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€1 presente trabajo fue reslizado preponderantesente
con tres objetivos:

L) Difundir a diferentes niveles el papel tan
imporzante que deseapefia el NERCADO DE VA
LOPES, en nuestro sistems financiero nacio-
nal.

2) Dara conncer las principales caracteristicas
del Anflisis Técnico, Andlisis Fundamentsl
para ls sejor compresiédn del desenvolvimien-
to del Mercado de Valores.

3) Pfealizar una muestra J@ lss empresas més im
portantes inscritas en la Bolsa Mexicana de
Valores, conforaadas Pars rasss o sectores
previasente seleccionadas con informecidn -
praporcionada por la misas Solsa, con los -~
principsies datos financieros recopilados en
forma condensada.

En 18 primera parte de la tesis, ol capitulo 1 da una
breve resefia del proceso de trenssccién y evolucién de l.us -
Bolsan de Velores en el pafs, asi con ello del Mercade 2 Va
lores. Deads aquellos tiempos e 108 que on la 2». calle de
Plateros se reunfan personas al aire libre con el objeto de
satisfecer sus necesidades de l{iquides y obtencidn de sayores
rendimie-tos, hasta nuestros d{as sn 1os que ia Bolsa Nexica-
~a de Vealores, S.A. DE C.¥Y. ha itmplesentado ¢l sistean de com
puto NYA 2000 para lograr mayor eficiencia de las operscionss
realizadas en el piso de resates y loarar la integraciéa del
Nercado de alores s nivel nacionsl. '

As{ como la estructurs del Mercado de Valores en nues-
tro pais y organiemos que lo conforman, regulsn y difunden su
funcionamiento. : i




En el capfitulo 2 se describe las caracteristicas del Were
€ado de Dirers y los instrumentos financieros que en el son wa
nejados ., tales como 10 son los Certificedos de la Tesoreris -
de la Yederacién (CEYES) , Aceptacidnes BSancariss, Pepel Comer
cial , Papel Comercial Extraburétil y Pagsres de le Tesoreries
de la Federacién, por ser los sds importantes.

tn el capitulo 3 se hace menciSn de los principales instru
sentoa del Mercado de Capitales, asf Como Sus CAracteristicas -
4o los miamos, asf como los tipos de Anflisis que s¢ usan en la
actualided oen el medio Bursitil, con el fin de tener los olemen
tos necesarios pars el estudio de les diferentes variables que -

infierdn en el precio de las acciones de las espresas cotizades
on Solss.

As{ coso las principsles actividades que dessapelan las
ewpresss tomadas para ls muestra, as{ como en la rams o sector .
Qque se encuentran ubicadas ceda una de ellas.

En el capitulo 4, entrasos en la segunda parte del trabajo
de investigacion que lo conforsan a la recopilacion de los da- .
tos financieros wnde importantes, en base a los eatados finan -~
. clieros sl 31 de Diciembre de 1906 (4*TRINESTRR), proporcionados
por la Solsa Mexicans de Valores, S.A. DE C.¥., con e} siguten=
te orden:

1) AUTOPARTES 8) wIKTRA

2) BIENES DE CONSUMO 9) PAPLL Y CELULOSA

3) COMERCIAL , 10) QUINICA o

‘4) CONSTRUCCION 11) SERVICIOS .
S). S0C. CONTROLADORAS 12) SIDERURGICA

6) ELECTRICA 13) TEXTIL

7)  METALURGICA _ 14) TOTAL NERCADO




Asf como las dencias de una y conclusiones

£l capitulo S se dirige a estudiar las expectativas del
Nercado de Valores a corto. vy lergo plase, as{ como su ’ool:-
ble desenvolvimiento en nuestro pafs. Adends de dar un con- .
texto general de la situacidn econémice por la que vivimos,
que adeads infiere en el desarrollo del Nercedo mismo. ‘



CAPITOLO ) &

ANTECEDENTES DEL NMERCADO Of VALORES -
1.1. BREVE MISTORIA

La historia nos narra que hacia el afio de 1880 , el Ner-
-cado d¢ Valores tuvo sus origenes en una épaca en la cual el
pals se encont-ade en uns serie de bonanzas provocadsas por -
jugoeaos negocios que se obtenian principaimente a través de la.
inversidn en evpresas sinerss, textiles, cerveceraa, agricolas
papeleras y ferrocarrileras.

Esto a su vez origind que en la Capital de la Republices g
USSNATAra el grupo de personas queé en uns Raners especisl, se
dedicara s la venta y compra de valores smineros ¢ bien de wer -
vir de intersediarios entre los interesados en adguirir y ven-
der tales pepeles.

Creacidén tanto ese grupo de primitivos “COBREDORES™, que =~
llegé hasts hacer intransiteble la 2a. Calle dePlateros, on 1»
que estada establecida la pamteleries de la Yiuda de Genin. Lla
historia de la Bolss empieza desde que los corredores con slgu oy
na clientela realizaban las opersaciones al “AIME LIBPE™, v tam- ~ - .- .
bLén un arupo de ellos edquirié coches rojos de dos caballos, -
estos carrusies llevaban a sus ocupantes en busca de comprado -
‘res por los dsbitos de la naciente bursuesis.

Como ys en aquella épocs, no faltabas quien tratars de kobtg”
ner & su favor algin mersgen entre el precio de comprs vmu. :
cuyo acto se calificads entonces como shora, con el nombre de -
“JINETE", por 10 que alguien cuyo nombre no ha podldp averiguer -
se, bautizars a 108 corredores poco ucrupulocod con el califie.’
cativo de "COYOTESY. ) ) S

- 10 =




Una informacidn de “LL UNIVERSAL™ de Abril de 1098, co-
asntabs la creacisn de una Bolsa, dedbido a los prodblemss de
SAE0 qQUe ocasionadban los corrsdores en la Calle de Plateros.
Do esta orden de la sutoridsd ha naclido la idea de fundar una
Boles de ales WMinerce principalmente, que seris de esperar-
se verls pronto convertida en una Bolss de Yalores en enee

© ral.

Asf aue slgunce especialistas en la sateris y gque por su
shsoluta honrades contsban con buena clientsla, sintieron la-
necesided d¢ uniree, decidieron establecer en Néxico una Bolsa
de Yalores, & 1a que tuvieran enzrada deterainadas personas, -
on 1la due 60 restringieren las costumbres establecidas y se -~
cusmpliers con un reglasento adecuado al medio. Corredores am-~
plianente conocidoa, fusron sdaitidos, y se les considero como
socions d¢ esa institucién, pars lo cual era indispensadle otor-
gar una fianza.

Por fin, de vencer las dificultades inherentes al caso, ls
BOLSA DE MEXICO, fue fundada el 21 de Octubre de 1894, estable-
*ciendd Sus salones y sus oficinas en la cass No. 9 de la Segun
da calle de Platercs. )

La sesién insugursl fue suntucss, pues & slla concurrieron
ias proainencias de la Banca de la Mineria y de la Industria.la
insugurscién fue presidids por el Presidente llonor.rld de la =
Solsas . ING. SEBASTIAN CAMACHO y por el Presidente efectivo LIC
MANUEL NICOLIK Y ECHAROVE. Las primerass operaciones que 8¢ re-
glatraron enla Bolss de México fusron hechas por los agentes:
LUIS UKINK, AGUSTIN QUINTANILLA, A.RN. PONE, NANUEL GIL DE LA TO
RRE, ENRIQUE OCHOA, MARCELOC LLERENA, ALFREDO SARREIRO £ I. BEZJA

RAKO ¥ BARRIO. £Zsto produjo un siasaa entre los componsntes de
la "COYOTERA".

-1l -




Pugs mieniras unce scepraron desde luezo inscribirae en
ls citada Bolsa, otros fOrmAron un grupo por separado, arren-

dando un 1ocal on la calle de la Palna, nombrand> pars regen

tearlo & Don Miguel Calspiz. La mals orgenizacidn que se <

le dié a la Bolsa de Miuico, el sistema poco Prdéctico que en
ella se impliantd y las factlidsdes que se daban Dara operer

en el local de la Palma, hicieron que al final, el riunfo
fusrs pars los que se hib(.n congregedo en éste Ultimo lugar.

