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I!\TRODUCCION 



INTRODUCCION. 

La inversi6n como elemento primordial para adquirir 

valores o bienes de diversa índole, obliga a la persona 

física o moral a decidir sobre la mejor expectativa de -

acci6n. En este caso, la ;lternativa id6nea de inversi6n 

que sobresalga sobre las demás atendiendo las necesida-

des preestablecidas del inversionista. 

La constante pérdida del poder adquisitivo de nues

tra moneda orilla al inversionista a elegir el método 

más adecuado de inversi6n. 

Muchas de las veces el inversionista prefiere dep6-

si tar sus ahorros en una cuenta bancaria que le produci

rá intereses en un período determinado, a invertir en un 

mercado de valores organizado por la Bolsa Mexicana de -

Valores. Esta representa al inversionista el medio id6-

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 informaci6n reciente sobre las característi

cas generales que tienen los valores, el marco legal -

que los delimita, la funci6n de los intermediarios y las 



autoridades que intervienen para el cumplimiento de accio 

nes de los integrantes del mercado de valores. 

Toda la informaci6n contenida en este trabajo busca 

ilustrar poco a poco sobre el conocimiento de la Bolsa de 

Valores tratando de orientar ese conocimiento hasta la 

decisi6n o identificaci6n de los instrumentos bursátiles 

adecuados a las necesidades del inversionista. 

No se pretende con esta investigaci6n hacer un análi 

sis exhaustivo de lo que mejor conviene, sino de represe~ 

tar lo importante y destacado del mercado de valores para 

decidirse a invertir. 

La utilidad que tenga en lo futuro esta informaci6n, 

servirá como un granito de arena para desarrollar el co

nocimiento de una alternativa más 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 necesitJ recursos que- fa 
ciliten las operaciones próducto del avance econ6mico-fi-
nanciero. 

Las primeras manifestaciones de la Bolsa fueron las 
reuniones de comerciantes, que sin estar organizados conc~ 
rrían todos los días a comerciar. Se habla de los negocios 
que realizaban en las Agoras y Emporiums de Grecia. 

La isla griega de Rodas por ser un punto de interés 
para la navegaci6n mercante lleg6 a ser un centro de neg~ 

cios. De ahí surgieron variadas costumbres mercantiles y 
de navegaci6n, las cuales fueron recopiladas y son conoci
das con el nombre de Leyes de Rodas. 

En Roma, a pesar de no ser una ciudad típicamente co 
mercial, debido más que nada a que los ciudadanos romanos 
consideraban denigrante el comercio y éste lo efectuaban -
los esclavos, existían mercaderes que efectuaban las tran
sacciones regulares en los Forums y en las Basílicas. Se 
menciona en forma especia_l el. Colegio Mercatorum Romano, -
construido durante el consulado de Apio Claudio y Publio -
Servilio (493 años A.J.). Los restos se conservan en la 
Plaza de San Jorge y son conocidos 'con el nombre de Logias. 
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Posteriormente a la caída del Imperio surgieron una -
serie de admirables y pr6speras rep6blicas, 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 comercio m&s importantes eran las fe
rias cuyo auge di6 lugar a nuevos tipos de contrataci6n: 
la letra de cambio, los negocios de bancos, los seguros, -
las sociedades mercantiles, etc. Para finales de la edad -
media 6stas desaparecieron dando lugar a las Bolsas o Lon
jas. 

Es 16gico 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 
producci6n, que es el que ha marcado la pauta para su ere 
cimiento y desarrollo. 

Como resultado de la expansi6n a la que lleg6 el co-. 
mercio, surgieron nuevas formas de organizaci6n denomina-
das soc-iroades por acciones, cuyo g6rmen se encontraba en 
los "guilds" o gremios de la primera mitad de la edad me 
dia. 

El auge de las Bolsas éstá directamente relacionado 
con el desarrollo de las sociedades an6nimas como medio p~ 
ra obtener capitales. En cuanto las sociedades an6minas emi, 
tieron acciones, tanto los que tenían fondos para invertir 
como los especuladores, comenzaron a negociar con estos 
valores. En cuanto hubo algunos trozos de papel para neg~ 
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ciar, los corredores se apresuraron a menejarlos buscando 
siempre la uni6n en las transacciones que se hacían en un 
mismo sitio. 

No puede decirse que haya existido una raz6n única -
para que las grandes compañías organizadas adoptaran la -
forma de sociedad por acciones, pero de hecho el factor -
importante fué el de allegarse recursos de un gran número 
de personas, pues el llevar a cabo una empresa conlleva -

un riesgo y no tan fácil una persona pudo aportar las 
grandes sumas que se requerían. 

El car5cter egoísta y personal de la economía capit~ 
lista se ve reflejado en este tipo de sociedad, y es por 
ello indudablemente, que se ha extendido a todo el mundo 
y ha coadyuvado al ~esarrollo econ6mico actual. 

En los siglos XVII y XVIII la sociedad an6nima se e~ 
tendi6 a los seguros, a la banca y a la navegaci6n. Fué a 
principios del siglo XIX cuando se palp6 el apoyo de los 

inversionistas, aportando infinidad de sumas pequeñas pa
ra: la construcción de canales, como el Suez, la ampli~ 
ci6n de las comunicaciones fluviales, y un poco m6s tarde, 
el intenso desarrollo de los ferrocarriles que al igual -
que en el siglo XV, dichas inversiones por su cuantía pe
cuniaria eran riesgosas, por lo que la responsabilidad p~ 
ra muchos socios era Únicamente su aportaci6n. 

Las acciones representativas del capital invertido -
en estas grandes empresas, comenzaron poco a poco ser ob
jeto de comercio, lo que a la postre origin6 que se gene-
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ralizaran las transacciones con ellas en las principales -
ciudades del mundo. 

En un principio fue mucho más importante el tráfico -
con valores gubernamentales que el comercio con acciones. 
El colocar los empréstitos estatales fue el principio de 
la funci6n de los mercados ~e valores. Los gobiernos de E~ 
pafia, Francia e Inglaterra, recurrieron a la emisi6n de bo 
nos estatales, allegándose fondos para el financiamiento -
de sus progvamas de cxpansi6n. 

Dichos bonos fueron colocados entre los banqueros de 
la época, siendo hasmel siglo XVIII cuando los valores gu 
bernamentales se negociaron p6blicamentc entre partícula-

res. 

Como se podrá apreciar el trueque o compruventa de v~ 
lores en lugares determinados no aparcci6 antes del siglo 
XVI, por lo que sería muy aventurado considerar cualquier 
antecedente previo, como originario de la Bolsa de Valores. 

Examinando los momentos hist6ricos en que se han ere~ 
do las distintas Bolsas de Valores en el mun~o, se observa 
que en todas existen situaciones muy semejantes, cada una 
se cre6 en condiciones econ6micas y sociales parecidas a -
estas: 

Originalmente las Bolsas d~ Valores no constituían -
mercados permanentes. 

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 contrataci6n o interca.!!! 
bio eran todas las mercancías susceptibles de comer-
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Por vía de ejemplo del segundo punto, que ha dicho 

que las operaciones se realizaban en un barrio especial, 

se mencionan la de Londres en Change Alley, en París en -

la Rue Quincapoir, en New York a la sombra del árbol 

"Buttonwood". y en México en las calles de Isabel la Cat6 

lica. Los principales objetivos de contrataci6n eran los 

bancos de gobierno, las acciones de alguna compañía, así 

como el tráfico con metales y monedas extranjeras. 

Las 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 desempeñado un papel impor

tante en los países de economía capitalista, especialmen

te en los de incipiente desarrollo, ya que constituyen -

lo que pudiera llamarse el mecanismo transformador de los 

pequeños recursos, producto del ahorro público, en los 

cuantiosos capitales que se requieren para la creaci6n 

de grandes empresas. 
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1.2 Bolsas de Europa. 

Debido a que el desarrollo econ6mico europeo f'ué ante

rior al americano, nacieron antes las Bolsas de Valores con 

un empuje tal, que todavía algunas de ellas marcan el paso 

del ritmo de la economía m~ndial. 

1.2.1 Bolsa de Valores de Amsterdam. 

Es sin duda alguna la más antigua, fue constituida en 

1611. Sin embargo, no fué un mercado exclusivo de valores, 

ya que siendo un país esencialmente naviero, se negociaban 

las cosas más divers.as, especialmente cereales y derechos 

en el armamento de los barcos. A ella acudían banqueros 

particulares, gobernantes extranjeros, navegantes y espec~ 

!adores en busca de recursos para financiar sus grandes e~ 

presas. 

Antes de la primera Guerra Mundial, en esta bolsa se 

cotizaban cerca de 3000 valores, la mayor parte pertenecie~ 

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 
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hasta 1801 cuando se construy6 un edificio expreso para c~ 

merciar con valores y se limit6 la entrada solamente a los 

miembros suscriptores. 

La importancia de la Bolsa se fund6 en que la crecien 

te industrializaci6n británica tuvo que recurrir a la Bol

sa de Valores en solicitud de capitales, provenientes de -

pequeños ahorradores individuales. 

Se ha llegado a afirmar que la Bolsa de Valores de 

Londres fuG 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 país. 

Además indirectamente fue factor importante en el desarro

llo de los Estados Unidos, de Canadá, de Australia y de Ar 

gentina. 

La Bolsa londinense ha sido siempre una instituci6n 

privada, a diferencia del resto de las bolsas europeas, 

las cuales se establecieron, casi todas, bajo el auspicio 

de las autoridades. 

1.2.3. La Bolsa de París. 

Fué el gobierno francés el que de una manera directa 

intervino en la creaci6n y desarrollo del mercado organi

zado de valores, limitándose por Decretos de 1807 y 1816 -

a un número prescrito de personas de la profesi6n de corr~ 

dor de valores, las que constituían lo que se llam6 "El 
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Parquet". 

Por las características de la economía francesa, la -

Bolsa de Valores de París no represent6 un importante fac 

tor para el desarrollo econ6mico del país. 

1.2.4 La Bolsa de Valores de Berlín. 

La Bolsa de Berlín, a diferencia de la de Londres, Pa 

rís y Amsterdam, se ha caracterizado por ser un mercado ex 

elusivo de valores alemanes. 

El gobierno alemán siempre ha tenido una intervenci6n 

directa en sus actividades, las cuales sufrieron su más in 

tensa transformaci6n después de la mitad del siglo pasado. 

1.3 Bolsas de Latinoamérica. 

Dentro de las Bolsas de l~tinoamérica merecen especial 

atenci6n la Bolsa de Comercio de Buenos Aires, la Bolsa de 

Rio de Janeíro y la Bolsa Mexicana de Valores. 

1.3.l 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 Cámara Comer-

cial para convenir la creaci6n de una Bolsa de Comercio, -
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cuya inauguraci6n tuvo lugar en diciembre del mismo año. 

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 prov0nientes 

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 políti 

cos de 1962 y el ambiente de intranquilidad que los acom 

pañ6, junto con una crisis econ6mica con fuerte devalua

ci6n del peso, desalentaron por igual a inversionistas -

extranjeros y nacionales. 

En otra época había un movimiento activo de opera-

cienes con tenedores en el exterior, ya que los títulos 

del gobierno Argentino y las cédulas hipotecarias se co-

tizaban en varias bolsas europeas 

París, Madrid y Zurich. 

tales como la de 

1.3.2 Bolsa de Valores de R!o de Janciro. 

La Bolsa de Valores de Río de Janeiro, Brasil, tie

ne su oi;igen en el mes de abril de 1877,, cuando se c-re6 
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la Bolsa de Fondos Públicos de Capitai de la República, pr~ 

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

La legislaci6n Federal sobre las bolsas se torn6 más 

estricta pasando a regir todas las instituciones bolsísti-

cas del país a partir de j~nio de 1939, y a partir de ese 

momento, se ha tenido una fuerte participaci6n a nivel de -

regu1aci6n por parte del gobierno. 

Esta bolsa, se ha distinguido porque en su Última déca 

da ha introducido diversos instrumentos y mercados, diversi 

ficando el ahorro en forma extraordinaria. 

1.3.3. Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V. 

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

miento, se tratará en el siguiente capítulo. 

1.4 La Bolsa de New York. 

Terminada la Independencia Norteamericana, empezaron a 

cobrar importancia las operaciones con valores. Esta Bolsa 

se organiz6 en 1792, y se consolid6 a partir de 1817. 

El vertiginoso desarrollo de la industria empez6 des-

pu~s de 1850, pero en esa época no logr6 obtener del merca

do interno. las grandes sumas que su desenvolvimiento reque

ría. 
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Hasta antes de 1917, la mayoría 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, sic~ 

do todas estas empresas privadas; pero a partir de ese 

año, la necesidad de recaudar fondos para la guerra di6 -

lugar a la emisi6n de papeles gubernamentales. Así, al 

terminar la primera Guerra Mundial, el mercado americano 

de valores, que había sido deudor, se convirti6 en acree

dor de casi todos los mercados europeos. 

En los Óltimos años, la Bolsa de Nueva York ha adqui 

rido gran importancia dentro del sistema econ6rnico de E.E. 

U.U., interviniendo siempre en los grandes financiamientos 

que éste país requiere. 

En Estados Unidos también destacan en menor importa~ 

cia la American Stock Exchange (New York), la Midwest 

Stock Exchange (Chicago) y la Pacific Coast Exchange (Los 

Angeles y San Francisco). 
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LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, S. A. DE C. V. 

2.1 Antecedentes. 

La evoluci6n significativa del sistema capitalista 

de producción ha hecho posible el desarrollo de las Bol

sas de Valores. Es por eso, que se tratará de introducir 

en algunas situaciones econ6micas y sociales que hicieron 

posible en M6xico el surgimiento de la Bolsa Mexicana de 

Valores. 

Las condiciones sociales que prevalecieron desde la 

guerra de independencia hasta la Última d6cada del siglo 

pasado, y que propiciaron una tardía aparición de la pri_ 

mera Bolsa de Valores, fueron principalmente la anarquía 

política y la intranquilidad social. 

La concentración del comercio en algunas ciudades 

del país debido al deficiente y atrasado sistema de tran~ 

porte, y aunado a una pobreza general en la población, ·hJ:. 

zo imposible toda acumulación de ahorro interno. La mayor 

fuente de recursos la constituía el comercio de exporta

ción, pues M6xico era un país exportador de materias pri_ 

mas, especialmente de minerales. 

Es importante destacar, las diferentes actividades 
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que se originaron a finales del siglo XIX: La constru~ 

ción del sistema ferroviario, la realizaci6n de algunos -

trabajos portuarios. el inicio de la generaci6n de ener-

gía eléctrica y el fuerte impulso que tuvo la minería, 

aunque a decir verdad, la mayorí.a de ellos fueron promov]: 

dos por capitales extranjeros. 

Por lo que toca al sistema de crédito los bancos, en 

este período, no tuvieron más función que otorgar crédi--

tos al comercio, siendo poca su aportaci6n a la produc- -
. , 

CJ.On. 

El factor de capitalizaci6n tampoco se pudo lograr -

con el crédito p6blico, debido a la vigencia en política 

económica que impedía el uso de crédito gubernamental p~ 

ra fines de inversión. 

Fácilmente se comprenderá que en esas condiciones el 

ahorro era insuf icicnte para cualquier impulso generador 

de la economía, adem6s de que. quienes por su posici6n 

eco~Ómica pudieron haber sido importantes inversionistas: 

terratenientes, comerciantes, etc., preferían usualmente 

atesorar, especular o invertir en bienes inmuebles o en -

otras actividades semejantes. 

No hubo un desenvolvimiento propicio del mercado de 
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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 Compafiía Mexica

na de Gas, para comerciar con títulos mineros principal

mente. 

Los altos rendjmientos que ofrecían las ac,.:.,.,nes mi 

neras despertaron el entusiasmo entre el público, por lo 

que al poco tiempo aument6 el número de concurrentes a 

las reuniones, destacando como lugares de las mismas; el 

comercio de la Viuda de Genin y los billares del Hotel -

"La Bella Unión", donde debatían y formulaban las escri

túras de nuevas compañías mineras. 

Con el objet~ de regular las operaciones bursátiles, 

un grupo de personas especi~lizadas en el comercio con -

valores decidieron establecer una instituci6n privada 

que tuviese la organizaci6n necesaria para facilitar y -

vigilar los negocios. Fue el 31 de octubre de 1894 cuan 

do se constituyó la Bolsa de Valores de México, esta-
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bleciendo sus oficinas en el número 9 de las callos de Plate 

ros (hoy Av. Francisco I. Madero). 

Entre las características más relevantes de esta pri 

mera Bolsa de Valores en México, se consideraron las si 

guientes: 

a) No formaba parte del sistema Je crédito ni del me 

canismo de invcrsi6n. 

b) Era una instituci6n aislada, con una organizaci6n 

incipiente. 

c) Su principal función consistía en poner en contaE_ 

to, un poco eventualmente, a compradores y vende 

dores. 

d) Existía una insuficiencia de oferta de capitales 

a través del mercado de valores. 

e) Las operaciones en la Bolsa fueron muy raquíticas 

y escasas ya que el número que se comerciaba en -

ella era muy pequeño. 

La combinaci6n de tales factores hizo que dicha Bol 

sa tuviera una vida efímera, entrando en liquidaci6n en -

los primeros años del siglo actual. 

Hacía el afio 1897 la Bolsa cotizaba tan sólo tres 

emisiones p~blicas y ocho privadas, figurando entre estas 
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Óltimas las acciones del Banco Nacional de M6xico, las 

del de Londres y México, las de la Cía. Industrial. de Ori 

zaba, Cervecería Moctezuma y Fábricas de Papel de San Ra 

fael. 

El 4 de enero de 1907 los miembros de la reci6n <lesa 

parecida sociedad, constituyeron otro organismo con el 

nombre de Bolsa Privada de M6xico, en un local ubicado en 

el Callej6n de la Olla, cuyas oficinas se encont-raban de~ 

tro del edificio de la Compafiía de Seguros la Mexicana, -

operando en forma oficial. Fu6 hasta junio de 1910 cuando 

cambi6 su denominaci6n por el de Bolsa de Valores de Méxi 

co, S. C. L. instalando sus oficinas en lo que actualmen

te es el número 33 de la calle de Isabel la Cat6lica. 

Durante la revoluci6n, los valores de compafiías mine 

ras y de empresas de cxplotaci6n petrolera enriquecieron 

las opciones de inversi6n, aunque sin lograr mucho inte

rés por parte del público, dado que algunas de estas Úl 

timas empresas eran fraudulentas y representaban, además 

inversiones de muy alto riesgo, por lo que el mercado su 

fri6 graves perjuicios. 

Debido al auge que tuvieron las acciones mineras y 

petroleras y al interés y confianza en acciones de alg~ 
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nas industrias mexicanas, se fundó otra Bolsa con el nom

bre de Bolsa de México, Centro de Corredores e Inversio-

nistas, la que se instal6 en un local de las calles de 

Palma; pero debido a diferencias de opini6n entre los di 

rigentes y dificultades suscitadas por cuestiones pecuni~ 

rías se disolvió. 

En 1933 la Bolsa se reestructuró y obtuvo la autori

zaci6n gubernamental para operar como Institución Auxiliar 

de Crédito y a6n cuando esto no rcspondfa muy a<lecuadame~ 

te a sus necesidades <le fw1cionamiento, le dió solidez e 

institucionali<lacl y ·cmpcz6 :1 r.lcspcrt::ir unn nrnyor confian

za entre el p6blico. En este mismo afio se transform6 en -

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

A fin de establecer un marco jurídico ideal paYa el 

desarrollo y consolidación del mercado de valores, fu6 

promulgada en 1975 la Ley del Mercado de Valores. A pa_E 

tir de entonces la bolsa <lej6 de ser considerada una Ins

ti tuci6n Auxiliar de Crédito y de estar regulada como 

tal, adquiriendo con ello autonomía operativa y rango fi 

nancicro propio. 

Entre los efectos más importantes que produjo su ins 

tauraci6n destacan: 
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1.- La integraci6n de las bolsas de valoras existen

tes en un s6lo organismo de car6ctor nacional y 

que se denomina: Bolsa Mexicana de Valores, S.A. 

de C. V. 

2. - Se enfatiza la funci6n ele la Comisi6n Nacional 

de Valores como organismo encargado de regular 

el MeTcado de Valores y de vigila1· la debida ob 

servancia do los ordenamientos contenidos en la 

Ley. 

Este marco de reestructuración técnica, administrat_i 

va y normativa de la Bolsa el;' Valores que continuó en los 

afias subsecuentes, colabora en la expansión burs&til que 

se dará unos afias m5s tarde. 

La crisis económica Je 1976, con sus implicaciones -

como la devaluación de este afio, sin duda alguna constit~ 

ye el punto ili partida del ciclo alcista de la Bolsa. Uno 

de sus efectos fue hacer evidente la necesidad de fortale 

ccr la estructura del mercado financiero y buscar alterna 

tivas de financiamiento,- tan·to del sector público como 

del privado, así como de captnci6n de recursos monetarios 

complementarios a las fuentes tradicionales como lo es el 

cr€dito bancario. Este fenómeno de alguna manera, crea el 

surgimiento de nuevos valores como los PBTROBONOS (1977), 
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los CETES (1978) el Papel Comercial o PACOS (1980) y las 

Aceptaciones Bancarias (1981) entre otros; las <los·prim~ 

ras constituyen fuentes de financiamiento del sector p~ 

blico y las siguientes fuentes constituyen las <lel sector 

privado. 

El descubrimiento de grandes yacimientos petrol{fe-

ros en territorio nacional fue un fun6meno decisivo para 

la reactivaci6n de la economía mexicana. 