Cate acontecimiento ®arco un mofento propicio p-; que el
centro de Operacicnes establecido en el local de la Palma, %o
mars incremento, pero hadiendo surgido dificultsdes entre los
que regentesbsn; desaparecid poco despubs la Bolss de México.

Después de slgunce acontecimientos, e} 4 de Enero de 1307
se constituye ante el notario pablica, SR. MANUEL ALTAMIPA, ia
Bolsa Privado de Mémico, S.C.L.,
e Transformd
fue liquicads

tual Bolsas de

la cunl ol 3 de Junio de 1910
en 1a Bolss de Valores de México, S.C.L. la cudl
el 17 deDetubre de 1933, para conatituir ia ac -
“alores de Wexico, 5.A., de ecuerdo con la conce

sién otorgado por la Srf{a. de Haciends y Créditoc Publico, con
feache de Agosto de 1933,

Su domicilic en prisera inatancis fue ¢l Callejon de la -
Clls 209, después fue trasiadada a Isadel la Cérolica No. 33,
en 1a planta bejs y locsl que tiempo despuds fum traspasads -
8l American Foreign Banking Cor., cambiandose las oficinas de
1a bolea a los altos del mismo edificio, en donde eatuvo corto
tiempo , para despuds trasiadarse s& Urugusy No. S1, sientras -

era-adeptada la cass de Uruguay No. 68 , que fue adquirids en
propledad por la Bolsa de Yalores de México.

Entre los fundadores de

la Bolsa Privads de México se en-
cuentran los slguientes:

- 12 -




ALFREDO GARCIA BESKE

A. JULLIAN
ERNESTO LASTRA

BERKABE DE LA BAPFPFA

En el primer Consejo de Gerencia de la Bolss Priveda de
México, S.C.L. estuve integrado por los siguientes agentes -

de Bolsa:

“OCAL
WOCAL
TOCAL
VOCAL
wOCAL
VOCAL

Al iniciarse el

1o Yalores que pueden ser inacritos en ella, de sus opcrncto;
nea, control y Yigilancia.

Se¢ puede considerar que oliaho de 1932 fue ¢l i(nicic de la
vida bursfitil en el México Moderno, ya que ia ley Bancaria de -
ese allo permitid que en 1933 se considerars a la Bolsa como un

l‘
2.
J'
a°
ge
(.34

aflo de 1933 =me publica el reglamento que
sefinla la forme de organizacidn que debe tener la Bolss, de

ARDRES DRICHMOND
ANGEL MARRCN
FRANCISCO KIETO

SM. AGUSTIN QUINTANILLA
S8, ALFREDO GUIMAN

SP. ALBEFTO MOWALES MAKSO
SP. H. ANDSAGKEZ

SR, CARLOS SCHEREW

S8, F.J.

coaplenento del sistema bancario.

Con la idea de vigilar y reguler el incipiento Mercado de
valores en 1939 se crea una Comisién Autonoms pers sutorizar
la venta al ptiblico de acciones , vigilar y hacer cumplir los

requisitos estasblecidos para ello.

.tén. is que insistio en la Reglamentacisn dela entidad como -
'6r¢-no encargado de vigilar ciertas freas del Mercado de Yalo-

TreR.

13 -
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Completands la idea de vi
gllar y regular el Mercado de valores, el Estado crea en 1946
la Comisién de valores, y en 1953 se expide la ley de 1.-0091-




Pars ol afic de 1960 el pais contabs con tres Boleas de -
Yalores, ys que en 1950 se otorgo la concesién a la Bolsa de
Yalores en Monterrey vy en 1960 a la Bolss de Guadalajara.

A raliz de lasdisposiciones contenidas en la Ley del Mer-
cado de Valores de 1975 y de acuerdo con su articulo quinto -
transizorio, las Bolsas de Monterrey y Guadalajara fueron suse
pendidan en sus operaciones de alcance nacional; 1os velores
y agentes de esas dolsas se incorporaron a la Bolsa Ngxicans -
de Vslores S.A. DE C.V.

En esta forma el Mercado a_o"uxon. inicia uns nueva eta-
*pa , le Comisién Kecional de “alores, centrs sus funciones en
la operstividad de loe “alores en el Nercado mismo, ls oferta
publica de acciones de las empresas no financieras, ia interse.
diecidn, o8 decir la vigilancia & los Agentes de Valores, fun~
damentalmente la forwacidén del ahorro a través del Nercado de
valores.

Oebido a estos cambios la Bolsa de Valores dejs de ser una
institucion de Crédito como la considersba la loy Bencaria de
1932. La funcién otorgeda por la ley del Nercado de Valores
8 las Bolsas de Yaloree estribs en “FACILITAR LAS TRANSACCIONES
CON VALORES Y PROCURAR EL DESARNOLLO DEL MERCADO BESPECTIVO"

Estas, & su vez se constituyen como Sociedades Anfnimas -~
.de Capital Yariable, con sujeccién a la ley General de Socieda=
des Mercantiles teniendo como facultad de elaborar su propio =

ml.-q!to: proteccién en las inversiones, vigilancia de emiso- -

- resy de a(mul, sistemas de intermediacidén con -.niu- or.nnif o

4 en Sociedades Nercantiles, amplias y bien deterwinadas fa
cultades del érgenc regulsdor , organismos y sistemas qu. p.r-'

mitan portcectonu- su ' funcionamiento,




Pars 1975 se susoenden las Solsas de Nonterrey y Guadalee
jara, se llevan a cabc acciones encaminaZas a definir las in =«
termediacién 48 valores y se constituyen las primeras casas de
Solsa., A refz de la devaluacién del peso en Septiemdre de -
1976, y de optarse por la flotacién, el mercado de Valores re-
gistras las transacciones més importantes en su historia. ia
demanda de acciones supera la oferta y los precios de algunds
papeles se dispararon loarandc afxison nunca vistos.

Pars 1977 se negociardin por primera vex los Petrobonos, el
valor de las acciones negociadas no se incremento, pero se lo-
grarén avences sl concurrir nuevas espresas & la Bolsa gracias
a la labor de promocién de la Comisién Nacional de Valores.

En este sfio se llevaron a cabo algunas reformas 8 la ley
del Mercado de Valores a fin que las operaciones de CETES (nue
vo instrumento financiero), tuviera un mercado amplio y dindmi-~
co.

E1 28 de Abril de 1978 fue creado por decreto, el Iinstitu
o para ¢l Depdsito de Yalores con la finalidad de agilizar las
operaciones bursétiles, cudriendo las necesidades de guardia, -
sdainistracién y transferencia de Vslores

A partir de 1978 fue cuando la Bolse Mexicana de Valores,
logro alcanzar finalmente un verdadero despegue en SuS Operacio
ens, partiendo de 388 puntos a finales de 1977, se llegs a 1978
8 un nivel de 889 puntos, variscién que persitid que en esta e-
pocs el Mercado de YValores Nedeawo tuviera el crecimiento més
destacado de entre las desés Bolaas del Mundo. El {ndice de la
Solsa 'ltguté on 1979 acentiandose; en febrero de este aflo, en -
@l cual la accidn Berol se cotizo en su primer dia de coloca =
cién @ $ 130.00 no obstante que su precio inicial era de solo
$ 94.00;asimismcs PENVALT Y BORDEN llegarén a su primer dia de .
mr.étonu precios de $ 185.00 y $§ 88,50 respectivamente, des=
de su nivel inicial de $ 142.00 y $ 55.00 causs por la que la




gente practicamente se peleabda por adquirir cualquier nueva
emisidn sin saber ni importarle el resmo a que pertenecia,

ni su miltiplo , ni su tamafio, ni de sus antecedentes poste=
riores. Las Casas de Bolsa empezarén a experimentar serios
prodblemas adainistrativos y por consecuencia en el servicio
a sus clientes, en virtud de que para Narzo de 1979 se hadbia
opsrado en el Mercado un vélumen superior al de todo el aflo
de 1977,

Todo esto provoco una fiebre "inversionists ™ en la cu«:
al infinidad de gente se presentaba a las Casas de Bolsa con
cantidades muy reducidas, muchas veces nisiquiera superiores
a $ 10,000.00 y que en ocasiones el dinerc ers obtenido por
préstamos y venta de pertenencias.