La devaluaci6n del peso mexicano frente al d61ar es 

tadounidense en agosto de 1976 rcpresent6 el impulso pa

ra el área de renta variable <le la bolsa yn que muchos -

inversionistas consideraron que l:J compra üo acciones, 

que representan una parte alí.cuota del capital de una º!!:! 

presa, podría protegerlos en una primera instancia fren-

te al riesgo de un ajuste cambiario repentino y secunda-

riamcntc de la inflaci6n, ya que subirían su cotizaci6n 

en forma semejante a la del d61ar y los precios. 

Así, dentro de una ~nfraestructura bursátil determi 

nada por la Ley del Mercado de Valores, unwge econ6mico 

derivado del petr6leo, la intervenci6n, el apoyo y el i~ 

pulso gubernalmental a la actividad bursátil, 
,. 

asi como -

la capacidad del mismo mercado para operar el creciente 
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flujo de movimientos y operaciones, se tli6 el llamado 

"boom de la Bolsa, que llev6 a un "inflamiento especulati_ 

vo" en las cotizaciones de las acciones y posteriormente 

a una caída vertiginosa en el área de renta vnriable. A -

pesar de eso, en 1978 las ·cifras de la Bolsa Mexicana de 

Valores, S. A. de C. V. superaron a las de cualquier otra 

Bolsa en el mundo. 

Lo anterior refleja que la Bolsa Mexicana de Valores 

ha orientado sus esfuerzos hacia el reforzamiento ele sus 

estructuras y a la creaci6n de nuevos productos financie

ros burs6tiles, pnrn satisfacer las m6ltiples demandas de 

un Mercado de Valores creciente, clemostrnndo con esto que 

su desarrollo va con las situaciones econ6micas prevale-

cientes en el país. 

2.2. Características de la Bolsa. 

A la fecha, la Bolsa es una instituci6n privada, or

ganizada como Sociedad An6nima de Capital Variable y es -

la 6nica autorizada por la Secretaría de Hacienda y Crédi_ 

to Público para operar a nivel nacional. Está regulada 

por Ley del Mercado de Valores y vigilada en su funciona

miento por la Comisi6n Nacional de Valores, dando así, al 

público inversionista, confianza para invertir. 
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La Bolsa pone en contacto por conducto de intermedi~ 

rios profesionales (casas de bolsa) a las empresas que 

requieren dinero para realizar sus actividades, con otras 

empresas o con personas que desean dar a su dinero un uso 

productivo para incremcntat, mediante buenos rendimientos, 

sus recursos. 

La Bolsa no debe contemplarse como una alternativa -

exclusiva para formar capital de riesgo, o sea acciones, 

sino como un elemento id6neo para el desarrollo de la ce~ 

nomía, capaz de participar en la creaci6n de instrumentos 

fundamentales dentro tlel contexto del s.ísterna financiero 

mexicano. En otras palabras, la Bolsa coadyuva a la satis 

facci6n de necesidades complementarias de tipo financiero, 

en beneficio del desarrollo de las empresas. 

La inversi6n en los diferentes instrumentos bursáti

les permite a la Bolsa canalizar los recursos hacia empr~ 

sas productivas del país logrando c·on ello un crcc.irniento 

de la act;i.vidad econ6mica, muy necesaria para la satisfac 

ci6n. en la demanda de fuentes de trabajo. La mayoría de -

los países altamente industrializados, se han apoyado de

cididamente, corno vía de desarrollo, en las Bolsas de Va

lores. 
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Por lo anterior, cabe destacar la importante funci6n 

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

dos niveles existentes: 

lo. El Mercado Primario 

2o. El Mercado Secundario 

El Mercado Primario lo constituye aquel intermediario 

del :flujo de recursos entre la empresa y el público inver

sionista. 

Este mercado está constituído por las Casas de Bolsa 

y las propias empresas, cuando actuan como compradores de 

los valores emitidos. 

El Mercado Secundario tiene como funci6n lu de otor 

gar liquidez, a través de la compra-venta constante de 

los valores que emiten las empresas, para allegarse de r~ 

cursos que financien su actividad. 

Este mercado está integrado ~or los inversionistas, 

personas físicas o morales, que intervienen en la transac 

ci6n de valores. 

El Mercado Secundario propicia la demanda y la ofer

ta de valores, la mejor valorizaci6n de los activos fina~ 

cieros y las expectativas que dentro del riesgo supone t~ 
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da inversi6n. 

No cabe duda que la Bolsa representa una parte fund~ 

mental dentro de la economía mixta mexicana que actualmen 

te prevalece. 

La Bolsa, es para todos, porque la Bolsa actual es -

una instituci6n nacionalista de servicio, eficiente, mo-

derna, tecnificada y preparada adecuadamente para ofrecer 

a empresas, gobierno e inversionistas rcc11rsos y fuentes 

de inversi6n. La Bolsa existe para servir a Mfixico y a to 

dos sus integrantes. De todos depende que sea cada vez 

más fuerte y más útil. 

2.3 Funciones de la Bolsa. 

Entre las funciones que realiza la Bolsa, según 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 -

efectúen sus operaciones. 

2) Supervisar y vigilar que las operaciones.que rea

lizan los socios se lleven a cabo dentro de los -

lineamientos legales establecidos para regular la 

actividad bursátil. 
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3) Vigilar que la conducta profesional de los Agentes 

de Bolsa y Operadores de piso se rija conforme a -

los más elevados principios de 6tico profesional. 

4) Cuidar de que los valores inscritos en sus regis

tros satisfagan los requisitos legales correspon

dientes para ofrecer las máximas seguridades a los 

inversionistas. 

5) Difundir ampliamente las cotizaciones de los val~ 

res, precios y condiciones de las operaciones que 

se ejecutan en su seno. 

6) Difundir las características de los valores ins-

critos en sus pizarras y de las empresas emisoras. 

7) Realizar a :rav6s de la Asocinci6n Mexicana de Ca 

pacitaci6n Bursátil, diversas campañas educativas 

que destacan las cualidades de la invcrsi6n en v~ 

lores, y dan a conocer los mecanismos empleados -

en el mercado. 

8) Buscar el desarrollo del Mercado de Valores a tr~ 

v~s de nuevos instrumentos que diversifiquen la -

inversi6n y/o financiamiento. 
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2.4 Estructura de la Bolsa. 

La organizaci6n de la Bolsa Mexicana de Valores (B~W) 

se sustenta en una estructura piramidal. El 6rgano de aut2 

ridad máxima lo constltuye la Asamblea de Accionistas, en 

la cual participan con igual voz y voto los intermediarios 

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

La Asamblea de conformidad con los Estatutos ~e la So 

ciedad, elige un Consejo de Administraci6n que se encarga 

del gobierno de la misma y de las funciones específicas 

que para este 6rgano se establecen tanto en el Reglamento 

interior como de los Estalutos. 

El Consejo de Administraci6n nombra al Director Gene

ral de la Bolsa Mexicana de Valores el cu.'íl, como funcioni: 

rio, es la autoridad máxima. El Director General coordina 

las actividades de todo el personal de la Bolsa Mexicana -

de Valores, planea, establece directrices y prioridades e 

informa al Consejo de Ad~inistraci6n. Las facultades que -

tiene el Director General son sumamente amplias as{ como -

su responsabilidad. Entre las facultades caba destacar la 

decisi6n final en lo que se refiere a la inscripci6n de 

una empresa en Bolsa, la suspensi6n o retiro de cotizaci6n 

de una emisora, la contrataci6n de personal definitivo o -
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eventual, la emisión de opiniones y declaraciones a los m~ 

dios masivos de comunicación y otras facultades de similar 

importancia. 

Para realizar sus funciones, la Dirección General -

cuenta con el apoyo de: un equipo de asesores externos, 

cuatro direcciones, y diez subdirecciones que le reportan 

indirectamente. 

En cuanto a los asesores externos, generalmente son 

especialistas ajenos a la organización interna de la Bolsa 

Mexicana de Valores de diversas disciplinas. 

Tanto los titulares de las direcciones como de todas 

las gerencias son miembros del nivel ejecutivo de la filN 

y conforman los diversos comit~s a trav6s Je los cuales se 

dirige la institución. La responsabilidad de los directo-

res es de nivel de coordinación <le las diversas operacio-

nes, mientras que la de las subdirecciones es de nivel fun 

cional. 

La Dirección de Op~rnciones tiene a su cargo el mane

jo, supervisión y control <le todas las actividades que se 

relacionan directamente con la realización de las funcio-

nes propias de una Bolsa de Valores: La Operación con los 

valores inscritos. Con este fin, además de que el titular 
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es el responsable de la relaci6n con las autorida<les dol -

Mercado de Valores y los operadores. A la Direcci6n de Clp~ 

raciones le reportan tres subdirecciones: 

1) De Operaciones. 

2) De Mercados 

3) De Análisis Técnico 

A continuaci6n se ilustra lo que realizan cada una 

de las subdirecciones mencionadas: 

De Operaciones: Est& bajo su responsabilidad el Sal6n 

de Remates, la vigilancia_ del Mercado, registro de las op~ 

raciones, control de los operadores, administraci6n del 

proceso de todas y cada una de las operaciones: registro, 

validaci6n, transmisi6n y difusi6n. Para ello cuenta con -

pizarras manuales, terminales del sistema de cómputo, pan

tallas de video para despliegues de informaci6n, teléfonos 

y teletipos. 

De Mercados: Vigila, controla y administra lns oper~ 

cienes concertadas a pla'Zo y· a futuro de la BMV. Supervisa 

el cumplimiento de los requerimientos para la opcraci6n de 

los mercados a plazo y futuro, tales como los precios y 

las garantías. 
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De Análisis Técnico: Realiza los estudios necesarios 

para llevar a cabo los proyectos encaminados al desarrollo 

del Mercado de Valores, analiza el entorno financiero y 

económico asesorando de esta manera para la toma de deci-

siones a los ejecutivos de ln BMV y para la planeaci6n es

tratégica que esta misma subdirecci6n coordina. De igual -

rnanera,controla toda la informaci6n estadística generada -

por las operaciones en la Bolsa, lleva a cabo la labor de 

análisis bursátil que difunde la BMV y desarrolla la meto

dología para el perfeccionamiento de los instrumentos de -

análisis y estadística bursátil. 

La Direcci6n de Administraci6n y Finanzas es el área -

responsable del uso eficiente de los recursos físicos y fi 

nancieros de la BMV, asímisrno vigila el cumplimiento de las 

obligaciones de las emisoras para con la Bolsa y evalua 

las solicitudes de inscripci6n de nuevos títulos. 

Le reportan para todo ello tres subdirecciones. 

De Administraci6n 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 auditoría interna 

para el mejor manejo de los recursos. Es responsable tam

bién de la Tesorería de la Bolsa y, aunque cada subdirec--
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ci6n es responsable del estricto cumplimiento de sus pres~ 

puestos de ingresos y egresos, se encarga del control pr~ 

supuestal consolidado. 

De Estudios Financieros: Esta subdirecci6n tiene como 

funci6n principal la relaci6n con las emisoras de títulos 

valor inscritos en la BMV y la vigilancia del cumplimiento 

de sus obligaciones en lo que se refiere a la entrega opo_E 

tuna y dentro de los lineamientos establecidos de su infor 

maci6n financiera. Realiza asimismo los estudios financie

ros de todas las emisoras con el ffn de difundirlos, pcrml:_ 

tiendo de esta mane~a. una mayor transparencia del mercado. 

De Recursos Humanos: Realiza las funciones de :.it!minis

traci6n del personal que labora en la BMV, establece las -

políticas de sueldos de prestaciones y de capacitaci6n. 

La Direcci6n de Inform&tica es el área responsable del 

mantenimiento y continua adecuaci6n del sistema de c6mputo 

en su conjunto, tanto en lo que se refiere al equipo corno 

al Sistema MVA 2000. Des.arro.lla los programas necesarios -

para el eficiente manejo de la informaci6n financiera, de 

remate y de directorios. Administra, también por ello, los 

equipos de telecomunicaci6n con que cuenta la B~rv. 

La Direcci6n de Comunicaciones y Relaciones apoya di 
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rectamente a la Direcci6n General en todo lo que a rclacio 

nes públicas se refiere. Coordina la realizaci6n de los 

eventos que reflejan la imagen de la BMV corno por ejemplo 

conferencias, visitas institucionales, convivencias con el 

gremio bursátil, cte. 

A la Direcci6n de Comunicaciones y Relaciones le repo.I_ 

tari dos subdirecciones: 

De Comunicaci6n: Constituye el enlace de la BMV con -

los medios de cornunicaci6n como prensa, radio y televisi6n. 

Es por tanto, el área responsable de proyectar la imagen -

de la BMV al gran público. 

De Inforrnaci6n y Difusi6n: Mantiene actualizado el ar 

chivo de valores de las emisoras inscritas, contrólan<lo la 

ejecuci6n de derechos que éstas decreten. Asfmismo, recibe 

toda la inforrnaci6n procesada <le las operaciones realiza-

das con el objeto de difundirla a través de las publicaci~ 

nes oficiales de la B!'-IV. Cuenta con un departamento <le di

bujo para la realizaci6n de presentaciones y documentos, y 

está a cargo del Centro de Informaci6n al Público. 

Como complemento a esta estructura organizacional, la 

BMV cuenta con el Instituto del Mercado ele Capitales, A.C. 

el cual, si bien es un organismo distinto, opera en perfe~ 

ta coordinaci6n con la BMV. 
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Los socios de esta instituci6n son exactamente los 

mismos miembros de la BMV. Su Consejo de Administraci6n -

está constituido por los mismos integrantes del Consejo -

de Administraci6n de la BMV. Solo que en éste, el Presi-

dente del Consejo es el Director General de la BMV. 

El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales tiene 

asimismo una organizaci6n 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 bursátil, a 

través de programas de capacitaci6n y especializaci6n. 

Para dar a conocer los resultados de las operaciones 

que se realizan en el seno de la :~olsa, ésta publica un -

boletín diario, uno semanal, uno m0nsual y un Anuario Fi

nanciero y Bursátil. Además difunde .'.os resultados trime~ 

~rales de las emisoras con valores inscritos en Bolsa, in 

formaci6n sobre las Asambleas Generales de Accionistas 

que en ellas se celebran, noticias que sean consideradas 

de interés público. sobre el comportamiento de estas emisg 

ras, diversos estudios monográficos y un gran número de -

folletos institucionales. De esta forma, la Bolsa propor

ciona a los integrantes del Mercado de Valores y al públi 
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co en general una informaci6n amplia, oportuna y eficien

te, cumpliendo así con la función que a este respec.to ti~ 

ne encomendada. 

2.5 Operaciones Bursátiles. 

Para las operaciones bursátiles existe un área ade-

cuada y específica como lo es el Salón de Remates, donde 

se reunen los Agentes de Bolsa y Operadores de Piso <le 

las Casas de Bolsa para realizar la compra y venta de va

lores inscritos en Bolsa, así como en el Registro Nacio-

nal de Valores e Intermediarios a cargo de la Comisión Na 

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

El Sal6n está dividido en cinco "corros" que son uni 

dades de servicios y control a través de los cuales se cu 

bre el proceso de registro, informaci6n y liquidación del 

mercado bursátil. 

Estas unidades, además del personal encargado, cuea 

ta con terminales de captura e impresión, un área de piz~ 

rras y un sistema de audio y sonido. 

Los primeros cuatro corros corresponden al Mercado -

de Capitales y el quinto corro al Mercado de Dinero, in-

cluyendo oro y plata amonedados. 
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Las sesiones de remate est&n 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, así mismo proporciona el 

servicio necesario para la.concertaci6n de dichas opera-

cienes. 

Las operaciones pueden clasificarse en funci6n a su 

forma de contrataci6n en el Piso de Remates y tambi~n a 

su forma de liquidaci6n. 

2.5.l Forma de Contrataci6n. 

Las operaciones, según su forma de contrataci6n pue

de ser, a su vez, de cuatro tipos: 

a) Orden en Firme. 

Cuando se desea comprar o vender a un precio fijo se 

deposita en el corro respectivo una forma de orden en fir 

me (de compra o de venta) en donde se especifican las con 

diciones de la postura (número de acci~nes, emisora, pre

cio Y características del pago), quedando registrada en -

orden de precio y hora. Al coincidir las condiciones esp~ 

cíficas en una orden en firm~ de compra con una de venta, 

la operaci6n autom&tica queda cerrada. En caso de no coin 
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cidir la cantidad de valores especificados, la operaci6n 

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

La orden en firme y de contado tendrá siempre prefe

rencia sobre las posturas verbales (o de viva voz), si -

coinciden los valores especificados y su precio. 

b) De Viva Voz. 

La operaci6n se inicia con una propos fe i6n por un 

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

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

título-, la cantidad en unidades y el precio al que se 

quieré comprar o vender. Si no se específica lote de 

acciones, se entenderá que el número será de 100 acciones. 

El Ag<mte o Operador de Piso que acepta la propuesta, 

lo hace usando el término "cerrado", considerándose así -

concertada la operaci6n la cual deberá ser registrada por 

el agente vendedor en la "ficha Única", entregándola al -

corro respectivo. Dicha ficha incluirá, ad~más de la ori

ginal para el corro, copi-as p'ara el vendedor y comprador, 

el corro procederá a registrar la operaci6n en el sistema 

de c6mputo así como también en la pizarra. 

Las operaciones se consideran concertadas y surten 
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sus efectos tan pronto como la proposici6n 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 latín quiere -

decir "Mi palabra es mi contrato" 

c) 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 títulos de la misma emisora y serie -

al mismo precio, la operaci6n deberá realizarse en c.l sa-

16n, median te una operaci6n "cruzada". 

La mecánica 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 cruzada; en seguida se anuncia el nombre de la emiso

ra, la serie, la cantidad y el precio. 

El Agente u Operador de Piso que se interese en la -

operaci6n, podrá intervenir diciendo "doy o tomo", según 

la poitura de oferente o demandante, cerrándose la opera

ci6n con una puja de diferencia, por abajo del precio si 

se vende o por arriba del mismo si se toma. 
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d) Operaci6n de Cama. 

Es una operaci6n 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 

fluctu~ci6n en el precio. Para efecto de explicar con más 

claridad, supongamo3 al Agen~e A (pone la cama) y el agen

te B (la acepta o escucha). 

A: "Pongo una cama de Peñoles (emisora) de la B (Se-

rie) de 10 mil acciones (No. de acciones), con diferencial 

de 150 pesos". 

Esto quiere decir que él está dispuesto a comprar o -

vender, con.una diferencia de 150 pesos, 10 mil acciones 

de Peñoles B. 

B: "La escucho" 

Esto quiere decir ya, un compromiso del Agente B, de 

que hará la contraparte, que le tocará escoger a él, a B, 

dependiendo de lo que le convenga en funci6n de los pre- -

cios que ponga el Agente A. 

A: "Mil 350 pesos y mil 200 pesos". 

Estos son los precios a los que se puede llevar a ca-
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bo la operaci6n y ahora a quien le toca elegir es al Agente 

B, con lo que quedará cerrada la operaci6n <le cama. 

B: "Compro" 

La opci6n del Agente B, ubica la operaci6n en que el -

Agente A le vende al Agente B, las 10 ml acciones Pañoles B, 

por mil 350 pesos cada una. 

Lo delicado de la operaci6n es que si no se plantea 

en forma adecuada los precios y su distancia, es posible 

que la operaci6n resulte al Agente A, en contra de lo que -

esperaba o deseaba. 

2.5.2 Forma de Liquidaci6n. 

Por lo que respecta a las operaciones en funci6n a su 

forma de liquidaci6n se considera el día en que se tengan -

que liquidar los valores: 

a) De contado. 

Son aquellas operaciones que deberán liquidarse a más 

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

tadas. 

b) A Plazo. 

Son ~quellas operaciones en las que se conviene, des-
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de el momento en que se realizan, que su liquidaci6n será 

hecha en un tiempo determinado, el cual será mayor~ tres 

días y menor a 360. 

c) A Futuro. 

Son aquellas operaciones en la compra-venta de valo

res, cuyo cumplimiento habrá de efectuarse en plazos pre

fijados. 
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ORGANISMOS DE REGULACION 

VIGILANCIA Y FOMENTO 

3.1 Instituto para el Dep6sito de Valores. 

La imperiosa necesidad de crear un mecanismo que fa

~ilitara y garantizara de manera segura, econ6mica j ex

pedita una amplia circulaci6n de valores qued6 de mani-

fiesto al acrecentars~ las transacciones en el mercado -

de valores. 

Conforme el mercado de valores, iba adquiriendo mad~ 

rez y se tornaba más dinámico, las transacciones y la 

circulaci6n de valores se hizo más díficil. Esta situa

ci6n fué más notoria a partir de 1977, por lo que los in

tegrantes del Mercado de Valores, Casas de Bolsa, Bolsa 

Mexicana y la Comisi6n Nacional de Valores, consideraron 

oportunamente crear este mecanismo. 

Ante la necesidad de cubrir de la mejor manera el de

senvolvimiento ·del mercado, el 12 de mayo de 1978 se de

cret6 la creaci6n del Instituto para el Dep6sito de Valo

res (INDEVAL), mediante una adici6n a la Ley del Mercado 

de Valores. 
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Esta instituci6n vino a dinamizar las transacciones 

y los procedimientos en el medio, al evitar el manejo fi 

sico de los títulos y documentos. 

Mediante su dep6sito en esta instituci6n, el objetl_ 

vo común ha sido la inmovilización de valores. De esta -

manera se hizo posible alcanzar uno Je los propósitos 

fundamentales, consistente en la transferencia de valo

res, sin necesidad de st1 dcspl~1z¡tmiento f1sico. 

La custodia de valores encomenclctcla ¡¡J INDEV/\L ade

más de encontrarse fortalecida, el aspecto de sistemas -

de computaci6n y <le vigil;:incia electrónica y f.Ísic0, hali 

coadyuvado a que el lavcr:~ioni st:.1 cnentc realmente con -

un resguardo seguro. 

Los valores pe:rtcnecientes n emisoras e invcrsionis 

tas bursátiles, se encuentran cu~todiados con las mdxi

mas normas de seguridad en la b6ve<la que anteriormente -

guard6 las reservas del Banco de M6xico y que nhora est6 

rentada por el INDEVJ\L, a t1,av6s de la Secretaría de lfa· 

cienda y Crédito Público. 

De acuerdo con la Ley del Mercado de Valores el 6r

gano de gobierno del Instituto es un Consejo Directivo,

compuesto de nueve miembros, integrado por el presidente 

de la Comisi6n Nacional de Valores con representantes de 
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la Secretaría de Hacienda y Crédito Público, Jl"ncu .Je: ;,¡, 

xico y Comisi6n Nacional Bancaria y <le Seguros, adcl!l:Í,, 

de tener un representante <le la Bolsa Mexicana de Vnlo-

res. 

Al Consejo Directivo le corresponde discuti.r, r en 

su caso aprobar dentro del Último mes del afio, Jos pres~ 

puestos de ingresos y egresos y los planes de labores p~ 

ra el afio siguiente formulados por la Direcci6n General; 

expedir reglamentos internos del Instituto; vigila~ cl 

desarrollo de los sistemas, t6cnicas y proccdjmicnrn~ de 

organizaci6n y operaci6n. 

La actividad fundamental, base y principios del Ins 

tituto, es la constituci6n y opcraci6n de un dcp6sito 

centralizado de valores, que se forma mediante la ont1·c

ga de títulos por parte de los depositantes. 

Son motivo de dcp6sito, s6lo los valores que cstin 

inscritos en el Registro Nacional <le Valores e Intcrmc- -

diarios; acciones, petrobonos, obligaciones, papel come_r_ 

cial, aceptaciones bancarias, etc. También se encuentran 

en dep6sitos monedas centenarios y onzas troy <le plata. 

Como depositantes figuran las casas de bolsa, las -

instituciones de crédito, de seguros y de finanzas y las 

sociedades de inversión. El Instituto también puede acc.!2. 



- 44 -

tar dep6sitos de otras personas o entidades, cunnJo :ts( 

lo establezcan otras personas o entidades, cuando así -

lo establezcan otras leyes osean seftaladas por la Sccrc 

taría de Hacienda y Cr6dito Póblico. Las casas de Bolsn 

deben tener depósitos en el Instituto todos los valores 

que operan. 

El dep6sito de valores se puede realizar, previa -

aprobaci6n del Instituto, mediante la entrega de un tí

tulo que ampare a todos o parte de los valores, mate

ria de una emisi6n o a valores provenientes del ejerci

cio de derechos patrimoniales. 

3.2 Comisi6n Nacional de Valores. 

Es un organismo gubernamental que norma y regula -

las actividades del Mercado de Valores. El desempcfio de 

sus funciones est6 enmarcado en la Ley del Mercado de -

Valores, que dota al mercado de un carácter institucio

nal y de rango financiero propio, así como de una estruc 

tura normativa y legal id6nea. 

Segun el Artículo 41 de la Ley del Mercado de Val~ 

res, las funciones que se le atribuyen a la Comisión Na 

cional de Valores (CNV) son las siguientes: 
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I.- Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de l<IS 

casas de bolsa y bolsas de valores. 

II.- Inspeccionar y vigilar a los emisores devalo

res inscritos en el Registro Nacional de Valores e Inter 

mediarios, sólo respecto de las obligaciones que les jm 

pone la presente Ley. 

II Bis.- Autorizar, en acatamiento a lo dispuesto -

por el artículo 116 de la Ley General de Sociedades Mer

cantiles, a los valuadores independientes para valuar a~ 

tivos fijos que apoyarán la cuenta de actualización pa-

trimonial, susceptible de capitalizarse, de sociedades -

anónimas mexicanas, así como establecer a trav&s de dis

posiciones de carácter general, los criterios y medidas 

a que <leber&n ajustarse tales valua<lorcs en lu formula

ción de los avnláos que lleven a cabo. Los emisores a 

que se refiere el artículo 14 de la presente Ley, tendrán 

la obligación de valuar sus activos fijos por conducto -

de estos valuadores. 

Para obtener esta autorización deberán satisfacer,

ª juicio de la propia Comisión, los requisitos de salve~ 

cia moral y econ6mica; capacidad tAcnica y administrati

va; experiencias de tres años en la rcalizaci6n de ava--
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lÚos de activos·fijos; así como no participar en el capi 

tal o en los 6rganos de administraci6n, ni tener relaci6n 

de dependencia con las sociedades a las que pueden pres

tar sus servicios, o con casas de bolsa y bolsas de ~alo 

res. 

Los valuadorcs autorizados conforme a este precepto, 

quedarán sujetos a la inspecci6n y vigilancia de Ja Com.!_ 

si6n a la cuil deberán proporcionar Ja informaci6n que -

les sea requerida en ejercicio de dichas facultades. 

III.- Investigar actos que hagan suponer la ejecu

ción de operaciones violatorias de esta Ley, pudiendo al 

efecto ordenar visitas de inspección a los presuntas res 

ponsables. 

IV.- Dictar medidas de carácter general a los agen

tes y bolsas de valores para .que ajusten sus operaciones 

a la presente Ley y a sus disposiciones reglamentarias, 

así como a sanos u.sos o prácticas del mercado. 

V. - (Derogado) 

VI.- Ordenar la suspensi6n de cotizaciones de valo

res, cuando en su mercado existan condiciones desordena

das o se efect6en operaciones no conformes a...sa.n.o..s usos 
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o prácticas. 

VII.- Intervenir administrativamente a las casas de 

bols& y bolsas de valores con objeto de suspender, norm~ 

lizar o resolver las operaciones que pongan en peligro -

su solvencia, estabilidad o liquidez, o aqufillas violat~ 

rías de la presente Ley o de las disposiciones de carác

ter general que de ella deriven. 

VIII.- Ordenar la susponsi6n de operaciones e inter 

venir administrativamente a las personas o empresas que, 

sin la autorizaci6n correspondiente, realicen operaciones 

de intermediaci6n en el mercado de valores o efectúen 

opr,raciones de oferta pública respecto de valores no in~ 

critos en el Registro Nacional de Valores e Intermedia

rios. 

IX.- Inspeccionar y. vigilar el funcionamiento del -

Instituto para el Dep6sito de Valores, así como autori-

zar y vigilar sistemas de compensaci6n, de informaci6n -

centralizada y otros mecanismos, tendientes a facilitar 

el trámite de operaciones o a perfeccionar el mercado. 

X.- Dictar las disposiciones generales a las que 'd.~ 

berán ajustarse las casas de bolsas y las bolsas de val~ 

res, en la aplicaci6n de su capital pagado y reservas de 
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capital. 

XI.- Formar la estadística nacional de valores. 

XII.- Hacer publicaciones sobre el mercado de velo-

res. 

XIII.- Ser 6rgano de consulta del Gobierno Federal 

y de los organismos descentralizados en materia de valo-

res. 

XIV.- Certificar inspecciones que obren en el RegiE_ 

tro Nacional de Valores e Intermediarios. 

XV.- Dictar las normas de registro de operaciones -

a las que deberán ajustarse los agentes y bolsas de velo 

res 

XVI.- Determinar los días en que las casas de bolsa 

y bolsas de valores, deben cerrar sus puertas y suspen-

der sus operaciones. 

XVII.- Actuar como conciliador o árbitro en confli~ 

tos originados por operaciones con valores, con arreglo 

a esta Ley. 

XVIII. - Proponer a la Secretaría de Hacienda y Cré

dito Público la imposici6n de sanciones por infracciones 
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a la presente Ley o a sus disposiciones reglamentarias. 

XIX.- Las que señalen otros ordenamientos. 

Para cumplir con sus finalidades de regulaci6n y -

promoci6n del mercado de valores, la Comisi6n Nacional 

de Valores tiene como 6rganos cúpula de su organizaci6n, 

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

Comité consultivo.( ver Fig. 3-1) 

La Junta de Gobierno está integrada por once voca

les. La Secretaría de Hacienda y Cr~dito Público desig

nará cuatros vocales, uno de los cuales será presidente 

de la Comisi6n. La Secretaría de Comercio y Fomento In

dustrial, el Banco de México, la Comisi6n Nacional Ban

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

narán un vocal cada una. Además, la Secretaría de Ha- -

cienda y Crédito Público designará los tres vocales re~ 

tantes, cuyos nombramientos deberán recaer en personas 

con conocimientos en materia bursátil, financiera o in-

dustrial. 

De la presidencia dd la Comisi6rt Naciónal d~ Valo

~· además de formar parte de la Junta de Gobierno sus 

funciones están definidas de acuerdo a Ley del Mercado 

de Valores; en ella se enmarcan los aspectos administr~ 
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tivos, entre otros, determinar el nombramiento del perso
nal directivo, ejecutar los acuerdos de la Junta de Go 
bierno, ante la cual deberá presentar los presupuestos y 

los informes sobre su ejercicio, la situaci6n del mercado 
de Valores y las labores desarrolladas, presentar a la S~ 
crctaría de Hacienda y Crédito Pdblico para su aprobaci6n 
los presupuestos de ingresos y egresos, una vez sanciona
dos por la Junta de Gobierno. 

La Vicepresidencia tiene funciones primordiales e~ 

focadas a coadyuvar con la Presidencia para fijar direc-
trices, normas y lineamientos los cuales deberán ser oh-
servados y cumplimentados por las Direcciones Generales -
Jurídicas, de Intermediarios y de Emisoras. Asímismo, ªP.!?. 
ya a la Presidencia y repr~senta al organismo cuando así 
lo dispone el Títular. Por otra parte, ejerce funciones -
de car,cter técnico que son implantadas por las Direccio
nes Generales antes mencionadas. 

Por lo que respecta a la Direcci6n General de Admi 

nistraci6n y Finanzas es la encargada del registro de las 
operaciones y la elaboraci6n, programaci6n, seguimiento y 

control del presupuesto. 

Dentro del Comité consultivo de la Comisi6n Nacio-

nal de valores, el objetivo principal es el de contribuir 

a la formaci6n de criterios y políticas de aplicaci6n ge

neral en materia de Mercado de Valores y lograr una mejor 

promoci6n y reglamentaci6n de las necesidades del mismo. 



- 52 -

Los miembros del comité consultivo son: El Subsecre

tario de la Banca Nacional, los Presidentes de la Confed~ 

raci6n de Cámaras Industriales (CONCANIN) de la Bolsa Me

xicana de Valores, de la Asociaci6n Mexicana de Casas de 

Bolsa, la de Confederación de Cámaras Nacionales de Comer 

cio (CONCANACO) y de la Asociaci6n Mexicana ele Institucio 

nes de Seguros. 

La Ley del Mercado de Valores faculta a la CNV a im

poner sanciones a los infractores de dicha .. legislación.

La mencionada Ley se ocupa de fijar los montos y seftala -

que quienes infrinjan sus disposiciones de ley o reglame~ 

tarias podrán ser sancionados con multa que impondrá admi 

nistrativamente la Secretaria de Hacienda y Crédito PÚbli 

co, a raz6n de días de salario mínimo general vigente en 

el Distrito Federal en la fecha en que se realice la in-

fracción. En el caso de personas morales, las multas po

drán ser impuestas tanto a dichas personas como a sus ad

ministradores, funcionarios, empleados o apoderados que -

sean responsables de la infracción. 

Tratándose de sociedades emisoras de valores inscri

tos en el Registro Nacional de Valores e Intermed1arios, 

casas de bolsa o bolsas de valores, las infracciones po--
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drán ser sancionadas administrativamente, o bien proceder 

a la suspensi6n o cancelaci6n de la autorizaci6n regis- -

tral, o a proponer a la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público por medio de la CNV, que revoque la concesión de 

la bolsa de valores correspondiente. 

Así mismo, serán sancionados con prisión de uno a 

diez aftos y multa que no exceda del equivalente de doce 

mil días de salario mínimo general vigente en el Distrito 

Federal, las personas que sin ser agentes de valores rea

licen oferta pública de los títulos o documentos que se -

emitan en serie o en masa, cuando no estén inscritos en -

el Registro Nacional de Vnlores e Intermediarios. 

Existe un factor importante en el Mercado de Valores 

para la toma de decisiones; este factor se conoce como -

informaci6n privilegiada y por el efecto que puede causar 

o causa en la evaluaci6n de las cotizaciones, ha tenido -

que se~ reglamentada. 

Se define como los datos anticipados sobre los acon

tecimientos econ6micos, jurídicos, contables, administra

tivos, tecnológicos, de licencia, de producción, etc., de 

las empresas cotizadas, influyendo el precio de las acci~ 

nes. 
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La Comisi6n ha emitido disposiciones para que los -

servidores públicos cuyas actividades se relacionen con 

el Mercado de Valores deberán informar a la Cornisi6n de 

Operaciones que realicen en el Mercado Bursátil, a estos 

seftalamientos se sujetan los accionistas de las empresas 

inscritas en Bolsas y que tengan más de un 10 % de la S~ 

ciedad emisora de que se trate. 

Es evidente, sin embargo, que la mayor aportaci6n 

para que en el mercado disminuya el uso de la informaci6n 

privilegiada la tienen que hacer los propios intermedia-

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

a inversionistas con este tipo de informaci6n deben re-

chazarlos, .dando oportunidad al grueso de los inversio

nistas y una excelente reputaci6n a el mercado. 

3.3 Secretaría de Hacienda y Crédito Público. 

Esta Secretaría, por lo que respecta al Mercado de -

Valores, es el 6rgano competente para interpretar los 

efectos administrativos y preceptos legales contenidos en 

la Ley del Mercado de Valores; así como el formulamiento 

de disposiciones para el desarrollo del Mercado de Valo

res. 

Corresponde a la Direcci6n General de Seguros y Val~ 
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res proponer las políticas de orientaci6n, regulaci6n, -

control y vigilancia de seguros y valores; ejercer las -

facultades que las leyes y reglamentos aplicables a ta-

les materias atribuyen a la Secretaría de Hacienda; re

solver los asuntos relacionados con la aplicaci6n de lag 

mismas; vigilar y evaluar la cjccuci6n de las políticas 

a que se hizo referencia; y representar a la Secretaría 

de Hacienda, en su relaciones con la Comisi6n Nacional -

Bancaria y de Seguros y con la Comisi6n Nacional de Valo 

res. 

Dentro del reglamento de la Secretaría de Hacienda 

y Crédito Público se definen las siguientes actividades 

relacionadas con el Mercado de Valores. 

Otorgar y revocar concesiones para el ejercicio de 

la banca y crédito; para la constituci6n y operaci6n de 

instituciones de seguros y fianzas, sociedades de inver

si6n y bolsas de valores; así como las autorizaciones y 

concesiones relativas a la constituci6n de grupos finan

cieros y bancos múltiples. 

Las facultades otorgadas a la Secretaría de Hacien

da y Crédito Público dentro de la L~y del Mercado de Va

lores, respecto a Bolsas de Valores, son los siguientes: 
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a) Otorgar concesi6n discrecional, para la operaci6n 

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 concesi6n a las bolsas de valores, en ca

so de irregularidades existentes, donde hayn in-

tervenido administrativamente la Comisi6n Nacional 

de Valores y que no se hayan subsanado; y de li

quidaci6n o disoluci6n de las bolsas de valores. 

Por otra parte la Ley del Mercado de Valores le ha -

conferido a la Secretaría de Hacienda y Crédito Público -

con respecto a los Agentes y easas de ~olsa, las siguie~ 

tes facultades: 

a) Autorizar a personas distintas a las sujetas de -

Ley las expresiones:· "asociaciones de casas de 

bolsa" "bolsas de valores" u otras personas, sie.!!!_ 

pre y cuando no realicen operaciones de interme-

diaci6n en el mercado de valores. 
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b) Autorizar las actividades análogas o complement~ 

rias a las que expresamente seftala la Ley para -

las casas de bolsa. 

c) Autorizar el rebase del límite del 20 % para op~ 

raciones que realicen las instituciones de crédi 

to con una misma casa de bolsa. 

d) Aprobar los aranceles generales o especiales que 

formule la Comisi6n Nacional de Valores respecto 

de las remuneraciones a recibir por servicios 

prestados de agentes de valores. 

e) Conocer y resolver las inconformidades que los -

sujetos de Ley tengan en los procedimientos de -

autorizaci6n, registro, inspecci6n y vigilancia, 

intervenci6n,suspensi6n y cancelaci6n de autori~ 

zaciones y registros. Dicha Secretaría dictar& -

resoluci6n, oyendo previamente a la Comisi6n Na_ 

cional de Valores, asi como a la bolsa respecti

va si se tratare de uno de sus socios. 

f) Imponer sanciones administrativas a quienen in-

frinj&n la ley o a las disposiciones de carácter 

general emanadas de ~lla, oyendo previamente al 

presunto infractor. 

1 
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La Ley del Mercado de Valores también otorga facultad 

a la Secretaría de Hacienda y Crédito Público en r~laci6n 

a la Comisi6n Nacional de Valores. 

a) Aprobar los presupuestos de ingresos y egresos de 

la Comisi6n Nacional de Valores. 

b) Establecer las tarifas que contengan las cuotas 

con cargo a las cuales se cubran los gastos de la 

Comisi6n Nacional de Valores relativos a la inspe~ 

ción y vigilancia de agentes y bolsas de valores, 

así como de los emisores inscritos en la Sección -

de Valores del Registro Nacional de Valores e In-

termediarios. 

Por lo que respecta al Instituto para el Depósito de 

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

taría de Hacienda y Crédito Público las siguientes faculta 

des: 

a) Seftalar ~ué títulos además de los expresamente se

ftalados por la Ley del Mercado de Valores y otros, 

podrá recibir en depósito el INDEVAL. 

b) Proponer al Consejo Directivo la terna para elegir 

al Director del INDEVAL. 
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c) Aprobar los cargos por servicio que preste el IN 

DEVAL. 

3.4 Banco de México. 

El Banco de México en· su carácter ele Banco Central, 

dispone de algunos elementos para delimitar su injeren

cia en el mercado de valores. Seg6n su ley orgánica son 

los siguientes: 

a) Regular la emisi6n y circulaci6n ele la moneda, -

el crédito y los cambios. 

b) Celebrar todo tipo de operaciones con oro y ~

ta, incluyendo repartos. 

c) Recibir dep6sitos de títulos o valores en custo

dia y administraci6n. 

d) Encargarse, por cuenta del Gobierno Federal, de 

la emisi6n, colocaC:i6n, compra y venta de va1o-

res representativos de la deuda interna del cita 

do Gobierno y, en general del servicio de la mis 

ma. 

e) Fijar criterios a los que deba sujetarse el Ban 

co en el ejercicio de las facultades que las le 

yes le confieren para regular operaciones de 
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terceros con~ y plata. 

f) Establecer normas para la <leterminaci6n del 'o de los 

tipos 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 operaci6n de bolsas de valores se requiere 

concesi6n de la Secretaría de Hacienda y Crédito -

P6blico, en base a la opini6n del Banco de México 

y la Comisi6n Nacional de Valores. 

Las resoluciones 0e la Comisi6n Nacional de Valo-

res que afecten al mercado de títulos de renta fi

ja emitidos o garantizados por instituciones de 

crédito, o bien, que influyan sobre el mercado de 

cambios pod·rán ser vetadas por el Banco de México . 

• Con sujeci6n a las disposiciones de carácter gene

ral que dicte el Banco de México, los agentes de -

valores que tengan el carácter de sociedades an6n_! 

mas s6lo podrán realizar las actividades siguien-

tes: 

- Recibir préstamos o créditos de inst{tuciones de 
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crédito o de organismos oficiales de apoyo al 

mercado de valores, para la realizaci6n de las -

actividades que les sean propias. 

- Conceder préstamos o cr6ditos para la adquisi- -

ci6n de valores con garantía de éstos. 

3.5 Ley del Mercado de Valores. 

Es menester mencionar la Ley del Mercado <le Valores 

por la integraci6n que hace de los elementos que regula y 

que en puntos anteriores algunos ya fueron estudiados. 

Con el fin de establecer el marco jurídico necesario 

para organizar y agilizar el desarrollo del Mercado, fue 

creada, en el afta 1975, de Ley del Mercado de Valores, b~ 

jo premisas fundamentales expresadas en los términos si

guientes: 

a) Dotar al Mercado de Valores de mecanismos que peE 

mitieran conocer las características de los tltu~ 

los objeto de comercio, así como poner en contac

to en forma rápida y eficiente a oferentes y de-

mandantes, y dar a las operaciones liquidez, seg~ 

ridad y economía. 

b) Regular de manera integral,coordinada y sistemáti 
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ca, las actividades de los intermediarios en ope 

raciones con valores; las b~lsas de valores; los 

requerimientos de los emisores de los titules y 

las facultades y atribuciones de las autoridades 

competentes en la materia. 

c) Dar a las instituciones y organizaciones auxilia 

res de crédito y a las instituciones de seguros 

una participaci6n en el Mercado de Valores que -

contribuya a la realizaci6n de los fines antes -

señalados. 