£Zn esta foraa se fue creando una enorme domba, que solo
esperada el més sinimo toque adverso para estallar en pedazos,
Los Analistas y conocedores del medio respaldéndose en la in-
forascidn presentada en abril de 1979, en la cual se estaban
incluyendo en el precic de las acciones no solo las utilida -
des que pudiesen corresponder a 1979, sino gue también las
estimadas para 1380 y sn algunos casos las revistas especia -~
lizadas opinaron que el Mercado se encontraba sobrecalculado.

Se considers que la gota que derraso el Vaso .ue el acon-
tecimiento de 3 eventos politicos. Por una parte se anuncio -
18 renuncia sisultanea de tres Secretarics de Cstado claves -
4el Gobierno Federal : los de Programacidn y Fresupuesto, de -

‘GobernaciSn y el de felaclones Exteriores. Por otra parts la
reunidn de los Presidentes de Cuba y Mdxico, as{ como el rompi :

aiento de las Relaciones diplométicas con el gobierno del dic-'

tador niceraguense, AKASTASIO SOMOZA.




Estos sucesos hicieron mella en los énimos de 1. gon=
te preguntindose asimismcs, cufl era la verdadera cara del
régimen actual y cudles serianlas técticasy politicas s se
| guir por éste, asdemés tuvo como consecuencia la incertidum
bre, temor y duda. k

- 17 -




1.2. DEPINICION ¥ CRJEVIVOS SEL NERCASO OR WLOMNS

Se entiende por mercedo el centro y conjunto de BECe~
niemos, que facilitan la reunién e intercashic de bienes y
servicios entre oferentes y desandantes que ocuden & 81, -
pars satisfacer sus necesidades. Seo pusde expresar a la’
definicién anterior , que el Nercado de Valores ee: B

£l conjunto de meécenismos que permiten la reunily y ss
tisfaccidn de las necesidades de 108 oferentes represents -
dos por los tftulos inecritos y sutorisedos por la ComisifSa
de Valores y la Bolsa Nexicana de Valores, respect{vamente
emitidos por el sector espresarisl, tanto pdblico ceme pri-
vado , vy deasndantss comatitulidos por los recuress dispeni- :
bles pare la inversién tanto de perecnes fisions cemd sore~
les. :

Z1 mercedo de Valores tiene como cbjetivos principales:

1) Dotar el financismiento de las eapreses & m
de la emisién de titulos de crédito y/o0 scciemss
obligaciones, etc, entre el piblico iaversientis-
ta.

2) Permitir al inversionista & participer en la oem=
pre-venta deo instrumentss do inversidn pors la ob-
tencidn de un rendiaiento tsl, que eestisfage to-
488 sus necesidndes. ‘ »

3) Prosover el desarrollo econSaice d-; pefs o travls :
del fortaleciaients de la libre empresa i

4) Creer instrumentos, procedinientos y dispeaitives:
pare la vigilancie y centrol dsl ai w0, PAre O =
Suen funcionaniento '




81 NMercado de Valores se encuentras ntructur.‘o ¥y constitui -

do 4o la siguiente foraa:

-~
smacano
™
vALORES
.

PUBLICAS
ENPAESAS ENISORAS '
DE VALORES ' PRIVADAS

PERSONAS FISICAS
PUBLICO ‘ S
IKVERSIONISTA ;

BOLSA NEXICANA "E VALORES

COMISION RACIONAL DE VALORES

INSTITUTO PARA EL BIMI‘IO o
TALORES

INTEMIEDIAC ION

- 19 -




1.3.1. SOLEA NEXICANA DE VALONES S.A. D& C.V.

Es una institucidén privada, constituidd como Sociedad
Andnima de Capital Varisdle, autoricesds pars operer a nivel
nacional por la Secretaris de Hacienda y Crédito Piblico.

Esta regulada en su funcionamiento por la ley del Wercs K
do de Valores y vigilada en su funcionamiento por la Comi -
_8ién Kacional d¢ Yalores, arganismso gubernamental que ejer
ce un control y vigilancia sobre los valores ue se cotisen
en Bolsa, sobre las Casss de Bolse y sobd.e la propia Bolsa.

e

Entre las funciones que resliza la Bolsa destacan por
su importancis las siguientes:

1) Proporcions locales sdecusdos para que Las Casass de
Bolsa efectisn sus operaciones 4e una NaNers regu -
lar y perdanente.

2) Cuida que 108 valores inacritos en sus registroe
satisfagan 108 requisitos correspondientes, pars
ofrecer seguridad a le._ inversionistas.

3) Supervisa que las opereciones qué ahf se realisan
e lleven a cebo dentro de los lineamients lega-
les establecidos para regu.ar 1a sctivided bures- -
til.

4) vVigils que la conducta profesionsl de los operado
" res de piso (que sctuan en representacin ds les
Canas de Boisa) e rija conforme & elevados ’un-'
cipios de la ética profesional. '

3) Difunde amplissente las cotisaciones de los valc~-
res, as{  como loe precios y las condiciones de
las operscionss que se ejecutsn en Su SeNo.
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6) Realiza diversas sctividades de promocidn
que destacan las cualidesdes de ls inver -
816n en valores y dan a conocer los meca-
niemos esepleados en el mearcado: tasbidén a
travée del Instituto Néxicano decl Mercado
de Cepitales A.C., orgmniza en materis de
capacitacién y especializaciln sobre el -
Mercado de Valores, mismas Que son recono
cidas oficlalmente.

Para dar & conocer los resultados de las opersciones que
se realizan en el senc de la Bolsa, ésta pudblica boletines dis
rios, les, isles y un compendio snusl llamedo: = - =
AKUARIO FIKANCIERO Y BURSATIL. Adeads, difunds los resultados
trimestrales d¢ las eaisoras con vaiores inscritos en Bolss; -
la informacidn scbre Asambleas de Accionistas que en ellas se
celebran, noticias que se consideran d. interds piblico sobre
el comportamiento de GEtas eAisorss y un gran numero de folle~
T tos institucionales.

De esta forma, 1a Bolsa ofrece inforwmacién seplia, opore
tuna y eficiente, cumpliendo con la funcifn que tisne eNCONEN-
dada.

Con objeto de capturar, procesar y difundir con aayor e-
xpctitud ¥y on un tiewpo sinimc tods le informeciin deriveds -
‘40 las operaciones Bursétiles, ls Bolsa isplatd en 1900 wn & -
" vansedo eistems de inforwacién computarisado denominado VA -
"/ 2000 (WERCADO . DE VALORES AUTONATIZADO 2000). que consta de -~
_tres grendes subsistemes.




1) Un asplio y completo banco de datos finan-

clieros do las emisoras con valores inscritos
on BOLSA.

2) Un dirvectorio deo EImisoras, Casss de Bolsa y

dons entidedes del medio bursétil.

3) Automstisacién de las operaciones dursétiles.

El sistema MVA-2000 se ha expandido al interior de la

Repdblicn & través de une red de telecomunicacisn, que in-
tagre o) wercado anivel nacional.




1.3.2. CONISION RACIONAL DB VALORES
‘ En un organismo gubernamentsl que nores y regula les
sctividades del Mercado de Valores. E1 desempefio de sus
funciones estd enmarcads en la Ley del Nercado de Valores
expedida por el LIC. LUIS ECHEVERRIA A. y publicads en ol
Diario oficial del 2 de Enero de 1975, que dota al Wercedo
de un carécter institucional y de rango financiero para su
desarrollo.

Los principales funciones de la Com.sién Nacional de
Yalores son las siguientes:

1) 1Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de los
Agontes y Casas de Bolsa, as{ como de la propis
Bolsa Nexicena de Valores.

2) Inmpeccionar y vigilar a las esisoras de valores
inscritas en ¢l Registro Nacional de Valores @ -~
interuediarios. en cuanto las obligaciones que -
les impone la ley.

J3) Investigar sctos que hagan suponer las ejecucidn
de opersciones violatorias de la lay del Mercedo
48 Valores, pudiando sl efecto ordenar vis.itas -
40 inspeccidn a los presuntos reaponssbles.

4) Dictar medidas de cardcter general @ la Solsa y
a la intermediacidn para gque sjustan sus 'onr-
‘clones & esta Ley y & 1080 sancs usoe o pricti-
cas dal mercado.

5) Ordenar la suspensifn de cotizaciones de valo-
res, cuando en Su Bercedo existan condiciones -
desordenades o se efectien opomlonu no .cone
foraes & sanoe usos o précticsa.
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8)

7

8)

9}

10}

Intarvenir adainistrstivamente a los Agentes y
Bolass de Yalores ton objeto de suspender, nor
salizar y resolver las operaciones que pongan

on peligro su solvencia, estabilidad o liquides
© Sguellas violatorias de la ley.

Inspeccionar y vigilar sl funcionamiento del ns
tuto pars al Depdmito de Valores, asi como suto- -
risar y vigilar sistemas de cospesacidn, d¢ in -
formacidn centralizada, etc., con €l fin ds fo-
cilitar el trémite de operaciones.

Formar ia estsdistica nacional de valores.

Cortificar inscrijpciones que obrem en ¢l Regle -~
tro Kacional de Valores e Interwedisrioe

Sar Srgano de Consulta del Gobierno Federel y de-

los organismos deacentrsliizados en sateris de
Valores, etc.

Ls estructurs orgenizacional de la ComisiSe Kectonal de v_.-,'
lores ests constituida por una Presidencia, uns Vicepresi -

dencia de Regulacién y Desarrollo del Mercado, una Yicepri~
sidencia de Interwediscién, Adsinistracidn ¢ Infrrehtics y
las Direcciones de Adeistracién y Andlisis Bursétil, de £- 7

o8y de Plansscion.

misoras y Dessrrollc del Mercedc. de Intersediarios, Jurf~
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1.3.3. INTERMEDIACION

Esté formada por personas fisicss y Morsles (socie-
dades) registradas como agentes de Yalores en el Regis
tro Kacional de Valores e Intersediarios: los Agentes de
Yalores que ingresan a la Bolsa se dencainan Agentes © —
Casas de Solss, segin se trate de personas ffisicas o mo-
rales, respectivamente.

Las Casas de Bolsa cuentan con personal altamente es .
pecializasdo, autorizado pars realizar operaciones bursé-
tiles en el Salén de Remates de la Bolea. A estas perso
nas se les conoce como Operadores de Piso, los que, ade -
ads de cawrobir su solvencia moral y econdmica, han sus-
tentado ante la 3olss rigurosos exémenes tedricos y pric-
ticos Qque garantizan su capacidad técnica y administrati-
va. Entre los servicios que pre_tan las Casas de Bolsa
para realizer sus labores de intermediacién, destacan:

1) Realizar operaciones de coecpra-venta de va-
lores y aquellos instrumentos del Mercado - -
de Dinero que estén autorizados para manejar

2) Prestar asesor{a en materia del mercedo de -
valores & empresas y plblico inversionista.

3) Asesorar en la captacidn de recursos paras a

poyar la inversién en Bolsa de sus cliontes.

4) Asesorar a los inversionistas pars la inte -
gracién de sus ‘carterss' de inversién. y en
la toms de decisiones de inversién en la Bol -
sa.




S) Proporcionsar a las eapresas la ssesoris nece-
ris pars 1la colocacién de valores de Bolsa.

Para 1a prestacidn eficiente de sus servicios. les Ca-
sas de Bolsa tienen departasentos especializados en Andlisis
y Promocién que les perwmiten examinar sinucicsasente los va~
lores cotizados y determinar la influencia que los Cactores
sicro y msaroecondaicos tendrdn en la marcha genersl del mer
cado , asi como estructurar las carterss de inversién, scor-
des & las necesidades de cada inversionista.

Ademds, stravés de una red cads vezr mds amplie de ofi-
cinas, estdn en posibilidad de atender lss demandas de loe
ahorradores del interior de la Repubiica.

Por su parte, la Bolsa Mexicana de Valores no influye
en el movimiento de 108 precios y cotizecines; solamente fa
cilita el contacto entre compradores y vendedorea, en un -
mercado libre. A ella concurren los Operedores de Pisoc de
las Casas de bolsa con objeto de vender o comprer valores -
paru un sinnimerc de personas fisicas o instituciones, pro -
curando obtener para sus clientes adecusdas condiciones.

Loe precios se fijan como resultsdo de la oferta y G-
agnda disria & que se ven sometidos los valores.

Para aprovechar esta libertad de Nercado y las condi -
ciones quw se¢ fijen diarissente la oferta y ls demanda, el
inversionistas dede tener un plan especifico de invereidn en

el que. 48 acuerdo con Sus objetives y Necesidades, determs
ne 10 que deses obtener de la inversiin, de plaso al que dg
sea invertir sus recursos, ¢l grado de L uides que requig
re y los riesgos que estd dispuesto a correr. en todo este
contexto, la A_nooru de la intermediacién es detersinante.




Los especialistas de las Casas de Bolsa observan-'o las
condiciones del mercado y las metas del inversionistas, es-
tructuran las carteras que satisfagan las diferentes necesi
dades y expectativas de sus clientes. La operacién de Va
lores en ¢l piso de remates por parte de los Operadores de -
Piso, se rige por reglamentos de la Bolsa que propician las
sanas précticas bursétiles, en un marco de equidad y ética -
profesional, caracter{stico de la intermediacién. El inver-
sionista puede realizar sus transacciones mediante tres di =
ferentes tipos de 4rdenes, que su Casa de Bolsa cumplird de
scuerdo a las instrucciones recibidas por su cliente.

- A PFRECIO LINIYADD: En las que el cliente fija el
Precic a que oe desea comprar o vender. En este
caso, el Operador de Pimo realizaré la orden siem
pre que las condiciones lo permitan y los precios
fijados por el inversionisia no estén fuera del -
Rercado. .

- AL MRRCADD O DISCRECIONALES: En 1as que ¢l clien
te deja al criterio de su casa de Bolsa el precio
de compra o venta.

~CONDICIONALES: En las que el cliente gira instruc
ciones para Que sus valores se compren o vendan -
o vendan cuando se produzca determinada situacién.

Por ejemplo: Una evolucidn genersl del mercado.
rooeunetén en ¢! precio de otros valores, etc.




¥
GARANTIAS QUE LOE ACENTES ¥ CASAS DE BOLSA OFRECEN

AL CINVERSIONISTA®

Los agentes y Casas de bolsa &8 encuentran reguladas -
POr 1a Ley del Nercado de Valores y vigiladas en su opera-

) cidn por

la Comisién Kacinal de Valores y la Bolsa Mexicans

" de Yalores.

Para salvaguardar los recursocs de los inversionistas,
tie.en las s quientes obligeciones: ’

1)

2)

3)

a)

a)

Responsablilizaree de la asutentic’'dad e integridad
de los Yalores que negocien, garantizando -1' com
prador de cualquier t{tulo, que éste ha sido ad-
quirido por buen cauco.

Extender al inversionista un contratoestablecien
do los términos en que se basard la relacidn, de
2040 que posea un comprobante de la situacién -
que guarda con su asesor bursétil.