En t6rminos generales la Ley del Mercado de Valores 

regula lo siguiente: 

a) La oferta ~Ública de valores. 

b) La intermediaci6n en el Mercado de Valores. 

c) Las personas que intervienen en el Mercado de Va

lores. 

d) El Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

e) Las autoridades y servicios en materia de Mercado 

de valores. 

a) Oferta Pública de Valores: ~e entiende como el 

ofrecimiento para suscribir, enajenar o adquirir 

acciones, obligaciones y demás títulos de crédito 
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que se emitan en serie o en masa, siempre y cua~ 

do estén inscritos en la Secci6n de Valores. 

b) La Intermediaci6n: La intermediaci6n requiere la 

realizaci6n de las siguientes actividades: 

b.l) Operaciones de correduría, de comisi6n 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, res-

pecto de las cuales se haga oferta pública. 

b.3) Administraci6n y manejo de carteras de valo 

res propiedad de terceros. 

e) Las personas que intervienen en el Mercado de Va 

lores: Son aquellas sociedades inscritas en la -

Secci6n de Intermediarios, que reunen a satisfaE_ 

ci6n de ~a Comisi6n Nacional de Valores, los re

quisitos que determina la Ley. 

d) El Registro Nacional de Valores e Intermediarios: 

Este Registro, además de ser público, se formará 

con dos Secciones, la de Valores y la de Interm~ 

diarios, y estará a cargo de la Comisi6n Nacional 

de Valores, la cuál la organizará de acuerdo con 

lo dispuesto en la J.ey del Mercado de Valores. 
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c) 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 la 

creaci6n de mecanismos ágiles y funcionales, capaces de sa 

tisfacer las expectativas de sus integrantes. 

Con la creaci6n de esta Ley se logr6 un avance impoE 

tante para el desarrollo del Mercado de Valores y a6n m6s, 

cpnsolid6 el crecimiento s6lido y permanente de los sitemas 

establecidos en nuestro país. 
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LA INVERSION Y LOS INVERSIONISTAS EN LA BOLSA 

DE VALORES 

4.1 La Inversi6n y tipos de inversi6n. 

4.1.1 Concepto de Inversi6n. 

La ciencia econ6mica reconoce dos tipos de inversi6n, 

que aunque tienen características diferentes se complemen

tan entre sí.. Los tipos de inversi6n son:la inversi6n econ6mi 

ca y la inversi6n financiera. 

La inversi6n econ6mica es aquella que se realiza sobre 

bienes de capital, como materia prima.maquinaria, equipo -

de transporte, etc.; con este tipo de inversi6n se genera 

un mayor número de empleos, una mayor capacidad de produc

ci6n, una infraestructura capaz de satisfacer las necesida 

des internas, etc.,; la inversi6n financiera es aquella ~ 

que realizan las personas físicas y morales con la finali

dad de obtener un rendimiento, recuperando 16gicamente la 

inversi6n inicial. 

La relaci6n existente entre ambos tipos de inversi6n 

se dá cuando la inversi6n financiera aporta los recursos -

para el desarrollo de la inversi6n econ6mica. Para esto, -

la inversi6n financiera necesita un rendimiento que incen

tive al inversionista a aportar· y seguir sosteniendo el in 
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terés por invertir. 

La inversi6n por sí misma es aquella erogaci6n de la 

que se espera obtener un beneficio econ6mico directamen

te vinculado (diccionario de contabilidad P. 123). 

Las personas físicas y morales al tener excedentes -

de dinero al decidir invertirlos,lo hacen buscando cierta 

seguridad para ellos. así como un rendimiento adeauado, -

sin perder de vista la facilidad de obtener nuevamente su 

efectivo, 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 simultáneamente di- -

chos requisitos, es necesario sacrificar al menos uno, ·d~ 

pendiendo de la personalidad y d_el objetivo que cada in-

versionista persigue. 

La inversi6n es un ~ego~io serio y esto no obstante 

que, espec~ficamente respecto a la inversi6n en bolsa, se 

ha dicho que es un juego. 

Millone~y millones de personas trab~jan durante to

da su. vida sin. lograr, al final· de ·cuentas. satisfacer 
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por sí mismas sus necesidades ecori6micas y de esto no ti~ 

ne la culpa la inflaci6n ni el gobierno, ni la familia, -

lo que sucede es que no obstante un duro trabajo de 40 o 

más horas semanales, son en realidad pocos los que em- -

plean al menos dos horas de su trabajo para meditar seria 

mente lo que deben hacer con su dinero. 

La planeaci6n inteligente y cuidadosa determina la 

buena administraci6n del dinero, entendiéndose con esto -

la importancia que reviste el conocer hacia d6nde van los 

ingresos y cuánto es en realidad lo disponible para inver 

tir. 

Así que si la inversi6n no es un juego, es convenien 

te analizar lo que se tiene, lo que se gasta y los que se 

gana, para decidir la mejor alternativa entre ahorrar o -

invertir. Determinar las situaciones mencionadas conlleva 

a un práctico proceso de inversi6n. 

Los expertos de la Casa de Bolsa de Estados Unidos -

Merrill Lynch, repiten cpnstantemente a sus clientes, que 

"La inversi6n es solamente una parte de la labor que re-

presenta la buena administraci6n de ·sus finanzas persona

les". 

Un inteligente y prudente programa de inversiones de 
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be de ser a la medida de las ambiciones del inversionista, 

que refleje la visi6n y habilidad para ahorrar y multipli 

car su dinero. 

Cuando un inversionista se decide por la inversi6n -

en la bolsa de valores, piensa, como se señal6 anterior-

mente, que los valores van a reunir las tres característi 

cas: Seguridad, rendimiento y liquidez, algo que en reall 

dad es una falsa apreciaci6n. La verdad es que predecir -

con exactitud lo que la bolsa depara para un valor es un 

poco incierto, además de que los hechos se ju~gan en mo

mentos diferentes, sujetos a cambios que en ocasiones son 

impredecibles. 

4.1.2.- TipÓs de inversi6n. 

En t~rminos generales, según la experiencia de miles 

y miles de inve~sionistas y los estudios realizados por -

expex·tos indican que una inversi6n tiene necesariamente -

~ualesquiera de los siguientes objetivos: 

a) La Inversi6n de Rend'imiento 

b) La Inversi6n de Crecimiento 

c) La Inversi6n de Seguridad. 

A continuaci6n se explican las características de di 
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chos tipos de inversi6n. 

a) La Inversi6n de Rendimiento. 

Se reconoce como una inversi6n de rendimiento aque

lla en la que el inversionista espera una utilidad acept~ 

ble. 

Cuando el objetivo de un inversionista es vivir del 

producto de su dinero, es natural que tenga un sentido de 

exposici6n al riesgo muy conservador. 

Generalmente este tipo de inversi6n es buscado por -

personas por encima de la edad media y cuya finalidad ya 

no reside en incrementar el capital invertido sino en ob

tener de ~1 los rendimientos adecuados y oportunos para -

la satisfacci6n de sus necesidades. 

Podría afirmarse que el rendimiento es la culmina- -

ci6n de toda una vida dedicada a incrementar el capital. 

·Quienes buscan el r~ndimiento como objetivo primordial de 

sus inversiones orient,an s.us recursos a empresas con bas

tantes años de fundadas, cuya política de dividendos no -

está or~entada tanto a la capitalizaci6n y ~í a distri- -

buir utilidades cada afio. 

Por otra parte los h·ay 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 son inversiones garantizadas, pero 

la inflaci6n y la devaluaci6n las deterioran con mayor fa 

cilidad que a las acciones~ 

b) La Inversi6n de Crecimiento. 

En este tipo de inversi6n, el inversionista también 

está atento a los factores de seguridad, liquidez y rend~ 

miento, sin embargo, el espíritu del mismo está más orien 

tado a permanecer como tenedor de los valores que le gus

tan. Como ejemplo podemos citar a las Acciones Comunes, -

donde el capital se va incrementando con el paso d~l tiem 

po. 

Los conocedores recomiendan que si una persona es j~ 

ven y le esperan aún muchos años de trabajo productivo, -

bien puede darse el lujo de correr algún riesgo con la e~ 

peranza de que ese riesgo le permita un mayor rendimiento 

en sus inversiones. 

A pesar de eso, no es s6lo la juventud biol6gica lo 

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 inversi~ 
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nes para vivir y quiera tomarse tie~po de correr riesgo. 

es lo suficientemente joven para hacer que el crecimiento 

sea el objetivo primordial de sus inversiones. 

C) La Inversi6n de Seguridad. 

La inversi6n de seguridad, obliga a elaborar un plan 

de inversiones acorde con este punto de vista. Es normal 

que una persona busque tener una cierta cantiuad de recur 

sos bien seguros, si los planea aplicar a fines específi

cos, como la educaci6n de sus hijos o cubrir gastos impr~ 

vistos que se presentan en toda la familia. 

El inversionista debe estar concientc Je la imposib.i_ 

lidad de bbtener el máximo crecimiento, con el riesgo m{

nimo y una seguridad absoluta. Generalmente en todos los 

planes de inversiones se prefiere uno e.le los tres objeti

vos sobre los otros dos. 

Existe otro tipo de inversi6n que es la inversi6n es 

peculativa. donde los especuladores harán que los valores 

se muevan en uno y otro sentido. 

La persona que se decide por la especulaci6n tiene -

que hacerlo a corto plazo, ya que lo que busca obtener es 

la realizaci6n rápida de utilidades. 
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Cabe aclarar que el especulador busca en la bolsa un 

lucro, mientras el inversionista un rendimiento; 

Por otra parte, para la elaboración de un plan de in 

versiones es necesario contar con una cartera de inver- -

sión y un conocimiento profundo de las cualidades de cada 

valor. Adcmtís, estar seguros de que existe un momento pr~ 

picio y específico para invertir. 

Para conocer la diversificación de valores aptos a -

los objetivos de inversión es necesario que el inversio-

nista acuda a un Agente de Bolsa, el cual asesorará en la 

selección de dichos valores, siempre y cuando pueda satis 

facer las necesidades requeridas. 

4.2 El Inversionista y tipos de inversionistas. 

4.2.l Concepto de Inversionista. 

El inversionista es aquella persona o institución 

que dispone de un capital líquido, ya sea como resultado 

del éxito de su trabajo, una herencia, regalo, aportación 

de sus socios o ventas de otros activos. 

Para el mencionado capital líquido del que disponen 

los inversionistas es necesario obtener un rendimiento f~ 

vorable acorde con las metas particulares que cada inver

sionista requiere. 
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Además, el pÓblico inversionista representa el sec

tor demandante o adquiriente de valores. Este factor cons 

tituye una pieza fundamental del mercado, ya que sus re-

cursos contribuyen al financiamiento de las empresas y 

por consecuencia al desarrollo econ6mico del país. 

4.2.2 Tipos de inversionistas. 

Dentro del ámbito bursátil existen dos clases bien -

marcados de inversionistas: 

a) Inversionistas particulares (personas físicas). 

b) Inversionistas institucionales (personas morales) 

a) Inversionistas particulares. 

La característica general de este tipo de inversio

nistas es la de obtener ganancias en el mercado de valo

res y la clasificaci6n que se puede hacer de ellos obede 

ce a la actitud que adoptan frente al mercado. 

La influencia de este sector va en funci6n directa 

al desar~ollo del mercado de valores, es decir, mientras 

más sofisticado sea éste, mayor es la concurrencia por -

parte del inversionista particular. Asimismo proporciona 

a la actividad liquidez y movilidad de precios. Por lo -



- 74 -

regular sus decisiones las hace tomando en cuenta el com 

portamiento del inversionista institucional. 

Para mejor ubicaci6n, a los inversionistas particu

lares se les puede clasificar de acuerdo a sus motivacio 

nes de concurrencia al Mercado de Valores. 

a.l) El Especulador o Jugador. 

El especulador tambi&n conocido como oportunista o 

jugador, es aquel que le gustan las emociones y que al -

igual que apuesta en el front6n a que va a ganar un co 

lor, en la bolsa apuesta a que va a subir o bajar una 

acci6n. S6lo compra cuando estima que en poco tiempo va 

a realizar una utilidad superior a lo que obtendría te 

niendo su dinero en el banco. Lo mismo le da comprar 

acciones, que metales (oro y plata), que granos, que ob

jetos de arte. Compra para vender rápido; podríamos de

cir que sus inversiones no ser6n de renta fija, ya que no 

le gusta la tranquilidad. Estos inversionistas, aunque -

no representan una seguridad, son necesarios en todo mer 

cado de valores ya que animan en todo momento. Se guía 

más que nada por su intuici6n, siguiendo la máxima 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) El Pasivo. 

a.2.1 Oportunista. 

El inversionista pasivo oportunista es aquella pers~ 

na que, no dedicándose a invertir en la bolsa, escucha 

las "maravillosas utilidades" que se hacen en épocas de -

bonanza en la Bolsa y, a fuerza de creer que la inversi6n 

en bolsa es la inversi6n del día, acude a una casa de bol 

sa para que le inviertan su dinero sin importarle en qué 

valores. Si la invcrsi6n es éxitosa, que bueno, pero en -

cuanto empieza a no redituarle, sale corriendo y no quie

re saber más de este tipo de inversi6n, regresando el ca

pital a su lugar de origen. Este tipo de persona es peli

groso en la bolsa porque al forzar la compra en épocas de 

alza y al forzar la venta de sus inversiones en épocas de 

baja, hace que estas alzas o bajas se acentúen más. 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 mayoría no conoce a fondo las em-

presas y deja que las Casas de Bolsa, en forma discrecio

nal inviertan por ellos, Parte de su inversi6n la tendrán 

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 bursátiles 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 tendrá su capital en las Casas de 

Bolsa, pero no dejará que ésta lo manejen a su discreci6n. 

Escuchará los consejos de su agente bursátil, pero él de

cidirá qué comprar o vender. 

b) Inversionistas Institucionales. 

Dentro del marco bursátil son los más importantes, -

pues con base en sus transacciones se determina la tenden 
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cia general del mercado. 

Al inversionista institucional lo apoyan cuerpos téc 

nicos especializados que brindan informaci6n oportuna pa

ra adelantarse a los acontecimientos. Estos expertos pre

veen situaciones futuras a plazos previamente fijados, 

considerando gran número de variables. Con respecto a los 

pron6sticos de estos inversionistas, ya sea en tiempo co

mo objetivos, puede decirse que existe una coincidencia, 

puesto que aún cuando los métodos de investigaci6n varían 

en muchas ocasiones, las metas son afines. Dentro de es-

tas metas se puede resumir que son dos: maximizaci6n de -

resultados y minimizaci6n de pérdidas. 

Este tipo de inversionista, a diferencia del partic~ 

lar tiene que dar cuenta y raz6n de los resultados obteni 

dos a una Asamblea de Accionistas, a un Consejo de Admi~

nistraci6n o a un grupo de Inversionistas. Para el inver

sionista particular, los resultados son trascendentales -

exclusivamente para él. 

A raíz de lo expuesto anteriormente, el inversioni~ 

ta institucional tiene que t~ner bien definidas sus polf 

ticas y objetivos en cuanto se refiere a las utilidades, 

rendimientos, seguridad y plazo. 
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A continuaci6n se explica el concepto de los objeti

vos a lograr: 

a) Utilidades.- Los ganancias que arrojo una cartera 

de este tipo, deberán estar prefijadas, por lo que se ha

ce necesario tomar en cuenta y evaluar los siguientes ele 

mentos: 1) p6rdido del poder adquisitivo; 2) comportamie~ 

to general de la economía y 3 ) rendimientos vigentes de 

capital. Una vez hecho lo anterior, han de seleccionarse 

aquellos valores que en conjunto, superen al primero, te~ 

gan como correlaci6n directa con el segundo y se acerquen 

al tercero. Logrando esto, se obtiene una corriente acep

table de utilidades. Otro factor que aporta puntos de re

ferencia .para la toma de decisiones de políticas a seguir 

es: comparar el desarrollo de otras carteras instituciona 

les. 

b) Rendimientos.- Los inversionistas institucionales 

procurarán obtener utilidades adicionales a trav6s de in

tereses y dividendos; en cuanto a intereses al invertir -

en acciones. Por consíguicnte al hacer las compras debe -

tomarse en cuenta el rendimiento corriente además del es

timado, con la finalidad de asegurar intereses que puedan 

ser distribuidos posteriormente. 
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c) Seguridad.- Este factor es fundamental para este 

tipo de inversionista. Como norma general puede decirse 

que no se tiene derecho a perder; una parte de las ganaE 

cias que se obtiene de l~ cartera son destinadas a reci

bir asesoría. 

Lo primero que debe hacerse es una investigaci6n lo 

m,ás completa posible, seguida de la formulaci6n de razo

nes que fundamenten las decisiones. Para este factor es 

determinante los antecedentes de cada título. 

d) Plazo.- Es el factor más 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 demás inver 

sionistas. Este comportamiento representa el conocimien

to que tiene el inversionista institucional sobre la ten 

dencia del mercado y las acciones que éste realiza con -

exactitud en los períodos que juzga convenientes para in 

vertir, evitando así, el hacer compras precipitadas o 

ventas de pánico. Cabe hacer notar que la prudencia y fi 

jaci6n del plazo de la inversi6n evita incurrir en costo 

sas pérdidas. 
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INTERMEDIACION BURSATIL. 

5.1 Antecedentes. 

Cuenta la tradici6n que allá por 1862 un grupo de ca 

rredores adquirir6 coches rojos de dos caballos, cuyos 

conductores servían de guías 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 expertos en informaci6n sobre 

títulos mineros, los cuales valoraban o ~empraban gracias 

a sus altos rendimientos. 

Después de 1890 surgieron los corredores de "primera 

clase" que pedían intervenir en operaciones con tÍ1:ulos -

de créditos póblicos 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 título legal expedido por la Secret~ 

ría de Hacienda y pre~tar cauci6n. Deberían llevar un re

gistro y les estaba prohibido operar por cuenta propia. 

Más tarde, durante el período revolucionario conti

nu6 el auge de las transacciones con los valores mineros. 

El interés del pfiblico en las operaciones bursfitiles ere 
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ci6 cuando se iniciaron las primeras explotaciones de los 

campos petroleros, dado que surgieron numerosas compañías 

que se dedicaron a esa actividad. Paralelamente a este au 

ge la cantidad de corredores se increment6 en forma sor-

prendente. 

Hacia 1960 el crecimiento y la estabilidad de pre- -

cios cambiaria, impulsaron la rápida expansi6n del siste

ma bancario, pero también propici6 el surgimiento, y has

ta di6 el primer impulso a otros intermediarios financie

ros. Durante esos años se fundaron numerosas institucio

nes especialmente compañías de seguros y uniones de créd_i 

to, y en la Bolsa de Valores se incremcnt6 sustancialmen

te el volúmen negociado y el valor de cotizaciones, como 

respuesta a la expansi6n de las actividades industriales 

y a la diversificaci6n del aparato productivo. 

Al iniciarse el período inflacionario a principios -

de los setenta, ésta afect6 el desarrollo del sistema ban 

cario y, en cierto modo favoreci6 el de otros intermedia

rios. Cuando-el rendim.ientp real de los instrumentos ban

carios de captaci6n fué negativo, el ahorrador busc6 -

otras opciones de inversi6n, sobre todo en el mercado de 

valores. 

El crecimiento que a partir de entonces ha tenido el 
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mercado de valores mexicano ha demandado extraordinarios 

esfuerzos por parte <le la intermediaci6n. En 1975 la Ley 

del Mercado de Valores destac6 la importancia de la exis 

tencia de intermediarios debidamente calificados y con-

t~ola<los, a fin de que l~s transacciones se realizaran -

con expcdici6n,cconomía y seguridad, y con la participa

ci6n de profesionales cuya actuaci6n 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 aproximaci6n a un -

mercado perfecto, en el cual todos los participantes tie 

nen acceso a informaci6n completa sobre las ofertas, de

mandas y operaciones. Esta ley propici6 tambi6n el incre 

mento de las Casas de Bolsa. 

Hoy existen casas de bolsa en las ciudades más ira-

portantes de la Repóblica, y la participaci6n de los in

versionistas se incrementa diariamente. 

5.2 La intermediaci6n bursátil. 

La intcrmediaci6n está constituída por los Agentes 

de Valores, los Agentes de Bolsa y las Casas de Bolsa. 
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Los Agentes de Valores son personas físicas o morales 

inscritas en el Registro Nacional de Valores e ~ntermedia

rios, Secci6n Intermediarios, a cargo de la Comisi6n Naci~ 

nal de Valores, que realizan varias actividades dentro del 

Mercado de Valores, con la lirnitaci6n de operar en Bolsa,

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

zados. 

Los Agentes de Bolsa son aquellos Agentes de Valores 

personas físicas autorizados para realizar operaciones bu.!. 

s'tiles; adem's deben ser socios de la Bolsa Mexicana de -

Valores y observar una serie de requisitos de Ley y de la 

Bolsa. 

Las Casas de Bolsa son Agentes de Valores personas -

morales que, el igual que los Agentes personas físicas, 

son socios de la Bolsa Mexicana de Valores, debiendo c·um

plir para tal efecto con los lineamientos establecidos tan 

to por la Comisi6n Nacional de Valores, como por la propia 

Bolsa. 

Las Casas de Bolsa cuentan con Operadores de Piso, 

que son las personas autorizadas para realizar operaciones 

de compra-venta de valores en el Sal6n 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 estrus:_ 

tura s6lida para brindar una prestaci6n 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 manejar. 