Documentar los derechos y las obligaciones & su’
cargo y los que corresponden a sus clientes, me
diante la suscripcién de un contrato de deplei~
to de valores. '

El contrato reslizado debers contener los siguten
puntos bésicos:

Los Agentes y Casss de bolsa extenderén al depo- . -
sitante, por cada entrega, recidos nusersdos no-
minativos (es decir, con el nombre del inversio- .
nists) y no negociables para que ciparsn ol.‘ﬁ.’pﬁ’_i
sito.




)

e}

d)

~—

S)

L)

El depositante psgarsd al Agente o Casa de Bolsa las
cuotas establecidas en la tarifa aprobada por la «
Srf{a. de Hacienda y Crédito Puablico

La Casa de Bolss respondaré de la conservacién de
los valores depositados.

Si el cliente no desea conservar sus valores filsica
mente, 6s3tos serdn depositados por la Cass de Bolsa
en el Instituto para el Depdsito de Valores, orgs -
nismo publico regulado por la Comisién Nacional de

Yalores encargade do guardar, custoaisr y adminis-
trar los valores del inversionista.

Lo Casa d= Bolsa enviard mensualmente al depdsitan-
Te un estado actualizado del movimiento de valores
depositados y de las canticdades abonadas o encarga-
das en su cuenta.

L.as Casas de Bolsa tienen pronuibido:

Concertar operaciones fuers del Saldn de Remmtes y
del horario seflalado.

Cobrar menor o mayor cantidad que 1a que correspon-
da, de acuerdo con el arancel o tarifa, o renunciar.
a1l derecho de cobro de2 ia cantidad estipulada.

Adeniks, la Bolsa Mexicana de Yalores y sus agremiados -
han cresdo un fideicomimo irrevocable llamado PONDO DE CON -
TINGENCIA en favor de los inversionistas del Mercado de Va=-

lroes ante cualquier menoscabo patrimonial que pudiera re ~

SultAar a consecuencia de situaciones fortuitas que afronta -
rén los Agentes o Casas de Bolsa . El FONDO esté constitui-—-

40 por:




= FIDRICONITANTES: La Bolsa Nexicana de “Yalores, S.A.

d8 C.¥., los agentes de Bolsa personas fi{sicas y
las Cssss de Bolss.

- FIBNCIARIO: E1 Banco Kacional de Wéxico $.K.C.

- FIIROOMISARIOE: Loa inversionistas del Nercado de

. Valores, que hayan sntregado valores o fondos & los
fondos a los fideicomitentes (Agentes d¢ Bolse y
Casas de Bolsa), para realizer operaciones en el Mer

Vcido de Yalores y por la Bolsa Nexiceana de VYslores -
S.A. DE C.Y. '

Ls vigencia del Fondo surtiré efectos a partir de la fe

cha oficial de e conatitucibn, fijade pars ¢l dia 4 de Agos
to de 1980. g




1.3.4. INSTITUTO PAMA KL DEFOSITO DR VALONES

Fué creado por Decreto Presidencial del 28 de Abril de
1978, coms un organismo con personalidsd juridica y pttrmg
nio propio, cuyo objeto principal es: guardsr, administrar
compensar, liquidar y transferir los valores. '

im integracién financiers del Inatituto estd basada -~
pri~cipalmente por : Las aportaciones del Gobierno Federal,
los ingresos percibidom por los servicios prestados, los ren
dimjentos derivados de su patrimonio y por los demds bienes
que adquiers por cualguier causa.

Siendo sus principales funciones:

-~ Agministrar los valores que le sean entregados pars
su depdsito de los cuales sélo podré ejercitar los
derechos de cobro por asortizacidén, y dividendos en
efectivo, en acciones.

- Prestar tervicos de transferencia, compensacién y 1i v
quidacidn de operaciones que de los valores deposita
dos s¢ hagan.

- Llevar el control de las emisoras y tipos de sccio - '
nes eaitidas, asf como su registro corfo‘pondlq‘n._

~ Intervenir en aguellas operaciones en las cusles ¢-
xista la garant{a prendaris sobre los valores depo-
sitados. : )

La eatructurs orgsnizecional del Inst'tuto esté formeds = = 7

por una Direccién General, Dos Subdirecciones: la de Admi=
nistracién y Sistemas y la de Operaciones. y cinco Gerencies
La Adainistrativa, la de Eaisoras, la de liquidaciones, la =
de Sistesas y la de Valores. ’

- 3




1.3.5. LAS SNFISSAS SWISORAS DR VALONKS

ta oferta del NMercado estd representads por las espresas
Qque sSuscriben y ofrecen velores representativos de un crédito
colectivo a su cargo o de su parte de su propiedsd, destinado
a proveerse de recursos financieros para fines opsrativos.

La emisién de valoree geners o asplia la sctividad pro -
ductive 4o Les empresss a travée 46 1la obtencidn de recursos -
par: su creciniento y divereificacién. )

1.3.6 MESLICO INVEASIONISTA

Bl pdblico inversionista reprssenta sl sector demsndents
o adquirients de Valores. Iste elesmsnto conatituye uns piesa
fundasantal del sercado , ys que SuUS TecCurscs contridbuyen al -

financiamiento de les espresss y por consecuencia el desarrolic
econdaico del pais.

En el Nercado de Valores existen dos clases de inversio-

‘nistas; les personas fisicss y los inversionistas institucio =

nales, que son las sociedades que inavierten suls recureos con -
@l fin de hacerlos ads productivos. '

De acuerdo & las necesidsdes y cu-.etcruncﬁ de los o- -
ferentes y dewandantes, el Nercado se divide: )

MERCADO DE DINERO
(CORTO PLAZO)

VALONES

MERCADO DE CAPITALES
(LARGO PLAZO) -




MRRCADD D DIMERND: Es aquel que tiene como funcidn pri
sordial provesr fondos que faciliten el novimiento de opera-

ciones a corto plaxo, que permiten el financiamiento del Cap.
de Tradajo.

Los intermediarios que operan en eate Nercasdo pueden ser
oficiales o privados y otorgsn financiamiento, adquiriendo -
cualquier tipo de valor o pasivo directo emitido por terceros
10 que da lugar al nacimiento de una deuda flmcier;.

Hoy en dis el Nercado de Dinero estd integredo con los -
siguientes instrusentos: Certificados de ls Tesoreria de la
Federacién, Aceptaciones Bancar{sa, Papel Comercial, Certifi
cados de Depéeito Bancarios (CEDES), etc. '

WERCADD O CAPITALES: Fs ¢l mecanisso por el cual, los
«recursos financiercs se hace pars sqg.ellos que buscan fln.:—'
.ciamiento a largo plazo, sean éstoa pars inversién { seccioc -

ni-)- o para financiamiento {obligacionaes)

En Los capitulos 3 y 4 de este trabsjo se ahondard mis
en 10 Qus respectas al MEPCADO DE DIKERO Y MERCADO DE CAPI=-
TALES, respectivamente.

1.3.7. BANCO DR MEXICO

€1 Banco de Néxico es un orgsnismo Piblico duemtrnltsg
do de la Administrecién PUblica Federal, con personalidad y

cién, fundado en el sho de 1925.
Siendo sus principales funcicnes:
1) Regular la emisién ; circulacién de la moneda,

ol crédito y los cambios.
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2)

3

a)

S)

8)

7)

Operar con las Instituciones de Crédito como
Sanco de Teserva y acreditante de Gltima ins-
tancia, anf{ como reguler el servicio de Cé-
sare de Compensacién.

Prestar servicios de Tesoreria sl gobierno -
federal y actuar como agente financiero del
mismo en opersciones de crédito interno y ex
terno.

Fungir como ‘asesor del Gobie:no Federsl en na
teria econdmica y financiera.

Perticipar en el FONDO MONETARIO INTERKACIO-
KAL y en otros organissos de cooperaciém fi -
nanciers internmacional o que agrupen a Bancos
Centrales.

Ser el Agente rector en materia cambiaria, fi-

‘Jando el tipo de cambio de laa divisas en el -

territorio nacional, regulando su compra, ven-
ta y circulacidn en el aismo.

Expedir norses de cardcter general a las que
deberd sujetarse el depdeito odligatori- ds -
las instituciones de Crédito , en el Banco de
wéxico.

Fijar las tasas de Interé. de las Operacionse
activas y pasivas de las instituciones de cré -
dito , as{ como emitir Billetes en los -térmi-
nos del art. 28 de la ConstituciSn Politica -
de los Estedos Unidos Nexicanos.
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9)

Para 1l consecusion de sus objetivos, el Banco de Wé-

Expedir las reglas relativas a primes, pt ¥~
mios , comisiones, descuentos u Otros cer-
808 que podrén aplicer las instituciones y
organizaciones suxiliares de crédito en las
operacionss que celebren estas.

xico puede efectuar las opsraciones siguientes:

1)

2)

3)

-4)

3)

Ul

Exportar e importar divisas y efectusar ree-

. porto sobre ellss, sai como sdquirir y ona

Jenar divisss o cambio extranjero por si ,
o por conducto que considere coaveniente ,
expedir reglas generales pars fijar los ti
pos do cambio de les divisas.

Recibir, cuando asf{ lo decida, depdsitos a
le vista o & plazo, en moneda extrsnjers.

Recibir depdeitos a la vista o a plago en ®
soneds nacionsl del Gobierno Federsl, del -
Departamento del Distrito Federsl y de los

Gobierncs de los Cstados; de ios Wumcipios
y o las Entidades de la Adainistracién Pi-

_blica Federal, asi como 108 uveméa depdsitos

expresamente previstos en la ley. Dichos ~ -
depésitos podrén ser con o sin intereses.

Rantanm DepSeaitos & la vists o & Plaso en
Bencos Nacionales o sxtranjeros.

Cosprar y vender certificados de la Tesors
ria . odbligaciones o Bonos del Gobierno Fe
deral . G
Obtensr préstas: s o créditos con garent{s
de 108 efectos, velores o divisss que po-
ses. -
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El patrimonio del Banco de México, se integra con:

1} Los bienes subsidios,audbvenciones y demha

ingresos Que le sporte ¢l GCobierno Fede-
ral.

2) Los ingresos que percibe por los servicios
que proporcions y los que deriven de la
inversién de sus bisnes y recurs s.

3} Las aportaciones , donaciones, legados y
dends Dienes que reciba de instituciones
publicas o personas ffsicas o morales.

4) Los desfs bienes y derechos que adquiers
por cualgquier otro titulo legal.

ADNIRISTRACION ORI BANCO

El ejercicio de las funciones y su administracién es- -
.. thn encomendadas en su respectivo dabito a uns junta de Go-
bierno ., & una comialén de Crédito y Cambios y & un Direc
tor. General. La juntas de gobierno se integrard por 9 rlen
bros propietarios y sus respectivos suplentes, clf‘ Junta
sers presidide por el Secretario de Hacienda y Jréditn  Pi-
51&0. y en sus ausencias por el Director General del Banco
. quidn pr.sids la Junts tendré voro de Calidad en caso de em -
;ate, ademés se deben reunir una ve:i. cads dos meses.




1.3.8. ASOCIACION WERICANA DE CASAS DE BOLESA

Se conatituyd porescritura padblica el 16 de Mayo de
1980, con el espirituy de¢ unir de manera integrsl los esfuers
zos y las aportaciones individusles de las Casas de Bolsa, -
con-tl.tuyindocc' en una organizacién de y para todos los miem
. bros , agrupando a todas las Casas de Bolsa del Pafs .
finalidades de la Asociscisn son:

1.

it.

De caréicter técnico

A)

B8)

A)

B)

C)

D)

Investigar y estudier la ectividad de In-
teraediacién en el Mercado de Valores.

Estu-“iar la legisiancidn mexicana on Mma-
tearis d4¢ valores y la que con ella esté
relacionada.

carbcter interno

Contar ocon la representacién y apoyo de -~
los ssociados para la defensa de los in
teresss genesrales de las Casan de lolp.
y el mercado de valores.

Estudiar y resolver los asuntos promovi '
dos por los asociados.

Fomentar y estrechar las relaciones de
las empresas que integran la Asociacién

Estudiar y proponer medidas de sutorre-
gulacién relacionadas con todes las ac- :

" tividades de aus asociados.
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III. De carécter externo.

A) Representar y defender los intereses
gonerales de los asociados en cual =
quier gestidn comin ante la Adminis-
trecifn Piblicay Organisaos privados.

B8) Promover y conservar la imagen ética y
profesional de que goza la comunidad
bursftil.

C) Mantener comunicacién con los funcio-
X narios del Poder Piblico, principalmen
te con los mids ligedon con el Mercado
de ‘Yalores.

D) Difundir amplismente los servicios y
poaibilidades de las Casas de Bolsa.
asf{ como el Mercsdo de Valoruns.

t) Promover un mejor &mbito de operacio-
nes bpnrl sus agremiados mediante 1la -
busqueds de nuevos instrumentos, nuc-
vos mercados, etc.’

r) Dar el spoyo técnico para lograr la -
 consolidacién administrativa de sus a-
gremiados .
1.3:9. . nn_n OR DERECHD -dnl. t;
. -e. on el afo d. 1979, ou ol:ouvo pﬂl\ctm o- CIM_ "
4ir el conocimiento del derecho bursdtil y, nannu sccio =

) nes concretas, contribuir s ls wluctén y p.rtoeeten-un-.;
to de su contenido.




1.4.0. POWDO WRXICO

Sl Fondo México es el resultado de los esfuerzos conjun

tos, tanto del medio bdursiétil, como del propio Gobierno Fede-
ral para proporcionar un vehfculo ad do de % ién a un
' gran sector de inversionistas extranjeros que s través de los
aflos han venido sanifestando su deseo de participer en el ce-
pita. de las capresas mexicanas Qque cotizan er la "olsa Nexi-
cana de Valores.

Es pues, el Tondc México una sociedad de inversidn cuyo
funcionamiento, sn cuanto administracién y opsrecidn ee simi-
lar a las sxistentes sn el mercedo mexiceno. Sin esbargo la
gran diferencia consiste sn que las scciones del Fondo México
son promovidas sxclusivemente en el extranjero (principalmen
te on los EE,UU. y en Inglaterra) y negocisdas en el New York
Stock Exchange.

El Fondo Réxico fué creado en enero de 1961, COMO unas -
sociedad de Maryland, Estadoe Unidos y registreado como una -
companfia de inversién de acuerdo & las leyes del miemo pe’i -
El Fondo es administrede por Impulsora del Fondo Wixico.

"En este Fondo inviertenm extranjerce y se c.tizs en el -
exterior, ein embargo, debido & que la pOResisn de acciones -
o8 a trav'y de un fideicomiso, cuyo Tesorero @6 Narfinss, o) -
FEndo puede posser acciones reeervadss & mexicance y ol voto
lo ejerce Nafinsa de Acuerdo con el Cosité de votacidn de Fi-
deicomino.

| Se iniciardn sus operaciones el 11 de Junic de 1981 con -
un valor de Activos de $ 2,719'368,565 (PESOS). Al 31 de Oc-
‘tubre de 1983, este valor era de $ 3,957°'961,351.00 (PELSOSE).
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1.9. CONCLURIONES

En 1232 surgid en México un incipiente pero decidido -
Mercado de Valores. Conforme la economim nacional se fue ha
ciendo mis sofisticada, la importancia de sste sercado aumen
- to hssta gue, en nuestros di{s, se palpd la necesidad de una
estructura =4s s5lida nque Zarantizars al piblico inversionis
ta ul adecuado manejo de sus recursos & fin de satisfacer -
sus objetivos y expectativas de inversidn.

2n 197% se promulgsd la Ley dal Mer~ndo de Yalores, he-
cho determinante pars 13 !nsrtitucionaligzacién de dicho mercs
40 , y& que promcvid el desarrollo de la figurs de las Casas
de Bolsa como orgsnisnos bisico de intermediacidn.