2) Otorgar cuentas de margen a sus clientes para in 

versionistas bursátiles. 

3) Asesorar a los inversionistas para la integraci6n 

de "Carteras y para la toma de decisiones de in

versi6n11. 

4) Asesorar a las empresas sobre la colocaci6n de va 

lores en Bolsa. 

5) Actuar corno representantes de obligacionistas Y -

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

dos por las empresas. 

Las Casas de Bolsa, además de ser intermediarios au

torizados para operar en el mercado bursátil, cuentan con -

departamentos especializados de análisis y promoci6n, entre 

otros, que permiten brinda·r a inversionistas y empresas emi. 

soras de valores, valiosa asesoría tanto en las decisiones 

de compra-venta de valores como en aquellas relacionadas 

con la inscripci6n y emisi6n de los mismos a trav6s de la 

Bolsa Mexicana de Valores. 

Las Casas de Bolsa son el Consejero por excelencia -

para el que desea participar en el mercado bursátil, ya 

que reóne los elementos humanos y t~cnicos necesarios para 

brindar un servicios profesional y eficiente. 

Dentro de las funciones básicas que desarrollan los 

departamentos especializados se enumeran los siguientes: 

a) Promoci6n.- Establece contacto con inversionistas 

actuales o·potenciales para interesarlos en el 

mercado, asesorarlos en su inversión y recibir 

sus instrucciones de compra-venta. 

b) Administraci6n.- Maneja las cuentas llevando un 

control de saldos y un registro detallado de los 
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valores de cada cuenta para ofrecer oportunamente 

a los clientes las opciones que m6s le convengan. 

~) Operación.- Realiza las operaciones en el Salón 

de Remates de la Bolsa Mexicana <le Valores, por -

medio de los operadores de piso. 

d) Análisis.- Realiza estudios sobre variables finan 

cieras y económicas que influyen en los resulta

dos de las empresas e identificación de cambios 

de tendencia en los precios y vol6menes negocia

dos en Bolsa con objeto <le determinar puntos es-

tratégicos para decisiones de inversión. 

e) Asesoria.- Apoya y orienta a las empresas que de

sean participar en el mercado o emitir valores a 

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

VALORES. 

El mercado de valores cuenta con diversos instrumen 

tos de inversi6n que presentan diferentes característi-

ces y plazos. Para adquirirlos se encuentran a disposi-

ci6n del p6blico inversionista en las Casas de Bolsa, 

instituciones que disponen de un profesional equipo 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 pequcfto inversionista que desea obtener un rendimien 

tp que a una empresa con excedentes de tesorería, que no 

desea mantenerlos ociosos. Para otorgar asesoría, las Ca 

cas de Bolsa tienen un equipo de analistas que realizan 

los estudios necesarios para conocer la situaci6n actual 

de los diversos instrumentos, y ofrecer así, las mejores 

opciones de inversi6n para cada una de las diferentes ne 

cesidades de los inversionistas. 

Para invertir en valores bursátiles 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 
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Casas de Bolsa manejan diversos criterios pnra -

abrir una cuenta de valores y, seg6n la Casa de 

Bolsa, necesitan un capital mínimo de uno a cinco 

millones de pesos. 

b) Acudir a una Casas de Bolsa con la finalidad de ob 

tener la asesoría para definir el tipo de inversi6n 

que usted requiera, segán sus expectativas e inte

reses. 

c) Establecer recíprocamente un contrato relativo a -

los servicios que se hayan solicitado. 

d) Girar las 6rdenes necesarias al promotor de la 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. 

e) 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 

inversi6n. 

f) El inversionista mantiene asegurado su capital, ya 
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que las Casas de Bolsa han creado un fondo de con-

tingencia que respalda, en caso <le alguna eventuali 

dad, los dep6sitos de los inversionistas. 

Ahora bien,las opciones de invcrsi6n en el mercado bu-r 

sátil están dadas por ia diversidad de instrumentos que -

en 61 se negocian, destacando a continuaci6n las caracte

rísticas generales que presentan. 

6.1 Valores de Renta Fija. 

Los valores de renta (ija son aquellos que obligan a 

retribuir a su poseedor un inter's peri6dico constante, 

o flotante, independientemente de cualquier factor even

tual. 

La clasificaci6n que se tiene de los valores de ren

ta fija, son las siguientes: 

6.1.1 Las Obligaciones. 

6.1.Z Los Petrobonos. 

6.1.3 Los Bonos de Indemnizaci6n Bancaria. (BIB•s.) 

6.1.1 Las Obligacfones. 

Una obligaci6n es una deuda pública contraida en fo~ 

ma colectiva por una •empresa o dependencia gubernamental. 
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Representan una fracci6n de crédito con cargo al emisor, 

redituan una tasa de interés fija y están sujetas a amoE 

tizaciones. El inversionista que adquiere en Bolsa una -

obligaci6n, en realidad está prestando su dinero u la cm 

presa emisora, obtcnie~do con ello un interés pcri6dico 

y al final de un plazo preestablecido, dicho empresa 

reintegrará el importe total de los recursos prestados. 

Existen tres clases de obligaciones: 

a) Obligaciones hipotecarias: 

Estos valores son emitidos por sociedades an6nimas 

y están respaldadas con garantía hipotecaría sobre los -

bienes de la empresa emisora. En consecuencia en caso de 

liquidaci6n 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, provendría 

de la venta de los activos fijos gravados con tal prop6-

sito. 

La ley determina que los intereses de las obligaci~ 

nistas estarán representados por una persona física o mb 

ral para vigilar el cump\imiento y legalidad de los com

promisos que de la emisi6n se deriven. 
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b) Obligaciones quirografarias: 

Son títulos valores nominativos, emitidos por socie

dades .an6nimas (no crediticias). Están rcspaldadris unica

~ente con la firma de la empresa que las emite. Entendi~~ 

dose con esto que la empresa cuenta con una solvencia eco 

n6mica y moral respaldadh por todos los hienes y activos -

sin hipotecar. 

El interEs que devengan es constante durante toda la 

vida de la emisi6n o ajustable a la tasa de intcr6s del -

mercado, y es pagadero en forma semestral cGntra los cup~ 

nes adheridos (Fig. 6-1). 

c) Obligaciones convertibles: 

Son títulos de crEdito que representan fracciones de 

la deuda contraída por la emisora. Los tenedores de estas 

obligaciones recibiran un inter6s peri6dico ya estipulado 

en el acta de emisi6n, además podrán optar entre recibir ' 

la amortizaci6n de la deuda, o bien, hacer conversi6n de 

estos títulos en acciones comunes o preferentes de la mis 

ma emisora. 

Para el inversionista, las obligaciones convertibles 

pueden fungir como un seguro contra la inflaci6n. Por un 

lado, la inflaci6n reduce el valor real de los intereses 

pagados, pero por el otro,existe gran posibilidad de que 
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el precio de las acciones aumente, con esto, el oblignciQ 

nista se beneficia efectuando la L~nversi6n. 

Por otra parte, la colocaci6n se facilita para el in

versionista ya que presenta un doble plan de inversi6n a -

la vez. 

6.1.2 Los petrobonos. 

Son títulos garantizados por barriles de petr6leo 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 Gobierno Federal destinado al desa

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

Este préstamo causa un interés variable dependiendo -

de la emisi6n. Dichos intereses son pagaderos trimestral-

mente. 

Dentro de las características de los Petrobonos se tiene a 

las siguientes: 

a) Son títulos de crédito emitidos por el Gobierno Fe 

deral. 

b) Se emiten a tres años plazo, con amortizaci6n a va 
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nO:'l\H1<tl de$ 10.000 (\{Jüsla rec;p¡1ld3do por 1,34212875 b.:m11e:;. El precio de adquisición de cada uno 

dt.<l:Js D<H11h.:~ que ff''>paldan IJ em1s1on r.s de 15 50 ociares e~ladourndenscs. qt.Jc al tipo de cambio 
CtHHrolao0 de t~qu1ltbt10 do$ 480 70 M 1-J. p•:>r dot1r al 8 de ;rnr1l de 1986, equivale as 7,450.85 por 

::x1r11I 

l lL ~1!1ec :10!> de:.;~~ in ... cr5mrt1Sl.'.l!i ~nn f~1 p.HJO c;u1a trmu•stre. los díits 14 dH lo<; mc'.C~ de juho, 
oc.lutHe. enero y al1rll rtc cada ano .a partu ct~l 14 tlc 1u110 tJt.: 1966. de un rent!imwnto minamo 

9.:11..1n11;ado no dt!duc1blc del valor du ¡imc>11tzarwn. rm1 ... abl(! y con impuesto a cargo del 
1nJCr~1om .la. cqu1v.:1lltnh:.1h.alo1 cm pesos mf•x1canu"i> cu O 04026386 ba1t1! c1C pclrolco. d•ChO valor 
;.1) :it:!lúrrunar.:i t.ad~ t11mcstrc constdrr<1rwo ·in 11.'.'t•or 11¡0 prJI l.Jarn! de pc1rolco de 15 50 dulares 

v~,t.111ow1, 1en~e5.. q~JC se con..,ertirán a µeso~ rnt!x1c~1nos al tipo de C;•mbtO controlado de oquilibrio 
p•~:n) 001,;.~ o su cquwalcntn de compr<:i. co11e~pon<1mnle a la cohz.tc1on de dos dias h<:ib1les antes 
de! pago d1)! C:Llpnr1 a la arno111zac1on y reembolso del -1a\or nominéll de lo:> Ccrt1!1cadoscl 14 denbtit 
o~~ 1!189 m.1~. en~u C<!SO. gan.tncia de c~p11a1 La posible gananr:i..i de cnp1tal se dclerm11Mr3.a partir 
o.~ Jj ddt·•enc1;1 t.•rllre el 1rnpot1c <il que !>C .•dqumeron los t,;.irolt.is de pclroloo que respaldan los 

llluh·~ y r:t rnon10 que w ot.icn!_.Fl por su venta a su oqu1.·~1.¿n1c <'n moneda nnc1onal. 

C.· Gol1erno Ft-dor..il g,¡1ant1za el pago de! valor norn1n:"tl en 1,1 f,")cha t.fr.: dmOrt1zac1on dula 
Oe.:..11105l•gund.:i E rn1s1on de Pctroüonos 19U6 y garrlnhZiHil como p1ec1rJ min1mo del petroleo que la 
re:.;p,_i•(l.1 l~I de 15 $0 dolar('S e::.rndoumdensec. por n;:ir11\. l.1 p.1~0 tlel r1~nd1mierllO lo garantt2an 

~.011;l . .u1amc·n1C> el Gútiicrno Fi::<1eral y n:ic1on.JI Fin·1nc1..:-ra. S N C 

rH; .:nnl :Jr rmd.;iú con la~ d1<;p,;!:.1c1onc~ v1gt.>nle:. en materia dP F1m·1c.um1~.0~. el Gotuc1no Fcoeral ha 
con-.!1lu1do aoenias und re~crva nd1c1onal lli"'"14'7fi3.41fibdr•1il--.; dt· pe11olco para cubrir cuJlqu1er 

<~vl:n1ua11d.1d 

1 os Po11ntionos r.ci11zaran 11n la Bol:...-i Mi!,,1Cd:1a Oc· V,olo<Cs, S A. dl~ C.V .. donde se podran 1ealt2ar 
oµerac1oncs dC' cnm1;1<111en1;i. ;1si con10 en l.:i•; vcnl.1n111t1'0- de Nar.:1una1 ítni1nc1c•<1 S.N.C. y u •• nco 

!nto~rrucmn.-,1 S N C 

E· u~ao C1..•: rc·r>l1llfl•L!<'lrl lr 1/Tlt!::.tr<ii y lh·l ·1alor 11r. arncHll~.:1c,rir1 <1 '>u V• ncn:11ento u~ llcv.tro1 a cabo en 
1.as ot1cin;i~ d._. r-,:¡,;:1un.:i.1 F1n<inc.cra. S N C y E.,1nco 1n1.,1n.1c1~;r,,:i1 ~; r-.1 C .. en 1000 el p;iis 

A LA VENTA A PARTIR DEL 10 DE ABRIL EN LAS OFICINAS DE 
NACIONAL FINANCIERA. BANCO INTERNACIONAL 

Y CASAS DE BOL SI\ 

Dllnl·.r~n: El. PERIODO DE OFEHTA l-'Uf1UL~/, lJLL IOJ\l l~ L't /" .. BH\1.. (.L \,'/.LOR DE 
ADQlllSICtOf\I SERA DE :, 10 00'J Gil :.J..N. POB l 1f1-'l 1..,1 ~tr.J 1::Au~-.,...r1 c0r~11~>lüN 

~);¡¡;;;¡;;;m¡m;--;;.mb;i~¡¡:;:;¡·------. "i l:llll~~~=..t:.üW~t.llóll<lt~ 

Fig. 6-2 Aviso Je cmls1on tle 
Pctrobonos. 
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lor nominal. 

c) El valor unitario nominal es de $ 10,000.00 

d) Pueden ser adquiridos por personas físicas o mora

les. 

e) El rendimiento mínimo garantizado está sujeto a 

una retenci6n del 21 ~ sobre los primeros 12 pun-

tos porcentuales de la tasa bruta decretada en el 

caso de personas físicas. Para las empresas, el 

rendimiento total constituye un ingreso acumulable. 

f) En las ganancias de capital en la compra-venta de 

petrobonos para personas físicas están exentas de 

impuestos. Para las empresas son un ingreso acumu

lable. 

El valor de amortizaci6n ( o precio de venta al venci

miento) se calcula al multiplicar el monto del petróleo (eE 

presado en barriles) del petrobono correspondiente, tanto 

por el precio del barril del petróleo, como por el tipo de 

cambio controlado vigente en la fecha de la amortización -

respectiva. 

Las unicas variables que juegan en la determinación -

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

determinación del valor del mercado son: el tipo de cambio 
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del peso mexicano y el precio de exportaci6n del barril 

del petr6leo ligero mexicano; la primer variable protege 

la inversi6n contra devaluaciones del peso mexicano (d6-

lar controlado); la segunda, garantiza un precio mínimo 

del barril del petr6leo, en caso de que el precio del 

crudo mexicano de exportaci6n fuera inferior al de gara_!! 

tía, cuando ocurra la redenci6n Jel bono. 

Las ventajas de invertir en petrobonos se resumen 

en los siguientes puntos: 

Alta seguridad de conservaci6n del capital invcr 

tido, ya que de disminuir el precio del petr6leo, 

entraría a funcionar el precio de garantía del -

barril de petr6leo. 

Cobro de intereses trimestralmente, generados 

por la inversi6n. 

Protecci6n contra devaluaciones respecto al tipo 

de cambio inminentes, del peso mexicano (d6lar -

controlado) en relaci6n al d6lar. 

El petr61eo es un recurso no renovable tiene 

aplicaciones para los cuales no existen substit~ 

tos. Además, la demanda mundial del pctr6leo es 

muy grande. 
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Por áltimo, cualquier persona que cuenta con exceden 

tes de efectivo, y no los necesite a un plazo no menor de 

uno o dos años podrá incluir dentro de su cartera de inver 

si6n a los petrobonos. 

6.1.3 Los Bonos de Indemnizaci6n Bancaria (BIB's) 

Los Bonos de Indemnizaci6n Bancaria nacieron a raíz 

de la expropiaci6n 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 están 

garantizados por los Estados Unidos Mexicanos, teniendo, 

además de éstas, las siguientes características: 

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

b) El emisor será la Secretaría de Hacienda y Crédito 

Público. 

c) Se amortizarán en siete pagos por anualidades ve~ 

cidas. La primera, el lo. de septiembre de 1986. 

La Última, el lo. de septiembre de 1992, con un -

período de gracia hasta el lo. de septiembre de 

1995. 

Las primeras seis amortizaciones equivaldrán al 14 % 
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de su valor y el séptimo al 16 % restante. 

d) Devengarán intereses sobre saldos insolutos a par

tir del lo. de septiembre de 1983 pagaderos trimes 

tralmente los días primero de los meses de marzo y 

junio, septiembre y diciembre de cada año. 

e) Las tasas de interés que devengarán los Bonos será 

la resultante del promedio aritm6tico de los rendi 

mientas máximos que la banca mexicana esté autori

zada a pagar a los tenedores de certificados de -

dep6sito a 90 días, correspondientes a las cuatro 

semanas, inmediatas anteriores al trimestre de que 

se trate. 

f) Tienen el mismo tratamiento fiscal que los certifi 

cados de dep6sito bancario de 90 días. 

g) Son negociables. Están inscritos en el Registro Na 

cional de Valores e Intermediarios y cotizados en 

la Bolsa Mexicana de Valores. 

Por otra parte, los Bonos de Indemnizaci6n Bancaría -

constituyen la primera emisi6n en bonos gubernamentales -

que el gobierno mexicano efectua a través de Bolsa en 

nuestro país. Sin embargo, el mismo gobierno ha emitido 
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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-

ci6n se condiciona a los resultados de la empresa emisora. 

Se les identifica como acciones. 

6.2.l Acciones. 

Son títulos valor que representan una parte del capi

tal social de una empresa. Esto significa que el propiet~ 

rio de una acci6n es socio de la empresa en la parte pro

porcional que representa su acci6n. En la Bolsa Mexicana 

de Valores se cotizan dos tipos de acciones: 

a) Comunes.- El tenedor de una acci6n común u ordina

rio es considerado como duefto de la empresa en la 

parte proporcional que le corresponda, tiene como 

los demfis dueftos (socios) el derecho de participar 

en las utilidades de la empresa y la obligaci6n de 

sufrir hasta por el monto de sus aportaciones la -

pérdida que pudiera resultar; tiene también, el d~ 

recho y en caso de liquidaci6n a que le retribuyan 

la parte proporcional de capital que le correspon-
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da. Este tipo de acciones confieren los mismos de

rechos y obligaciones a sus tenedores. 

b) Preferentes.- Se les denomina asi a las acciones -

que garantizan un dividendo anual mfnimo y en caso 

de liquidaci6n de la sociedad emisora, tienen siem 

pre preferencia sobre las demás acciones en circu

laci6n. El tenedor de estas acciones no tiene dere 

cho a voto en las asambleas de accionistas. 

Estas acciones preferentes pueden además revestir 

otras modalidades entre las que se encuentran: 

b.l) Acciones preferentes con dividendo acumulati-

vo: 

Son aquellas en los cuales se han pactado que, 

independientemente de los resultados que haya 

obtenido la empresa, 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, fis

te se les acreditará y les será cubierto en -

el pr6ximo ejercicio o hasta que las ganancias 

de la empresa lo permitan. 

b.Z) Acciones no acumulativas: 

Son aquellas cuyos dividendos no se acumulan 



- 101 -

y, por tanto, si en un ejercicio determinado -

no hay utilidades para su distribuci6n, dan d~ 

recho a exigir un dividendo del 5 % (establee_.!. 

do por la Ley) y que se podr5 cubrir en los 

años siguientes: 

b.3) Acciones participantes: 

Son acciones que tienen derecho a participar, 

además 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 despu6s de un período determinado se trans 

formarán en acciones comunes. 

Las acciones son consideradas como capital de riesgo 

debido a las variacipnes que tienen en sus precios de mer 

cado por la acci6n de la oferta y la demanda. 

La obtenci6n de rendimientos o dividendos en efecti

vo o en especie se encuentran condicionados a la situaci6n 
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econ6mica-financiera de la empresa y a las variaciones y 

contingencias que ello origina, así como a la política -

de dividendos que los mismos accionistas establecen para 

la distribuci6n en efectivo de utili<lades por acci6n o -

la capitalizaci6n de las mismas y la forma de llevarlo a 

cabo. 

Estas políticas pueden ser modificadas por los pro

pios accionistas y por acuerdo de asamblea orJinnria o -

extraordinaria, según sea el caso. 

En consecuencia, los emisores de acciones previo 

acuerdo de asambleas, tendr~n la opci6n de distribuir en 

tre sus accionistas las ganancias que resulten en cada -

ejercicio social mediante bonificaciones en efectivo o -

en acciones y a proceder con los aumentos de capital por 

suscripci6n de nuevas acciones. Este 61timo mecanismo, -

como más adelante se expone, representa para el inversio 

nista una erogaci6n. La emisora por su parte encuentra -

en este hecho la forma de allegarse recursos financieros 

frescos que le permi~irán mejorar sus niveles de crecí-

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 lá emisora paga en efectivo por cada acci6n en 

circulaci6n y su poder de inversionista. El pago 

normalmente se realiza contra la entrega de un cu-

p6n determinado de ios que se encuentran adheridos 

a los títulos de acciones o bien contra la present~ 

ci6n de los títulos para su resello cuando se trate 

de certificados provisionales sin cupones. 

Los impuestos que se generan por el cobro de es 

te tipo de dividendos quedan a cargo del accionista 

<le 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 rcinver 

si6n de utilidades obtenidas para el incremento y -

desarrollo del propio negocio, no representando cos 

to alguno para el accionista. 

En la mayoría de los casos estos aumentos de -

capital pueden ser por capitalizaci6n de los acti-

vos de la sociedad. 

Suscripci6n de nuevas acciones.- Es el acto por el 

cual las personas físicas no morales manifiestan 
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su voluntad de ser socios di uria sociedad an~nima, 

comprometiéndose a adquirir una o varias acciones 

representativas de su capital social. La suscrip-

ci6n, derecho de preferencia o de tanto, puede 11~ 

varse a cabo al momento de fundaci6n de la socie-

dad o mediante aumentos de capital de la misma y -

tiene un costo o aportaci6n monetaria para el inver 

sionista. El costo de cada acci6n suscrita normal

mente es inferior al precio de las acciones en el 

mercado. 