A través de 1os aflos siguientes a la prosulgacidn de -
dicha ley, sl Mercado de “alores ha ofrecido las alternsti-
vas de anorso e inversidn, que han significado pars los in-
versionistes proteccién por arrida de!l nivel inflacionario.
Por 1o gque xe ha caracterizads por ser sirbolo de confianzes
de aflos de re%os y ajustes financieros en México. )

A lo largo del primer capitulo se ha visto a grande. -

" ramgos las carscteriacicas de nuestro Mercado de Yalores, su

importancia dentro del SisZama Financiero Nacional, los orga

ALsmo® y personas que en el participan, a8l como la histo -

ria de su desenvolvimiento, estructura y funcionee de los -
atemos.

Como se ha podido observar , la actividad bureiitil tie
ne ante sf{ un futuro muy promisorio, ya que son varios los -
fectores Qque contridbuyen decisivamente al :roel-unz;. inse
titucionalizacién y proyeccibén del Mercsdo de Valores:’
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una historia que se remonta a fines del siglo pasado: ca-
pacidad profe~ional de los integrantes del grewio bursidtil
fuentes de financismiento para las empresas y pars las ac-
tividades productivas del pais; interesantes alternativas

de inversidn; tecnologia avenzads y un fuerte npoyo‘dc - '

nuestras sutoridades.




NERCADO DR O 1INERD

AN WO UTILIZATP

Mecordendo que el Mercado de Dinero es el conjunto de

ofertas . demandas y transacciones sobre fondos & corto pla

20 , y que ¢l Mercado de Valores estd formado a su vex por

el Mercado Primario { o de distribucidn original) y del Ner

cado Secundario. Al primero lo constituyen colocaciones nugl

vat . resultantes de aumentos 4 pasivos & LOrto plazo. que

aportardén recuresos adicionales para sus necesidades priori-
tarias a corto plaso.

Entas colocaciones se reallzan sadiants oferts publica
hecha explicita vy detallada en un prodpecto o folleto ayto~
rizado por la Comisid: NKecional de “alores, en el que pro -

porcions la inforwacién bésica de la sumpresa emisora y las
carecteristicas de la emisién.

A trgvée del Mercado Secundario se negocian los valo-

‘res que han 8ido emitidos y cuyo objeto es dar lijzuidez &
Bl tanedores. ’

En ol Mercado de Dinero tenemos dos tipos de Perso -

nes, que dependiendo de sus necesidades acuden al mercado -
de carfcter da :

A) INVEESIONISTAS Y/O
3)  EnomSs




2.1. INVERSIONISTAS. Pued ser per fisicas o -
sorales, su objetivo es bisicamente satisfacer 3 puntos para
teslizar un inversisa.

1) AENDINIENTO
2) LIQUIDEZ

3) SEGUMIDAD

fate tipo de personss cuenta con un capital que sscri-
fica en cuanto al consumo de un bien. a cambio Je la posibi-
dad de obtener un rendimiento. La inversién de cada persona
se forwularéd dependiendo de su constitucién, ys se como per-
sons fi{sica o moral.

Generslaente el inversionista persona f{sica cuenta -
con fondos provenientes de fuentes patrimoniales destinados
8 invertir en valores de dajo riesgo y con rendimientos -
perilSdicos que le permiten solventar sus necesidades. El -
inversionista, persona fisica, ascude al Mercado de Dinero
con la Tirme ides que de un sayor rendiaients al'que puede

- ofreceorle uns Sociedad Kacionsl de Crédito, *sniendo sdeads
1a ventaja de recuperar su inversidn e intereses en corto -
‘plm.

La persona soral representads por eapresas privadas,
paresstatales o Miblicas buscan preponderantessnte en ol -
Wereado de Dinero un medio de Inversién de sus excedentss
de teaoreria, que les permita obtener rendimientos s corto
plass . sunque no espectaculares . Pudieresos pensar en -
‘UNR RPTeSA QUe tiene establecido DAGAr & Bus Proveedores
61 1unes 6¢ CadA SemENS y Que invierte en cetes cade fin - -
‘4s semana, recuperando su capital al siguiente dfs hébil.




Dende 8! punto 2e vista emisoress, éstos buscan finen-

cLAree andiants la enisildn de valores o titulos de crddite
& corto pliaso.

Los inatrusentos de captacién o financieros , son las
altermativas de crédito existentes en cualgquier scoanomis.
Existon miltiples clasificaciones de los inst.umencoe perc
ae optd por considerar la de la Ormna.;tdn' de Estados -
Unidos Americancs a través de su"Programs del Mercado de -

Capitalen; ya que reuns mis elementos econdmicos que otras
Que contemplan afie 10 legal.

Se considara que los instrusantos se pueden clasifi-~

[ 3]
b)
c}

a)
e)
£)
s)

h)
1)

La

do garantizads por »}

car de acuerdo con estos regquisitos;

La tasa de interés que pagan los instrumentoe.
£l plazo de crédito. '

La ligquidez o fecilidad pars transformar el ins-
trusento en medios de pago.

La institucién emisors.

Quin pusde comprarloe

Quisn controls la emisidn. ;
Tributacién a que eaté sometido el retorns Jdei: .
Capital.

Gareantia del Instrumento.

Nercado del instrusento.

ligquidez des estos instrusmentos generalsante ha esta.
Banco Central , con el cbjeto de man-

tener la confiancza 4ol pDUblico y para fOmentar on cierta me- "

dida el mercado de dinerc y capitales.

¢




Zsts marcada preferencia de liquides por parte del .
piblico tnversionista s reflejo de que entos Shorros se
v.-l-I esinilar on foras fécilmente disponible para ¢! -

gesto , adends de esta preferencia de ifquides se agudi~
88 en periodos de inflecién, ya que los ahorradores ree-
ccionan ante la perspectiva de una inflecién continus ,
aanteniendo los activos financiercs a niveles minimos y
on las formes mis l{quidas en un esfuerso por protege.
el valor real de su riquesa, contra la erosién causada-
’;r los aumentoe de precio.

Une elevada 1iquides en los inetrusentos afectarfe
las ml«u‘ pasivas de los dancos al tener qus cana-
liBar estoS recLrsos & corto plazo , este fendmeno se o~
gudizsd en México durente ¢l periodo de 1930 & 1954, y en
1976 cuando fue evidente una inseguridad en el marco.eco
némico polftico. Low instrumentos bursétiles o extra-.
bursitiles que en la sctualidad son sanejados en el lor-‘
cado de Dinerc son:

a) Oxvs ‘

‘B) - ACEPYACIONES BANCARIAS

©) PAPEL COMERCIAL ,
4) PAPEL COMERCIAL EXTRABURBATIL
e) PAGAFES )




2.2.1. CERTIFICADOS D& LA TRSORERIA DE LA FEDERACION

La introduccién de los Cetes es a principios de 1978, -
el Gobierno Federal busca con ello lo siguiente:

1) El de financiar a corto plaszo parte de sus eroge-
ciones con un nuevo inatrumsento con carscteristicas de fle-
xidilided y facilidad de manejo.

. 2) Facilitar al Banco de Néxico su ladbor de regulador
de la liquidez de la economfa, suavizando las transferen -
cias de recursos financieros entre los sectores pudlico y
privado.

¢ QB 80K LOS CETES 7

Son titulos de crédito al portador, en los que consig-
na la obligecién del Gobierno Federal a pagar uns suas fi-
ja de dinero, o sea el valor nominal del titulo, en un pla
20 deterainado, no mayor de un sfic. E1 Banco de Néxico es
el agente exclusivo del Gobierno Federsl para la coloca -
cién y redencién de loe Cetes.

Los Cetes no estipulan pago slguno de interesJys a su
tenedor, pero a través de su colocacién con un descuento,
el rendimiento queda determinado por ladiferencia entre el
{recio a que se coapre y al cual se venda. Dicho descusn-
to constituye el elemento dédsico pars la cotizacién en ol

mercsdo.
®

£l precio de los Cetes, independientemente de cambios '
on las tasas de interés, tiende a su valor nominal de co~~
forme se acerca su fecha de vencimiento. Es regla general
“"Que ‘a descuentos uds bajos corresponden precios mds altos

¥y viceversa"




Al negociarse diariamente, l1a tasa de descuento puede -.
fluctuar , reflejando las condiciones de oferta y demanda =
del sercedo monetario.