En los casos de dividendos en acciones y sus-

· cripciones, la proporci6n de documentos nuevos a -

recibir y las acciones antiguas a entregar se de-

terminan en funci6n a la relaci6n que existe entre 

el número total de títulos en ciroulaci6n con res

pecto del número de acciones nuevas que represen-

tan el aumento de capital. 

Canje de acciones.- Operaci6n que la empresa reali 

za y que consiste en el cambio de títulos recien -

emitidos por los antiguos en circulaci6n. 

El canje normalmente se efectúa a la par esto 

es, en proporci6n de una acci6n nueva por cada an

tigua. Otra modalidad de canje es el Split, median 
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te el cual el emisor pone en circulaci6n un nómero 

mayor de acciones, sin que para ello se modifique 

su capital social. El fin que se persigue es que -

las acciones reduzcan su valor nominal para que 

puedan ser adquiridas por más personas. En ambos -

casos no representa costo alguna para el accionis 

ta. 

Acciones excup6n.- Se cotizan sin considerar el 

cup6n correspondiente al dividendo o derecho decre 

cado y pagado. El comprador de una acci6n cxcup6n 

la adquiere generalmente a precios diferentes a 

los que se tenían registrados como 61timos hechos 

antes del ajuste. 

Los derechos o dividendos que disminuyen el -

precio son el dividendo en efectivo, en acciones y 

el Split. La suscripci6n lo incrementa, ya que el 

inversionista al aportar una suma de efectivo por 

cada acci6n suscrita aumenta tambi~n su inversi6n 

original y consecuentemente el precio individual 

de cada una de ellas. 

6.S 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, se ve reflejada en el desarrollo logrado n partir 

del afio 1978, fecha en que amplia la vinculaci6n entre 

los ahorradores y los prestatarios finales. Sin embargo, 

es menester mencionar que la operaci6n de este mercado -

estfi intimamente ligada a las instituciones que sirven 

de intermediarias en el proceso ahorro-invcrsi6n, por lo 

que el desarrollo del mercado de dinero sigue de cerca -

la evoluci6n de estas instituciones. 

Dentro de este mercado, tanto las instituciones del 

sector p6blico como del sector p6blico, actuan como ofe 

rentes y demandantes de recursos a corto plazo. 

El mercado de dinero en general, es un merc:.1do de 

valores de bajo riesgo, alta liquidez y a corto plazo, y 

lo configuran instrumentos conceptuados como pasivos o 

como deuda por parte de quien los emite de manera que, 

los valores que usualmente podrían ser objeto de negoci~ 

ci6n en este mercado son: 

- Certificados de la Tesorería de la Federaci6n. 

- Papel Comercial 

- Aceptaciones Bancarias 

- Pagar&s de la Tesorer1a de la Federaci6n. 

Estos valores se negocian en el mercado se~undario, 



107 

donde se llevan a cabo las transacciones bursátiles con 

títulos ya emitidos. Es decir, las transacciones no fi

nancian por sí mismas nuevas inversiones, sino que la -

inversi6n, representada por el valor negociado, ha sido 

ya financiado en el mercado primario. Todo queda rcdtic! 

do a un cambio en la titularidad de la tenencia del va

lor negociado y del importe de la t~1nsacci6n. 

6.3.1 Certificados de la Tesorería de la Federaci6n. 

Son títulos de cr6dito al portador en los cuales -

se consigna la obligaci6n del Gobierno Federal a pagar 

su valor nominal a la fecha de su vencjmi.cnto. Los valo 

res se emiten por conducto ele la Secretaría de Ilacienda 

y Cr6dito P6blico. El Banco de M~xico actua como agente 

exclusivo del Gobierno Federal para la colocaci6n y re

denci6n de dichos títulos (ver Fig. 6-3) 

Actualmente por disposici6n de las autoridades fi

nancieras de nuestro país, los agentes de bolsa persa-

nas morales, o sea, exclusivamente las casas de bolsa, 

pueden ofrecer al p6blico los CETES. 

Las características 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 V CREDITO PUBLICO, COLOCA LAS EMISIONES 

14-86/30-IV-86 14-86/3-Vll-86 

CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE 
LA FEDERACION 

con valor de 

$143,000'000,000.00 
(CIENTO CUARENTA Y TRES MIL 

MILLONES DE PESOS) 

$189,500'000,000.00 
(CIENTO OCHENTA Y NUEVE MIL QUINIENTOS 

MILLONES DE PESOS) 

fecha de la Emis.i6n 3 do abnl de 19Bf? 
30deabrilda 1986 
27dias 
510,000.00 
75.03% 

Fecha de I• Emi1i6n 3 de ab,it de 1986 
f uchoa dt: Vancim1cnto 
Plr.10 

Foch• de Vencimiento 3 de julio da 1986 
Pla::o 91 días 

Valor Nominal V.Blor Numinal $10.000.00 
la.a de Ons.c;uento 
Tasa da Rendimíento 79.50% 

Tasa da Oescuonto 66.72% 
Tau de Aundimionto 80.26% 

AGEtll E [XCLUSIVO PAHA LA COLOCACIÜN Y 
f1EOE1'CION BANCO DE MEXICO 

f Sh')5 lllulo~ ~e pu~Cll'n adquiru t'n Casas Ot• Bolsa 
0:1ectr1rncn1c o a t1aves de J!:;,_H1c:.1.!, ln~l'lúChJncs 

oe CrCd-\lJ 

PRINCIPALES ADClUIRENTES EN COLOCACION PRIMARIA 

Bancomer~ S.N.C. 
Banco Nacional de MÚ:xico .. S.N.C. 
Caso de Bolsa tnvorlnt. S.A. rle C.V. 

Acciones Bursátilct. Somox. S.A. 
-MultivdlOrt!~. S.A. 

Operddora lle Bolsa. 5 A. - C;i5a de Elolc..a lt11\•1J11h.!tKit11.t, S A 
Probur!ta. S A de C V -· lnve1rnéX1co. S A · 83rh·a S~rhn. S N C 

Casa de Bols.<• Crt·m1. S A 
E;!.t•alctJ1..i Bwsa11t S A - Sor:1eó.1d Ours;Jt+l t.l'it!-..1c.ana S A •· 

i·CC;Ol)c'.!~ y Vi.tlou:.·s de Ml·• dl, s A. de'C V 
lntc1"'~'1 C;1~c1 <.Je Bolsa S A -- Val0t1:·-, 81 .. 1~,~.tdt.!> ll•' t..t.e·.·c v ~; ~ 

CO!'llermt·x Cosa de 6o1~<J. S A --. ' ··1~il ( a~J Clt• l301s..:1. S;.., 
l31H~'-lnu!.r. $ ..\ - lnvt:.1• •.. 101 l\.:r~;-;.ol, S,::.. 

Ftg. 6.3 Avi,~o d.c coloc¿;cí6n de CETLS. 
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a) Es una inversi6n de alta liquidez. La liquidaci6n 

correspondiente se lleva a cabo el siguiente día 

hábil .. 

b) Es una inversi6n completamente segura. Cuenta con 

ol respaldo del Gobierno Federal. 

c) Los agentes operan por cuenta propia para que el -

mercado tenga mayor liquidez. Esto es, que si un 

inversionista desea adquirir o vender un certific~ 

do tiene que acudir directamente a una casa de bol 

sa. 

d) No existe emisi6n física de los títulos ya que el 

sistema opera contablemente. El Banco de M6xico -

mantiene los valores en custodia, llevando para 

ello cuentas de registro de CETES a las casas de -

bolsa y éstos a sus clientes. 

e) El valor unitario de los CETES es de $ 10,000.00 

f) Su fácil convert:i.bili<lad los hacen tener ventaja -

sobre las otras alternativas de inversi6n existen

tes, por tener Ún mercado secundario, lográndose 

canjear en efectivo en el plazo de un día hábil. 

g) No contienen cstipulaci6n sobre pago de intereses, 

pero la Secretaría de Hacienda queda facultada pa

ra colocarlos bajo par, es decir, abajo de su va-

lor nominal. 
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h) El rendimiento de la operaci6n est6 dado por el 

diferencial entre el precio de compra bajo.par y 

el valor de rentlici6n o el precio de venta. Es de 

cir son a base tle descuento. Por ejemplo: 

$10.000 
$ 9.570 

____ ...,.. ____ ... 
$8.680 ·- - - - - - -- - - - - -

91 28 vencimiento 
días por vencer 

i) El rendimiento que producen es libre de impuestos 

para las personas físicas. Para las personas mor~ 

les es acumulable, a su resultado fiscal, dicha -

ganancia. 

j) Las operaciones de reporto sobre certificados son 

operaciones mediante las cuales un cliente de una 

casa de bolsa adquiere de 6sta los títulos a un -

precio determinado pactando con ella revertir la 

operaci6n al mismo precio, en determinada fecha -

futura. El rcporta<lor, que es ln casa de bolsa, 
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paga al reportado, que es el cliente, un premio que 

constituye un rendimiento. 

Dadas las principales características de los CETES se 

puede decir que son altamente recomendables para cualquier 

persona, física o moral, con excedentes temporales de efe~ 

tivo. Para las personas físicas es conveniente 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 ccon6mico. 

Como se dijo anteriormente las Casas de Bolsa son los 

intermediarios financieros autorizados para comprar y ven

der CETES al pdblico inversionista. 

Los pasos a seguir para invertir en CETES son: 

lo.- Comunicarse telef6nlcamente o visitar a una Casa 

de Bolsa para solicitar informaci6n respecto a -

los CETES. 

Zo.- Una vez elegida la Casa de Bolsa y aceptados los 

t6rminos de 6sta se firmará un Contrato de Dep6s~ 

to de Títulos en Administraci6n. El inversionista 

recibe por su adquisici6n los comprobantes de de

p6sito debidamente requisitados, expcdldos por -

las Casas de Bolsa. 
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Los contratos que firman el cliente y su C~sa de Bol

sa, son documentos legales aprobados por el Banco de 

México y la Comisi6n Nacional de Valores. 

3o. Por áltimo para veµ<ler parcial o totalmente los CETES 

se notificará la decisi6n a la Casa de Bolsa, en el -

transcurso de las horas hábiles del día anterior al -

cuál se necesite el dinero. La Casa de Bolsa pondrá -

a disposici6n del inversionista el producto de la ve~ 

ta de los títulos, ya sea físicamente en las oficinas 

de la Casa de Bolsa, o bien lo abonará en la cuenta -

de cheques del propio inversionista. 

6.3.2 Papel Comercial. 

Este instrumento bursátil surge como una necesidad de 

las empresas para obtener recursos utilizables en la reali-

zaci6n de sus operaciones corrientes y financiamiento de su 

capital de trabajo. 

El papel comercial es un pagaré, no garantizado, con 

vencimiento fijo, donde el emisor se compromete a pagar al 

inversionista una cantidad fija en fecha futura sin comprom~ 

ter activos específicos. Constituye un instrumento de finan

ciamiento e inversi6n a corto plazo, em1ti<lo por grandes em-
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presasy adquirido casi exclusivamente por personas mora-

les. 

El objeto principal del emisor es financiar su cap! 

tal de trabajo y abaratar el costo de los recursos obte-

nidos, mientras el del inversionista será obtener mejores 

rendimientos (Ver. Fig. 6-4 ) 

Dentro de las características del Papel Comercial se tie 

nen: 

a) Los plazos de emisi6n de papel comercial 
, 

var1an 

de acuerdo a las necesidades <lu financiamiento a 

corto plazo de las empresas, sin embargo los pl~ 

zos de amortizaci6n pueden ser a 15, 30, 45, 60, 

75 6 91 días a partir de la fecha de omisi6n.~ 

b) Se manejan a tasas de descuento y están por lo -

menos un punto porcentual por encima de la tasa 

de descuento primaria de CETES, pues además de -

que representa un mayor riesgo no está respalda-

do ni emitido por el Gobierno Federal sino por -

emp~esas, además, representa un instrumento de -

menor liquidez y su mercado no ha experimentado 

un desarrollo como el de los valores gubernamen-

tales. 
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OFERTA PUBLICA DE "PAPEL COMERCIAL" 

~~7.~ i&g.~íf&; s<x:ied<:ld Electrornecilnicn SA. 
~~~~ Cr.n Valor de. 

?~~~J:»z $ 200· ººº·ººº 00 ~;:;'~~ 11pode Documen1o· Pagares 'PAPEL COMERCIAL" 
º~~~ e cor IO PIO!O. 

5%;jfJ/!412~~;· Clave de p1zo•ro: "SELMEC SG· v04 
~ e í,1'-:;nto d~ lo E:m1s1ci., 
~ 1 Ac.tcri;odo poroC•·cutcr: <;, i'·.0Jo·ooo.ooc 00 
~~ 'lotor \lamino!: ~' !OC>,000.0n o ~u' rnul1opos 
~~§? n1wzo: ~\t o 1 o~ 
-»~~:!?. ToscceDescue'l•o: l7.8u•/. 
~~Po Tcsr. oe"le'ld1mie,to: 83 uOº-'• 

~
~d~~~ Fe~"" deEm•s•é..,: 3 de Abr.1 de 19t16 
~/!&J. F<:~l'\c de Venc1m1e'llc: 2 de M o y o de 1~8G 

~~ :. ~-bes A0Qú1,.entes· '-'(!rso11os Fis1r-a~ o Mu .. ot~s de Not.10:-iu. 
1 m:~~ ·~~ . 

,.,. -eg1](2C~I. ltdcCI Me,ic:co"'o o Extronjero 
'15_~A'(.'f '->eµc:..s•tnno: 1ns111uto \'.Jor0 el depót.do de Volares 
r.~~~~ :..:.ugv d'J los Titi..11os;. En los. ofiCiiOS del depositorio en MO! 
~ ~ 1Cney No.33, C167·:JO,rv1ex1to O F' o cf' 

~,~~1 si.: coso. ~n 1us oficinas de 10 erni$cra 
,;~~~ Moll :':' Ma. Contreros l\Jo 25.064 lú, 
~ Me"1:1co D.F. 
~~~ Prospecto o Oispos1cidn del público. 

~ ~~ AGENTE COLOCADOH: 111 PROBU'RSA {f!JJ$ 
·f'~~~- V>S »·vers•on<Slcs pe<;onos f;$•cas,deoerdn o<lecuarse a1 •ég.men Fos. 
'!it~~~ co1 Que señolo lo L~f ael 1m~hJest0 $nbre 10 Rento. 

I
~~' Les !ihJlos ObJeto de to presente oferto de popPl comerc101 se encuP.~ . 

??2'!2.~' tron '"~cntos y se co1izorón en lo Botso Meli.•tc""lo de Vo1r..rL·s.S.A de( v 
~ . L"J ir1scr1pncldn en e1 Registro Nocwnol Cle Valores e tl'lterrncd.1or1os "º 
~ , 1rr.pli-co ccrtificoc1dn sotre: 10 bondod del valor o lo sotve.,c10 del -
~j '. ;>::O ~ e-miscr. -

~,~ México.OF.o 2 ''" l\:Jíll óel986 Aut C~V IQ7ü 

Fig. 6-4 Colocaci6n de Pnpel Comercial. 
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c) El precio depen<le de los variables: 

do::i.de: 

El tipo de descuento y días de vencimiento, calcu 

lán<lose de la siguiente manera: 

p V ( 1 - D T 

360 

P Precio del pagaré 

) 

V Valor nominal de los títulos. 

D Tasa de descuento. 

T Días a vencimiento de los título&. 

d) Los importes mínimos serán de $ 100,000 o m6lti-

plos de esta cifra de moneda nacional con un mon

to máximo que determinar6 la Comisi6n Nacional de 

Valores. 

Ademds la emisora deberá sujetarse a las siguien

tes reglas: la empresa no podrd emitir menos de -

20 millones de pesos, y en caso de que utilice 

plazos de 15 n 29 días, el monto máximo que pe-

dría emitir es de 100 millones de pesos. 

e) El rendimiento de los títulos se da poi· el dife-

rencinl entre su precio de compra bajo la par y -

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

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

los días a vencimiento de los títulos. Las tasas de des--

cuento se verán afectadas por los movimientos de las ta--

sas de interés en los mercados domésticos e internaciona-

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

dez de la empresa emisora, entre otros factores. 

Matemáticamente la tasa de rendimiento se calcula de 

la siguiente manera: 

R = D 

1 - ( DT ) 
~ 

La amortizaci6n de los pagos se harú a los 91 días y 

no antes de este plazo. Es un pagaré que no causa intere-

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

entre su precio de colocaci6n y su precio de amortización. 

f) Las Casas de Bolsa son las entidades autorizadas 

para fungir como intermediarios en ln colocaci6n 

de papel comercial, lo que significa que pondrán 

en contacto a la empresa emisora y al invcrsionis 

ta que desea adquirir este instrumento. 

Además de realizar una funci6n de intermediaci6n, 
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las Casas de Bolsa tambifin desempeftan una labor de asesoría 

ya que orientan a las empresas emisoras en la presentaci6n 

de documentaci6n ante las autoridades del mercado, para que 

se les autorice la emisi6n de Papel Comercial. 

En cuanto a las operaciones que pueden realizar las 

Casas de Bolsa con Papel Comercial, son básicamente de dos 

tipos: 

a) Operaciones de Compra-venta. 

b) Operaciones de reporto. 

Las operaciones de compra-venta entre agentes se real! 

zan exclusivamente a trav6s del sal6n de remates de la Bol

sa Mexicana de Valores. Antes de iniciarse el remate los 

agentes podrán dar a conocer sus ofrecimientos de compra

venta por medio de 6rdenes en firme. Esta informaci6n se.PE_ 

drá proporcionar previamente al remate a quien lo solicite, 

de acuerdo a los mejores oferentes y demandantes. 

Una vez iniciado el trámite, el corro irá dando conoci 

miento de los diferentgs hechos recibidos a la pizarra. 

Podemos concluir que entre los principales beneficios 

que porporciona el mercado de Papel Comercial, se en.cuentran 

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

b) Presenta al inversionista una nueva posibilidad 

de inversi6n a corto plazo. 

c) Fomenta el mercado de valores y favorece la in

termediaci6n, diversificando los instrumentos que 

las Casas de Bolsa ofrecen a sus clientes. 

6. 3. 3 Aceptaciones bancarias. 

De acuerdo a su creaci6n en M6xico, las aceptaciones 

bancarias tienen el prop6sito de establecer un instrumento 

para financiar, a corto plazo, lasnecesidades de recursos 

de la pcquofia y medinna industria. 

Entre sus principales características 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 múltiple, 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 días. 

e) Se manejan en múltiplos de $ 100.000.00 

d) Funcionan a través de tasa de descuento. 
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e) Para efectos fiscales el rendimiento es acumulable 

para personas morales. En el caso de las personas 

fisicas son sujetos de impuesto al 21 %, Únicamen

te los primeros doce puntos porcentuales de rendi

miento obtenido. 

f) Su riesgo es menor al de otros instrumentos de los 

mercados crediticios (tales como el papel comer- -

cial, las obligaciones qulrografarías, etc.), ya -

que éste instrumento al estar "aceptado" por el 

Banco consecuentemente est6 avalado por el mismo. 

Estos instrumentos evitan a las empresas aceptar la -

reciprocidad que exigen las instituciones de crédito en 

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

Por otra parte, hay que dejar claro que a través de -

las aceptaciones bancarias los bancos pueden, de una mane

ra directa, inmediata y a~ierta (p6blica), allegarse de re 

cursos necesarios (equivalentes a dep6sitos) para financiar 

parcialmente como es objetivo de este instrumento, las de 

mandas de crédito de las empresas medianas y pcqucftas. 
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~ BANCA SERFIN. S. N. C. 
SERFIN 

MONTOS, 

ACEPTACIONES BANCARIAS 

$ s ooo.'ooo ººº~·ºº 
CARACTERISTICAS DE LOS TITULOS: 

ACEPTANTE: BANCA SERFIN, S.N.C. 
TIPO DE VALOR: Letras de Cambio 

(Aceptaciones Bancarias) 
GIRADORAS: Empresas Mexicanas 

establecidas en México. 

VALOR NOMINAL DE LOS TITULOS: S 100,000.00 M.N. 
y sus múltiplos. 

FECHA OE COLOCACION: Abril 15 de 1966 
LUGAR DE PAGO: El Instituto para el D~pi>

sito de Valore~ el dia de 
vencimiento do la emisión. 

DEPOSITARIO: El Instituto para el Depó
sito de Valores. 

'TASA Of 
RE.HOIMIE:NTO 

3 000 000.0ClO 00 
2 000 000.000 00 

CUWEDE 
IDENllFICACION 

SERFIN ftó ·192 
SEffflN B6 -162 

FE:CHA DE 
VENCIMIENTO 

M.1yo13de 1966 
Abu! 22de 19e5 

PLAZO 
26 dlas 
7 dln.s 

TASA OE 
DESCUENTO 
,7,07 ' 
60. 71 .,,, 

83. 00 ~ 

8'2. 00 "' 

ESTAS ACEPTACIONES FUERON COLOCADAS POR 

IM~._,_. 
•-=o ... C'f --- ~ M.Uil:n\IALDRES.S.A. 

CM.lt Olnc... 

AV'~OPEnADOnA 
........ ,. DE OOLSA, S A 

Los Titulas objeto de la presente oferta de Aceptaciones Banca
rias se encue-ntran inscritos en la Sección Valores del Registro 
Nacional de Valores e Intermediarios y se cotizaran en la Bolsa 
Mexicana de Valores, S.A. de C.V. 

La inscnpción en el REGISTRO NACIONAL DE VALORES E IN· 
TERMEDIARIOS no implica certificación sobre la bondad va· 
loro solvencia del emisor. 

AVISO CON FINES INFORMATIVOS. 

México D.F. a 15 de Abril de 1986 AUT. C.N.V. 168-05 

Fig. 6-S Colococi6n tlc aceptaciones boncnrias. 
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6.3.4. Pagares de la Tesorería de la Federaci6n. 

Estos pagarés surgen como una necesidad de enriquecer 

la gama de instrumentos a disposici6n de los inversionistas 

nacionales, así como facilitar la captaci6n de recursos 

destinados al financiamiento del gasto p6blico. 

Mediante Decreto Presidencial publicado en el "Diario 

Oficial" de la Federaci6n el 18 de julio de 1986, se auto

riz6 a la Secretaría de Hacienda y Cr6dito PÓblico a emi-

tir Pagares de la Tesoreria de la Federaci6n (PAGAFES)(ver 

Fig. 6-6). Dicho Decreto establece lo que o continuaci6n -

se menciona: 

Artículo lo.-Se autoriza a la Secretaría de Hacienda y Cr.§. 

<lito P6blico a emitir Pagar6s de la Tesorería de la Federa 

ci6n, que documentarán cr6ditos en moneda extranjera otor-

godos al Gobierno Federal por el Banco de M6xico. Las ca

racteristicas y circulaci6n da dichos Pagar6s, se ajusta-

r6n a lo siguiente: 

l.· Serán Títulos de Cr6dito negociables. a la orden del 

Banco de M6xico y a cargo del Gobierno Federal; 

II.- El valor nominal de cada título será de Dlls. 1000 

(Un Mil D6lares de los Estados Unidos de Am6rica), o mólti 

plos de esta cantidad; 
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III.- Su plazo será de un año, como máximo; 

IV.- Serán amortizables en una sola exhibici~n; 

V.- Serán pagaderos en la Ciudad de M6xico, Distrito Fede

ral, en las oficinas del Banco de M6xico, por su equi

valente en moneda nacional, conforme a lo establecido 

por los Artículos So, de la Ley Monetaría de los Esta

dos Unidos Mexicanos y 18 de la Ley Orgánica del Banco 

de M6xico; 

VI.- Podrán o no devengar intereses, quedando facultada la 

Secretaría de Hacienda y Cr6dito Público para colocar

los a descuento o bajo pnr; 

VII.- El Banco de M6xico podrá colocar los Pagar6s de la -

Tesorería de la Federaci6n directamente a través de 

Instituciones ~e Cr6dito y Casas de Bolsa, llevando a

cabo por cuenta del Gobierno Federal la redenci6n y, -

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

VIII.- Las caracteristicns de lns diversas emisiones serán 

determinadas por la Secretaría de llncienda y Crédito -

Público oyendo previamente 1a opinión del Banco de M6-

xico; 

IX.- Se mantendrán en todo tiempo depositados en Adminis-

traci6n en el Banco de M6xico por cuenta de los Tenedo 
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res. Dicho Banco efectuará todas las transferencias 

de pagarfis mediante traspasos en las cuentas de de

p6sito que lleve a las Casas de Bolsa e Institucio

nes de Crédito, quedando facultado para transferir 

en esta forma la titularidad de uno o m6s de estos 

Pagarés. 

Artículo 2o.- Los intereses, los ingresos derivados de -

la enajenación, así como las ganancias cambiarías, 

incluyendo la correspondiente al principal, que ob

tengan las personas físicas tenedoras de los Paga-

rés de la Tesorería de la Fcderaci6n, estarán exen

tos del pago del In~uesto Sobre la Renta. 

Las operaciones de las Casas de Bolsa con PAGAFES -

s6lo podrán ser de compraventa, de reporto o de depósito 

de títulos en administración. 

Es importante destacar que este instrumento busca -

incrementar la cap·taci6n del ahorro y abatir, de alguna 

forma, la fuga de capitales. Tratando de convencer a mu 

chos inversionistas de que repatrien capitales deposita

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

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

PF-10-86/23-IV-87 

< :~ .. 

PAGARES DE LA TESORERIA DE 
LA FEDERACION 

con valor de 

$ 2'000,000.00 
(DOS MILLONES 

DE DOLARES E.U.A.) 

Facha de Emisión 
Fecha de Vencimiento 
Plazo 
Valor Nominal 
Tasa de Descuento 
Tasa de Rendimiento 

23 de octubre de 1986 
23 de abril de 1987 
182 dias 
Dls. E.U.A. 1,000.00 
13.88% 
14.93% 

AGENTE EXCLUSIVO PARA LA COLOCACION Y 
REDENCION BANCO DE MEXtCO 

Estos titulas se pueden adquirir en Casa de Bolsa. 
directamente o a tr&vés de algunas Instituciones 

de Crédito 

Fig. 6-6 Aviso de Colocac1on de Pagares de la 
Tesorería de la Fcdcraci6n. 
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6.3.S. Oro y Plata Amonedados. 

El movimiento que ha tenido el comercio mundial de 

metales preciosos 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 adquirí r dichos me 

tales. principalmente en iorma de monedas. Esta situaci6n 

ha provocado un auge en el comercio en oro y planta amone

dados, a través de su operaci6n en Bolsa adquiere una ca-

racterfstica muy especial: la de poder ser negociados bajo 

condiciones de mercado libre, al mejor postor, manteniendo 

una relaci6n, pero solo de referencia, con las cotizacio-

ncs internacionales y nacionales de tipo oficial. 

Este mercado libre se pude determinar como especulat! 

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

en alza o en baja. Cuando alguien se decido a invertir en 

est~s instrumentos no debe pasar por alto el estar alerta 

al respecto a su comportamiento en ning6n momento. 

El oro y la plata son los metales que mayor aceptaci6n 

han tenido entre los ahorradores, y que por sus propied~ 

des ffsicas se han ubicado en una pieza importante dentro 

de la indust"I·ia. 

La Unidad de medida para la opcraci6n de metales 
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preciosos son: 

a) El Centenario (oro) 

b) Onza troy (plata) 

Los Centenarios son monedas de oro, cuya denominaci6n 

es de cincuenta pesos, acuñados originalmente para conmemQ 

rar el ler. Centenario de la Consumaci6n de la Independen

cia de México, en el año de 1921. 

Debido a la buena acogida que presentaron siguieron -

acuñándose hasta 1931. 

De 1944 a 1947 volvieron a aparecer los Centenarios -

con fines de ahorro. Su troquelaci6n conti11ua hasta la fe

cha, aunque siempre con el año 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 diámetro de 37 milímetros y está formado por una alea

ci6n de oro y cobre en una proporci6n de 9 a l. 

Las Onzas Troy, para su acuñaci6n, fué expedido un de 

creto en el afio de 1979 por el Gobierno de México. El pri~ 

cipal objetivo fue el de incrementar el ahorro, motivo por 

el cual no tienen una denominaci6n específica. El troquel~ 

do de esta moneda sigue hasta nuestros <lías, apareciendo -

el año de la emisi6n. 
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La Onza Troy de plata pesa 3.625 gramos y su conte

nido de plata pura es de 31.113 gramos;tiene una pureza 

de 22 K; su grosor es de 3 milímetros. 

Para participar de esta nueva y atractiva modalidad 

de inversi6n, basta acudi~ a cualquier Casa de Bolsa don 

de, además de recibir una informaci6n completa al respe~ 

to, se pueden realizar las operaciones compra-venta de ~ 

una manera segura, sencilla y accesible. 



CONCLUSIONES 
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~ONCLUSIONES. 

la. La Bolsa, como recinto de un Mercado de Valores organi

zado, permite la relizaci6n de actividades relacionadas 

con la negociaci6n de valores, a través de personal au

torizado legalmente para comprar o vender instrumentos 

bursátiles que, en importancia, representan la oportunl 

dad de desarrollar una planta productiva (empresa) o fi 

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

presenta la satisfacci6n de necesidades de liquidez y -

seguridad en sus ahorros. 

2a. El Mercado de Valores colabora, dentro del Sistema Fi-

nanciero Mexicano a desarrollar actividades propias a -

los requerimientos de ahorro e inversión, tratando de -

acrecentar la infraestructura po1Ítica-econ6mica del 

país, mediante la Bolsa de Valores. 

3a. La existencia de autoridades que vigilen y controlen al 

Mercado de Valores, permitirá que los ordenamientos le 

gales sean obedecidos, ejecutados y sancionados dentro 

del marco jurídico existerite, dando oportunidad a que -

los intereses del público inversionista estén asegura-

dos de malos manejos o conductas de los funcionarios 

que intervienen en la Bolsa de Valores. 
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la. A pesar del conocimiento 16gico que se pueda tener de 

la regulaci6n, conforme a derecho, del comportamiento 

de la sociedad por parte de las autoridades competen

tes, no representa esto la raz6n suficiente para dec! 

dirse a invertir en algo desconocido, parcial o total 

mente. 

La falta de informaci6n sobre características de los 

instrumentos cotizados en Bolsa y/o adecuada al cono

cimiento que pueda tener o ampliar el inversionista, -

obstaculiza en gran medida la decisi6n de invertir en 

ella. Hace falta por ende, mantener informado al póbl! 

co que desee o decida otra alternativa diferente a lo 

que ofrecen por ejemplo las Sociedades Nacionales de -

Crédito. Procurando ilustrar la debida importancia que 

lograría el inversionista al invertir en acciones, 

obligaciones, cetes, petrobonos, etc. Por otro lado 

los inversionistas potenciales o empresas con necesi-

dad de expansi6n se beneficiarían por sí mismas y apo~ 

tarían utilidades importantes a la economía mexicana. 

Sa. Los conocimientos sobre el Mercado de Valores no serán 

adquiridos de la noche a la mafiana, sino en forma con

tinua para madurar la intcnci6n de invertir. Si exis-

ticre dificultad para ello, las Casas de Bolsa están -
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disponibles con personal altamente capacitado para ase 

sorar el rumbo que han de seguir las inversiones, ex

pectativas y nivel de aceptaci6n en resultados. 

6a. La inflaci6n, corno resultado negativo de las variables 

internas y externas, ejerce desfavorablemente sobre la 

capacidad valorativa del peso mexicano, acentuando la 

dificultad para asegurar y/o mantener la inversi6n. E.:! 

to se afrontaría, de alguna manera, al escoger un ase

sor competente que coadyuve a integrar la cartera de -

inversi6n aceptable a los riesgos y oportunidades con~ 

tingentes de valores bursátiles. 

7a. la Bolsa de Valores como alternativn Je invcrsi6n, com 

pensa con algunos instrumentos la falta de liquidez 

que se tiene en épocas inflacionarias. Existirán inve~ 

sionistas con ideas contrarias a ésta que buscarán re

fugio en otras opciones. 

Sa, Lo expuesto en esta investigaci6n permite definir a 

groso modo la capacidad que tiene la Bolsa Mexicana de 

Valores para ofrecer mecanismos adecuados a las necesi 

Jades de financiamiento de empresas productivas del 

país, alternativas de inversi6n, tecnología avanzada y 

apoyo decisivo <le las autoridades competentes, que ha

rán en lo futuro, un fuerte puntal para el fortnleci-

miento de la economía mexicana. 
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ACCION.- Título valor que representa una de lns fracciones 
iguales en que se divide el capital social de una sociedad 
an6nima. Acredita los derechos de socio y su importe repre 
senta el límite de la obligaci6n que contrae el accionist~ 
ante terceros y la empresa misma. 

ACCIONES DE CRECIMIENTO.- Acci6n de una sociedad an6nima -
cuyas utilidades se han incrementado consistentemente du 
rente varios ejercicios y se espera que se incrementen eii 
el futuro a una tasa superior al promedio. 

ACCION DE RENDIMIENTO. - Acción de una empresa, cuyos di vi-· 
<lendos han producido una utilidad constante durante varios 
años. 

ACCION LIBERADA.- La que est5 totalmente pagada. 

ACCIONES COMUNES.- Son títulos valores que otorgan a su~ -
tenedores los mismos derechos y obligaciones sobre la toma 
de decisiones y políticas de la empresa; dan derecho a per 
~ibir dividendos despu&s de que la empresa ha pagado los 7 
dividendos correspondientes a las acciones preferentes. 

ACCIONES PREFERENTES.- Acciones con derecho a percibir uti 
lidades de la compafifn, antes que las comunes. Tienen pri~ 
ridad sobre las comunes en el reembolso del capital si la
compafiía es liquidada. Com6nmente tienen un dividendo fijo 
y acumulativo y su derecho de voto est~ limitado. 

ACCIONES PREFERENTES CONVERTIBLES.- Las que pueden canjear 
se por acciones comunes bajo condiciones predeterminadas y 
dentro de cierto período de tiempo. El dividendo puede ser 
acumulativo o no acumulativo. 

ACCIONES PREFERENTES PARTICIPANTES.- Son aquellas que, ad~ 
más de tener derecho a los dividendos fijos estipulados, -
tienen derecho a dividendos adicionales h:ijo circunstan- -
cias predeterminadas. 

ACCIONISTA.- Propietario de una o varias acciones de una -
empresa que lo acr<.'<litan como socio de la misma. Su parce_!! 
taje de propiedad se determina dividiendo el n6mero de 
acciones de las que es duefio entre el total de acciones de 
la empresa. 
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ADMISION A COTIZACION OFICIAL EN BOLSA.- Aprobación por 
parte de la Bolsa Mexicana de Valores para que los títulos 
valores de una empresa, negocien en el piso de remates. 

AGENTE DE BOLSA.- Persona física autorizada por la Comi- -
sión Nacional de Valores y por la Bolsa Mexicana de Valo
res para operar como intermediario en el mercado de va
lores. Es accionista de la Bolsa Mexicana de Valores y es 
t' autorizado para llevar.a cabo la compra y venta de val~ 
res cotizados en Bolsa, previa demostración de solvencia 7 
económica, elevada calidad moral, eficiente capacidad t6c
nica y amplios conocimientos en materia contable, adminis
trativa, financiera, legal y bursátil. Act6a como conseje
ro de sus clientes, asesorándolos sobre las inversiones -
más convenientes y adecuadas. 

AGENTE DE VALORES. - Persona física o mor~11 ircscri ta en el 
Registro Nacional de Valores e intermediarios, que est6 au 
torizada para realizar varias actividades dentro del Mere~ 
do de Valores, con la limitación de operar en Bolsa, a me 
nos que sea aceptada como socio por la Bolsa J\!exicana de 7 
Valores, en cuyo caso se denominará "Agente de Bolsa" ( si 
es persona física ) o "Casa de Bolsa" (si es pcTsona. mo
ral). 

AL PORTADOR.- Títulos valor en el 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.- Devolución anticipada de su 
inversión a los poseedores de una obligación hipotecaria o 
quirografaria, mediante sorteos periódicos. 

AMPLIACION DEL CAPITAL. - Operación financiera consistente 
en aumentar los recursos del capital de una empresa. Puede 
realizarse mediante capitalización de utilidades, por sus 
cripción o reconociendo ~arte del superávit por revalua- 7 . , 
cion. 

ANALISIS DE VALORES.- Estudio ele los factores legales, eco 
nómicos, financieros y bursátiles de los títulos mobilia- 7 

rios para explicar su comportamiento en el mercado y pro-
nosticar su tendencia. El análisis ele los valores puede -
ser fundamental y técnico. 
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ANAL IS IS FUNDN-IENTAL. - Estudio de los valores en hase a fac 
tores inherentes a la emiso~a como la estructura <le capitaY, 
ventas, utilidades, nómero de acciones en ciroulaci6n, etc. 

ANALISIS TECNICO.- Estudios de los valores, en base a su 
comportamiento mediante el análisis de los factores que los 
afectan, pero que son independientes <le la empresa, como la 
oferta y la demanda que exista por ellos y el entorno. 

ANUNCIADOR.- Persona desi~nada para inscribir los cambios -
durante la scsi6n burs6til en la pizarra establecida con es 
te objeto en el Piso ele Remates de la Bols•1 ~texicana ele Va 
lores. 

A PLAZO O FUTURO.- Operaci6n bursátil en lo. que se conviene, 
desde el momento en que se reo.liza, que su liquidaci6n será 
hecha en un plazo futuro, el cual no podrfi exceder de 360 -
días, pudiendo liquidarse anticipadamente por acuerdo de 
las partes. 

AUTOFINANCIJ\i'-IIENTO. - Es la reinversi6n de las util itlades ob 
tenidas por la empresa durante su ejercicio social. 

AVAL. - Garan-i:ía inscrita otorgada a una cm.isi6n de t:Í.tulos 
valores de renta fija, por una persona física o mornl, aje
na a la propia emisora y que se compromete a pagar los intc 
reses y amortizaci6n del capital, si la entid11d emisora no
lo hiciera. Firma con que se afianza o garantiza ~rn clocumen 
to de cr6dito al responder de lJ conducta ele ot1·0. 

BENEFICIOS BRUTOS.- Suma ele todos los ingresos de una pers~ 
na física o sociedad, sin de<lucci6n alguna. 

BENEFICIOS LIQUIDOS O NETOS.- Suma ele los ingresos de una -
persona física o sociedad, restando los gn~os originados p~ 
ra obtenerlos y los impuestos correspondientes. 

BONO.- Valor emitido por una empresa o por el Estado, que -
constituye la evidencia·formal de una deuda, la cual el de~ 
dor (emisor) se compromete a pagar al acreedor (comprador -
Jel bono) en determinado plazo, más los intereses que dicha 
deuda genere. Es diferente de una acci6n en que constituye 
una deuda de quien lo <mite y no una parte al icuota de la 
prop i L'd ntl. 

BOO~I.- Palabra inglesa que se utiliza para designar un alza 
burs6til 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 Sal6n 
de Remates. · 

BURSATILIDAD.- Característica de los títulos-valores que 
los hace fácilmente negociables en las Bolsas de Valores. 

CANJE.- OpeTaci6n que la empresa emisora realiza y consis 
te en el cambio de títulos recién emitidos por los anti--= 
guos, <le acuerdo con una proporci6n variable; puede signi 
ficar, o no, la entrega de una cantidad de dinero, según
se trate de suscripci6n o capitalizaci6n <le acciones. 

CAPITAL.- Suma de las cantidades entregadas por los accio 
nistas de una sociedad an6nima para su constituci6n. -

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

CASA DE BOLSA.- Persona moral constituida como sociedad -
an6nima y autorizada por la Comisi6n Nacional de Valores 
y por la Bolsa Mexicana de Valores para fungir como inter 
me<liario en el mercado de valores. Sus principales funcio 
nes son la promoci6n y asesoría en inversi6n, análisis, -:
administraci6n, colocaci6n de valores y operaci6n bursá
til. Al igual que los Agentes de Bolsa, las Casas de Bol
sa son socios de la Bolsa Mexicana <le Valores. 

COLOCACION.- Se conoce también como Oferta PÓhlica y es -
la operaci6n que hace una Casa de Bolsa, consistente en 
ofrecer públicamente valores <le 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 y Secundarias, cuanc.lo los antiguos 
accionistas venden parte de sus acciones. 

COLOCADOR.- Persona moral que interviene como intermedia
rio en una colocaci6n de valores. El colocador debe ser -
una Casa de Bolsa o bien un grupo de ellas, al cual se -
llama "sindicato" en el medio bursátil. 

COMISION.-Derechos profesionales que cobran los agentes -
por comprar y vender títulos, cupones y otros bienes. El 
monto de este pago está formulado por la Comisión Nacio-
nal de Valores y autorizado por la Secretaría de Hacienda 
y Crédito P~hlico, a trnvés de un arancel. 
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BURSATIL. - Término relacionado con la Bols;1 de Valores, -
con las negociaciones que se llevan a cabo en ésta y con 
los papeles o valores registrados y operados en su Sal6n 
de Remates. · 

BURSATILIDAD.- Característica de los títulos-valores que 
los hace ficilmente negociables en las Bolsas de Valores. 

CANJE.- Operaci6n que la empresa emisora realiza y consis 
te en el cambio de títulos recién emitidos por los anti-7 
guos, de acuerdo con una proporci6n variable; puede signi_ 
ficar, o no, la entrega de una cantidad de dinero, segfin 
se trate de suscripci6n o capitalizaci6n de acciones. 

CAPITAL.- Suma de las cantidades entregadas por los accio 
nistas de una sociedad an6nima para su constituci6n. -

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

CASA DE BOLSA.- Persona moral constituida como sociedad -
an6nima y autorizada por la Comisi6n Nacional de Valores 
y por la Bolsa Mexicana de Valores para fungir como ínter 
me<liario en el mercado <le valores. Sus principales funci~ 
nes son la promoci6n y asesoría en inversi6n, análisis, 7 
administraci6n, colocaci6n de valores y operaci6n bursá
til. Al igual que los Agentes de Bolsa, las Casas <le Bol
sa son socios de la Bolsa Mexicana de Valores. 

COLOCACION.- Se conoce también como Oferta PÓblica y es -
la operaci6n que hace una Casa de Bolsa, consistente en 
ofrecer p6blicamente valores de una emisora en el Mercado 
de Valores. Las colocaciones pueden ser Primarias, si los 
recursos financieros obreni<los en el Mercado van directa
mente a la emisora y Secundarias, cuando los antiguos 
accionistas venden parte de sus acciones. 

COLOCADOR.- Persona moral que interviene como intermedia
rio en una colocaci6n de valores. El colocador debe ser -
una Casa de Bolsa o bien un grupo de ellas, al cual se -
llama "sindicato" en el medio bursátil. 

COMISION.-Derechos profesionales que cobran los agentes -
por comprar y vender títulos, cupones y otros bienes. El 
monto de este pago está formulado por la Cornisi6n Nacio-
nal de Valores y autorizado por la Secretaría de llacienda 
y Crédito P6hlico, a través de un arancel. 
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CONTADO.- Operaci6n bursátil cuyo importe debe liquidarse 
a más tardar a los dos días hábiles siguientes al que fue 
concertada. 

CONVERTIBLE.- Se dice una obligaci6n o accion preferente 
que, por haberse estipulado previamente, puede ser canjea 
da por acciones comunes u otros valores del mismo emisor-;
cn proporci6n 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 tambi6n 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 Sal6n de Remates 
desde la que se lleva el registro de las posturas de com
pra-venta, hechos y sus tendencias, determinadas por las 
ofertas y demandas de agentes y operadores de piso duran
te las horas de contrataci6n. 

COTIZACION.- Precio a que se compran y se venden los valo 
res en el Sal6n de Remates de la Bolsa Mexicana de Valo-7 
res. 

COTIZAR.- Se usa también como sin6nimo de fijar un precio 
o contratar. 

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

CUENTA DISCRECIONAL.- Cuenta en la que el cliente dá fa 
cultad a su Agente o Casa de Bolsa para que le compre o -
venda valores libremente de acuerdo con su criterio. 

CUPO~.- Título valor adherido a las obligaciones y accio
nes (desprendible)cuya funci6n es acreditar el derecho al 
cobro de intereses, dividendos, a suscribir o a capitali
zar. 



- 136 -

DERECHO DE SUSCRIPCION.- Opci6n que se concede a los accio 
nistas de una sociedad an6nima para suscribir, con prefe-7 
rencia a quienes no lo son, las nuevas acciones que la emi 
sora ponga en circulaci6n al ampliar ·su capital. s·e acredT 
ta mediante un cup6n. Los derechos de suscripci6n de las -
acciones nominativas, que no llevan cupones adheridos, se 
representan mediante certificados o vales que expide la 
compañía emisora. 

DEUDA PUBLICA.- Valores dé renta fija negociables en Bolsa, 
emitidos por el Estado o corpor<lciones póblicas. 

DILUCION.- Disminuci6n en las utilidades por acci6n. Se 
produce en general cuando una empresa realiza un split, de 
creta un dividendo en acciones, o emite nuevas acciones en 
una proporci6n mayor al crecimiento de las utilidades. Es
ta diluci6n es determinada por la empresa. 

DIVERSIFICACIO~.- Operaci6n de estructurar una cartera con 
diferentes clases de valores con objeto Je disminuir el 
riesgo. 

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

DIVIDENDO A CUENTA.- parte del dividendo activo que la em
presa paga anticipadamente a cargo de los beneficios del -
ejercicio que esti transcurriendo. 

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

DIVIDENDO COMPLEMENTARIO.- Parte del dividendo a cuenta, -
pagado con anterioridad; la suma de ambos representa el di 
viclen<lo total. 

DIVIDENDO EN ACCIONES.- Reparto de utiliJades que no se p~ 
ga en efectivo, sino en acciones <le la propia empresa o. 
en su caso_, con acciones de alguna filial o subsidiaria. -
Este tipo de dividendo es pagado por las empresas que d~ 
sean reinvertir las utilidades obtenidas para incremento y 
desarrollo del propio negocio. 
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DIVIDENDO ~ETO O LIQUIDO.- parte do los beneficios de una 
empresa que efectivamente percibe c;1da acci6n y que resu..!_ 
ta de deducir del beneficio bruto acordado, los impuestos 
a cargo del accionista. 

DIVIDENDO ESPECIAL O EXTRJ\ORDINAIUO. - Pago en efectivo o 
0n acciones <lL,crctadc) <Jfl forma ad.icion;iJ al dividendo or
d in a 1· lo. 

E1'llSION.- Acto de emitir valores una empresa. Conjunto ele 
valores que una cmlsoru crea y pone en circulaci6n. Una -
emisi6n puede' ser p6hlicu. Si se realiza la colocaci6n de 
los títulos en el Mercado J~ Valores, a trav~s de la in-
termcdiaci6n burs6til y privada si Ja colocaci6n se hace 
a los actuales accionistas o a trav6s de la venta directa 
dt~ un pciquete de acciones del vcnclcdor al comprador. 

EMISORA. - Empres;1 abierta que pone en circulaci6n sus va
lores en el merc<.Jdo bucsi!ti l. 

ESPECULJ\CION.- Compra y venta de acciones, aprovechando -
las fluctuaciones de la oferta y la demanda con la inten
L' i.Ón de obtener en un tiempo rel:1tivamente coTto, benefi
cios con riesgos superiores a Jos normales. 

EX-CUPON. - Sin dct·echo a] cupón que lrn vencido. Los valo
res ,le rent;:i rija se coti:::.111 cxcupón a partir del día de 
vencimiento y las acciones desde el que se señala paru p~ 
gü clc1 d.i v itlcndo. 

EX-Dl:RECI!O DE SUSCRIPCION.- Sin los derechos. Cuando una 
c.0mp;1ñ"Ía aument;i su capiL1l soci;ll, ofrece a sus accionis 
tas el derecho de suscribir di.cho aumento normalmente a-:: 
un precio menor al del mercado. Cuando una acci6n es nego 
ciada ex-derechos, significu que esos derechos fueron re~ 
tenidos o ejcrcit.1clo:~ y;1 por el \'endeclor. 

EX-DIVIDENDO.- Sin dividendo. Cuando una acci6n se vende 
ex-dividendo, el precio Je la acción generalmente experi
mentada una baja similar al valor del dividendo. El com-
pra<lor de una ~cci6n ex-dividendo no tiene derecho al di
videndo decretado. 

EXENCION TRIBUTARIA. - Concesi6n de la Sccrótaría de Ha- -
cicnda y Créüito Público ¡1 los v;Llores <le renta variable 
para que no paguen impuestos por operaciones de compra- -
venta o ganancias de capital. 
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FIANZA.- Dcp6sito en efectivo o fondos p6blicos que portan 
los Agentes y Casas de Bolsa, a <lisposici6n de la Bolsa de 
Valo1«:s, par;i g<1rz,ntiz.ar el cumpJimic:nto rle las obligacio
nes Jeriva<las del careo. 

FIRHE, OPERAClüN EN/TOMA EN.- l'ro¡:iuosla de compra o venta 
Je 6rJencs rccihidas a un precio llmitado, hecha por los -
agentes. Se 1·egistr~tn c-ronol6gi.cament0. 

FLUCTUACTOt:.- f.lovimiento :,ltcrn:ido <.lo n1z¡¡s y bajas en los 
precios tle v<dorcs bursátiles. 

FLU,JO DE EFECT lVO. - También se conoce 
caj:1. Permite conoce1· y controlar los 
que una empresa puecln tener. 

como presupuesto de 
ingresos y egresos -

FD~no DE CONTINGENCIA EN FAVOR DE LOS INVERSIONISTAS DEL -
MERCADO DE VALORES.- Instrwncnto do interés p6blico creado 
por la Bolso Mexicana de Valores y por los Agentes y Casas 
de Bolsa, cuyo obje~ivo primodial os el de proteger a los 
inversionistas contra L1 conti.11genciu de sufrir un mcnosca 
bo patri.moni;Jl, cuando por cualquier circunstancia fortui-=
ta no les fucrnn dc~'ueltos los valores o fondos que hubie
ren confiado ;1 ;\gentes de V:!l,n·c~., par:i ;:ictos propios de 
su actitud profesional. 

FUTURO. - Bien ccon6mico que no cxi stc en el memento en que 
se contrata, pero que cxistir6 en la fecha que se acuerda 
para el cumplimiento de las prestaciones. Opernci6n que se 
hace con valo1·es inscritos en la Bolsa a pagarse en un pla 
zo y a un precio preestablecido; el comprador deberá otor-=
gar un porcentaje del monto que representa su compra y el 
vendedor dejar~ una parte de los valores en garantía del 
contrato. LRs garantías son revisables peri6<licamcnte. 

GANANCIA DE CAPITAL.- La que se obtiene al vender un valor 
burs~til a un precio mayor que aquel al que se adquiri6. 

llEC!!O. Rca11:.:aci6n de una comp1·:ivcnt:n de títulos valores 
en L~ Bolsa, n un precio dctcrm i 11ac10. 

HIPOTECA. - Gr:.ivamen que se establece sob1·c bienes inmue
bles para garantizar el pago de un cr6dito. 
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INDEXADO.- Calificativo que se aplica a aquellos valores 
de renta fija cuya amortizaci6n o inter6s está ligado a 
las fluctuaciones de un Índice, con objeto de asegurar al 
tenedor un poder <le compra constante. 

INDICADOR.- Indice de movimientos de diversos factores bur 
sátiles que ofrece una noci6n del compo1·t<lmiento del Merca 
do ele Valores. 

INFLACION.- Alza generalizada de precios generada por un -
aumento del dinero en circulaci6n, sin el correspondiente 
incremento en la producci6n de bienes en el mercado. 

INFORME ANUAL.- Reporte que hacen las empresas con objeto 
de informar a sus accionistas de los resultados logrados -
<lu1·ante el ejercicio contable. Este informe incluye el ba
lance, el estado de p6rdidas y ganancias y el estado de -
origen y aplicaci6n de recursos. 

INSCRIPCION EN BOLSA.- Registro de títulos valores en una 
bolsa (en el ciso ele M6~ico la Bolsa N6xicana ele Valores), 
condicionado al cumplimiento de los requisitos estableci-
dos por la Jegislaci6n y por las autoridades del mercado. 

INTERESES.- Porcentaje fijo que sobre el monto de un capi
tal y su uso, paga peri6dicarnente al cluefio de mismo la per 
sana física o moral que toma en pr6stamo dicho capital. -

INTE~IEDIACION.- Conjunto de personas físicas o morales re 
gistradas como Agentes de Valores en el Registro Nacional
de Valores e intermediarios. Los Agentes de Valores que in 
gresan como socios a la Bolsa se denominan Agentes de Bol~ 
sa o Casas de Bolsa, seg6n se trate de personas físicas o 
morales, respectivamente. 

INVERSION.- Adquisici6n de valores o bienes ele diversa Ín
dole para obtener beneficios por la tenencia de los mismos. 

INVERSION INSTITUCIONAL.- Inversi6n financiera realizada -
por una empresa o entidrid. 

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

INVERSIONISTA INSTITUCIONAL.- Es la instituci6n qu~ por o~ 
denamiento <le la ley debe invertir p~rte de sus caJones en 
valores. Generalmente se conoce en Mexico con este nombre 
a las compaftías de seguros, de fianzas, instituciones hip~ 
tocarías y financieras y a los bancos de dep6sito. 
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INVERSION REAL.~Aplicaci6n que hace la entidatl emisora de 
los fondos recibidos por los accionistas, en bienes de 
protlucci6n como equipo, instalaciones, etc. 

LIQUIDEZ.- Facilidad de algunos bienes, títulos o valores 
en los que se ha invertitlo para convertirse en dinero en 
efectivo mediante su venta. 

MERCADO ACCIONARIO.- Es aquel en el que se operan exclusi
vnmcnte acciones. En Mexito el mercado accionario se <livi 
de en dos grupos principales. Las emitidas por instituci~ 
nes de cr6dito, compafiías de seguros, fianzas y socieda-7 
des de inversi6n y las emitidas por socictlndes industria
les, comerciales y de servicios. 

MERCADO ALCISTA.- Período por el que pasa el mercado accio 
nario, cuando existe un alza generalizada, al predominar 7 
la demanda sobre la oferta. 

MERCADO BAJISTA.- Período en el que 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 inversi6n a largo pl~ 
zo. 

MERCADO DE DINERO.- Conjunto de ofertas y demandas sobre -
fondos, para el financiamiento o inversi6n a corto plazo. 

MERCADO DE VALORES. - El. integrado por el conjunto ele instl:_ 
tuciones, empresas e inversionistas que participan en las 
operaciones de compra-venta de valores bursdtiles. Se divi 
de en Mercado Accionario y mercado de Renta Fija. Por lo -
general, se le conoce como Bolsa<le Valores o simplemente -
Bolsa. 

N01'!INATIVO. - Título-valor en el que se consigna el nombre 
del adquirente y su propiedad se transmite mediante endoso. 

OFERTA PUBLICA.- ofrecimiento <le una emisi6n <le valores 
por algún medio de comunicaci6n masiva o a pcrsonn indete.!:_ 
minada. Se hace p~ra suscribir, enajenar o adquirir valo-
rcs que se emita en serie o en masa. La oferta p6hlica <le
bcrfi ser autorizada por la Comisi6n Nacional <le Valores. 
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OPERADOR DE PISO.- Funcionario de una Casa <le Bolsa, con -
autorizaci6n de la Comisi6n Nacioncl de Valores y de la 
Bolsa Mexicana de Valores para operar con valores registra 
dos en Bolsa, previa demostraci6n de solvencia ccori6mica,
elevada calidad moral, eficiente capacidad t6cnica y am- -
plios conocimientos. Además los Operadores <le Piso deben -
cumplir con una práctica de seis meses como mínimo en el -
Sal6n de Remates para obtener la autorizaci6n correspon- -
diente. 

ORDEN EN FIRNE. - Operaci6n que se realiza cuando se desea com 
prar o vender a un precio fijo, especificando en la ficha
correspondiente las condiciones de la postura. Esta ficha 
(sea de compra o de venta) se registra en el corro respec
tivo. Al coincidir las condiciones especificadas en una or 
den en firme de compra con una de venta, la operaci6n auto 
máticamente queda cerrada. -

PAPEL.- Expresi6n com6n en el medio bursátil, para <lesig-
nar los títulos valores o cualquier tlocumentp negociable 
en Bolsa. 

PAQUETE.- Conjunto importante de acciones emitidas por una 
empresa, que conserva un inversionista en su cartera; que 
ofrece un colocador para su venta en el mercado, n con el 
que se hace una operaci6n 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 una cantidad de acciones menor a la que se esta
blece como unidad de intercambio o lote. 

PIZARRA.- La pizai:ra permite a los agentes visualizar los 
registros realizados y en base a ellos tomar una decisi6n. 
Los datos que contiene son: nombre <le la emisora, postura 
de venta y compra (cantidad y precio), precio de cierre de 
la scsi6n anterior y los- hechos realizados (cantidad y pr~ 
cio), que permiten observar su tenclcncia, al finnl de la -
sesi6n de operaciones, se anota el n{1mero de acciones neg~ 
ciadas. 

PLAZO.- Operaci6n bursátil gue comprende el lapso entro su 
contrntaci6n y su liquidncion. 

PORTAFOLIO O CARTERA.- Conjun~o.<le títulos valores tliver-
sos que posee una persona f1sicn o moral. 

1 
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POSTURA. - Precio al que se ofrecen o demanda ti tulos-valo- -
res. 

PRECIO.- Valor monetario que se le asignn a un título-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 acci6n entre la utilidad anual obtenida -
por dicha acci6n en el Último ejercicio contable de la em-
presa emisora. 

PRECIO A LA PAR.- Precios igual al valor nominal del título. 

PRECIO DE APERTURA.- Precio en el que un título-valor ini-
cia la sesi6n bursátil. 

PRECIO DE CIERRE.- Precio a que se hace la Última operacion 
con un valor bursátil en una sesi6n de la Bolsa. También se 
conoce como Último hecho. 

PRECIO DE MERCADO.- Precio a que se negocian los títulos- -
bursátiles en la Bolsa de Valores. 

PRECIO BAJO LA PAR.- Precio menor al del valor nominal del 
título. 

PRECIO SOBRE LA PAR.- Precio mayor al valor nominal del ti 
tulo. 

PRIMA.- Sobreprecio que se paga sobre el valor nominal del 
título, ya sea ~ste de renta variable o de renta fija. Tam
bien se le llama así a la diferencia que resulta entre el -
valor nominal de un título y el precio de colocaci6n, por -
la comisi6n que cobran los colocadores. 

PUJA. - "medida" que se utiliza en Bolsa p<.1ra determinar.-el
importe mínimo en el que se aumenta o disminuye el precio -
al que se ofrece comprar o vender una ncci6n. 

REGISTRO NACIONAL DE VALORES INTER1'1EDIARIOS. - Control que, 
por ley, lleva la Comisi6n Nacional de Valores de los títu 
los-valores autorizados por la propia Comisi6n para ser 
inscritos en una Bolsa de Valores. J\sÍmismo, las Casas de 
Bolsa, Agentes de Bolsa y Operadores de Piso deberán estar 
inscritos en dicho Registro. Este registro es público Y se 
forma con dos secciones: la de valores y la de intermedia
rios y es organizado y controlado por la Comisi6n Nocional 
de Valores. 
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RENDIMIENTO.- Beneficio que producen las inversiones en va 
lores, t<into de renta fija como de renta 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 la renta o utilidad que proporciona 
una inversión en valores. 

RENTA FIJA, VALORES DE. - Títulos-valor con derecho a perci 
bir un interés fijo durante el plazo de amortización, pr~ 
viamentc establecido en ~a emisión. -

REPRESENTANTE COMUN.- Es la persona que representa el con 
junto de tenedores de una emisión de obligaciones, su ta-
rea es la de supervisar y vigilar los intereses de sus re 
presentados. 

SERIE.- Conjunto de títulos emitidos por una sociedad, que 
se caracterizan por ser iguales y se suceden unos a otros. 
Asimismo, una emisión se puede componer de varias series -
de títulos. 

SISTEMA FINANCIERO. - Dentro del sistema financiero se en
cuentra el Mercado de Valores, conformado por el Nercado -
de Dinero, representado principalmente por el sistema ban
cario; y por el Mercado de Capitales, representado por la 
Bolsa Nexicnna de Valores. 

Como ejemplo de instrumentos del Nercado de Dinero cotiza
dos en Bolsa tenemos: los certificados de la Tesorería de 
la Federación y el Papel Comercial. 

SPLIT.- Es el procedimiento que consiste en dividir las 
acciones en circulación de una compafiía en un n6mero mayor, 
sin modificar el capital social. El fin que se persigue es 
que estas acciones sean compra<lns por un mayor n6mero <le -
personas. 

SUSCRIPCION.- Es el acto poc- el cual las personas físicas 
o morales manifiestan s·u voluntad de ser socias <le una so
ciedad anínima. y se comprometen a adquirir una o varias 
acciones representativas del capital social de dicha sacie 
dad. La suscripci6n puede efectuarse en el mo~ento de la ~ 
fundación de una socie<lad o en los aumentos de capital de 
la misma. 
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TENDENCIA.- Movimiento continundo al alza o a la baja que 
sufre el Mercado en General o un valor en particular. 

TITULO-VALOR.- Son títulos emitidos en serie o en masa y 
tienen por emisor a una persona moral. Deben ser emitidos 
bajo condiciones especfficas y su lanzamiento al p6blico 
requiere determinados registros y autorizaciones como por 
ejemplo, de la Comisi6n Nacional de Valores y de la Bolsa 
Mexicana de Valores. 

TITULOS DE CREDITO.- Son los documentos necesarios para -
ejercer el derecho conforme lo indiquen sus condiciones 
anotndas en el mismo título. Parn ejercer este derecho es 
necesario que en el texto del documento se indiquen sus -
particularidades, ya sea que se trate de un pagar6; che-
que, letra de cambio, etc. Pueden ser nominativos o al 
portador. 

TONA DE UTILIDADES.- Obtener una ganancia de capital al -
vender, aprovechando movimientos alcistas en los precios. 

UTILIDAD POR ACCION.- Cantidad quu corresponde a cada una 
<le las acciones en ~irculaci6n <le acuerdo con la utilidad 
neta obtenida por la empresa en un eje~cicio social. 

VALOR. - En su más amplio senticlo, es el documento i·epre-
sentativo de un derecho patrimonial, el cual está vincula 
do ~ la poscsi6n del documento. En este sentido, son val~ 
res las acciones, obligaciones y demás títulos de cr6dit~ 
que se emiten en serie o en masa. 

VALOR NOMINAL.- Es el que figura en los títulos. 

VALORES INMOBILIARIOS.- Documento que represent:-i uqucllos 
bienes, cuya característica es lit inmovilidad ffsica, co
mo es el caso del terreno, construcciones,etc. Estos valo 
res pueden ser emitidos por entitladcs autorizadas, priva-=
das y gubernamentales; pagan un inter6s peri6dico fijado 
de antemano y son amorti_z;tclos a su vencimiento. 

VALORES MOJ31Lli\RIOS. - Son ::iqucl los documentos rcp1·csenta
tivos de bienes, que permiten la transmisi6n de un <lere-
cho de propiedad. Ex·isten varias cluses, pero no toclns c~ 
tizables en Bolsa, pues clchen formar parte de una sola 
emisi6n y otorgar los mis111os derechos· a sus tenedores. Se 
clasifican en: nacionales o extranjeros, p6blicos o priva 
dos y ele renta fija o variable, atendiendo a la nacional} 
dad, naturaleza del emisor y tipo do rendimiento. 
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VALORES PUBLICOS.- Son los emitidos por el estado o corpo
raciones públicas y aquellos otros a los que se da esta 
consideraci6n para cumplir con alguna finalidad específica. 

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 los emitidos por el estado o corpo
raciones póblicas y aquellos otros a los que se da esta -
consideraci6n para cumplir con alguna finalidad específica. 

VENCIMIENTO.- Fecha a partir de la cual se pagan los cupo
nes de los valores de renta fija. 
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