Loa Cetes permaiten contar con un indicador fiel y o -
portunc del costo real del dinero, en tanto las fuerzas del
mercado participan en la determinacién de su cotizacidén. -~
Para orgenizar un mercado nNuevo como era ¢l de los Cetes, =
lae autoridades financieras pusieron en usoc el sistema de
transferencia de valores, que constituye la regla en Europa
Occidental y ha tenido gran aceptacién en México y en otros
pafses. El sistems consiste en mantener los valores en un
depéeito central ubicado, en nuestro caso, en el Banco de -
México , con objeto de dar sayor seguridad al inversionista
y evitar que se deteriore o extravie el tftulo.

Con escs fines, las sutoridades hacendarias smiten so-
lamente un titulo miltiple que ampara el valor total de la
onisién, misso que es depositado, hasta su vencimiento, en
el Bancode México. Este Instituto Central lleva cuentas -
de Cetes a las Casas de Bolsa y estas llevan a su cliente~
la.

De esta forwma. la colocacidn, la transferencia y re -
dencién se resliza con mayor sgilided, econdémica y ..‘uﬂ,-
dad, puesto que no implice movimiento fisico de los valo -

. res, sino quczlu opersciones se manejan en libros, expi -
diendose Gnicamente los comprobantes respectivos para los
interesados. Cada comprador de Cetes cbtiens de su.Casa -
de Bolss un recibo que es el coaprobante de la sdquisicfon

- dec308 titulos. '




‘Por 10 qQue tiene tres caracteristicas particulares:

A) LIQUIDKZ

C) AENDINIENTO

LIQUIDRE., Siempre hay las posibilidad de vender loa ce
tes en cuslquier somento, por asf convenir sl inversionista
o al enfrentarse a3 situaciones inespersdas. Para dor ma -
yor flemibilided a las operaciones con Cetes, se ha previs-
to Que los inversionistas puedsan prestarlos . las Cm- de

Bolsa, recibiendo a cambio una ganancia adicional.

En la medids en que se enfrente =a elevaciones leves -

de'le tass de descuento, no le ocasionardn pérdidas; si aca-
80, el rendimiento ewperado pueds disminuir, por otro lado,
si las tasss de descuento disainuyen, obtendra gananciss su
periores en muy corto plazo.

SEGURIDAD. En su forma actusl, las opersciones con -
Ceten pueden satisfacer diversas necesidades de inversidn.
Por ejesplo. en un caso simple de inversidn s plazo fijo -

pusden adquirir Cetes el dia de su emisiSn y gu-nhrlo.' hes

ta su vencimiento. De esta maners se¢ agegurs un rendisien-
20 conocido y 8@ evita el riesgo de posibles fluctusciones

on las tasas de descuento del mercedo.

D INIENTO. Tasbidn pueds assgurarse un rendisjento a
plaso senor adquiriendo Cetes, de emisiones en circulacidn,
cuyo vencimiento coincids con las necesidades de inversisn, -
Otre slternativa para obtener un rendisiento cierto & plagos
deteruinados , entre 3 y 45 A{as es la operacidn de reparto
con Cetes & travée deo las Casas de Bolsa.
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Esta operacidn consiate en que un inversionista sdquie
re Cates de Una Casa de Solsa a un precio convenido: pacta
ts con ella revertir la transaccidén (convenfo} al mismo pre
cio, en determinada fecha futura y se obtiene un premioc que
constituye el rendimiento de la Operacién, en lma inversio-
nes & plagzo variable existe 21 riesgo pars el adquiriente
de fluctuaciones en la tasa de descuento.

OUNPARACION Of RENDINIENTO

A fin de comprar el rendimiento de oe Cetes con los -
otros instrumentos de mercado, es nNecesario convertir ls ta
sa de descuento & le tasa de rendimiento.

En el ejemplo siguiente ia tass de rendimtiento se lo -
gra relacionandoc el descuentc en pesos anuslizado con el -
precio de compra { en vez del valor nominal) . As{ la tasa
de rendimiento se obtiene: ‘

DATOS:
YALOR SOMINAL $ 10 000.00
VENCINIENVO 90 OIAS
ORSCUNITO 330.00 -

PRECIO DE CONMPRA 9 6720.00
(DESC. ANUALIZADO) S 1 320.00

Féraula pars calcular la tass de rendimiento:

1_320.00
® §70.00

- 13.008




81 Cete ha resultado ser un 1MM;0 de invereidn -
particularesnts i45neo pars las sociedades nacionales de -
erddito ¢ instituciones de crédito las cuales han podido ma
nejar con sayor facilidad su posicidn de l{iquides. Cuando v
han necesitado utilizar sus recureos pars otorgar créditos.
Se hen desprendidc de Sus tenencias de Cetes. '

Los Cetes también constituyen un instrumsento o.pocul-k
»an.¢ ,\‘nﬁ“ p: "a satisfacer los requerimiento “e 1f juides de )
las enpresas, entendiéndose por éatos, fondos de inmediata
realisacisn en &) mercado que sirve para atendsr el pago de
operaciones regulares y algunas de carécter imprevisto . En
el recinto de ls Bolsa Mexicaniy de Velores, las operaciones
se realizan entre las Casas de Bolsa, Unices entidedes suto
rizadas para operar los certificados. Fuera de la Bolsa, -
las transacciones se efectuan ontre e8tos intermediarice y
sus clientes, tomando en cuents las condiciones financierss
nac‘onales ¢ internacionales, las autoridades fijan prissro
la tasa de descuento & la cual se hare ls colocacidn.

Por 10 que se hace resumsen de todo ¢l instrumento:

CERTIFICADOS DE LA TEIORERIA OX LA
FEDERACION

NONSRE DEL INSTRURENTO CERTIFICADOS DE LA TESORERIA
DE LA FEDERACION

PHINERA ENISION ENEPO i3 DE 1978

ENTIDAD QUE CAPTA EL .
FINANCIANIENTO SECRETARIA D* HACIENDA Y CRE
. DITO PUBLICO. ) ‘




AGENTES COLOCADORES

FINALIDAD DE LOS ®EC''RSOS
OBTENIDOS®®

FORMA DE COLOCACION

COSTO PARA EL INVERSIO-
RISTA

TITULARIDAD
ENBARGABILIDAD

GARANTIA
. DENOMIRACION
.- PLAZO. DE VENCINIENTO

LIQUIDEZ

-2

EMITIDOR POR LA TESORERIA

DE LA YEDERACION, ACTUAKDO
COMD ACENTES, FIRANCIERO PARA

LA COLOCACION Y REDENCION

EL BANCO DE MEXICO.

PUEDEN SER ADQUIRIDOS Y =
KEGOCIADOS A TRAVES DE . -
LAS CASAS DE SOLSA Y DE -
LAS SONIENADYS NACINGA!ES
nE CPEDTTO.

FINAKCIAR EL GASTO PUBLICO
Y DE SEGULACION MOKETARIA.

POR MEDIO DE ASIGKACION -
PRIYADA DEL BANCO DE NMEXi-
CO A LOS IKTERMEDIARIOS -
FINANCIEROS.

LAS CASAS DI BOLSA COBRNAN
COMISIOKES QUE VARIAK DE-
PEKDIENDO DEL MONTO IKVER
TIDO.

SOK TITULOS AL PORTADOR
SOK EMBAT SABLES

CUENTAN CON EL RESPALDO -
DEL GOBIERNO FEDERAL. :

VALOR NOMINAL o:‘k $ 10,000.00
AL VENCINIENTO. :

SE OPERAN COK EL VENCINIEX
TO MAXING DE 91 DIAS

DEBIDO AL GRAK TAMARO DEL
NERCADO SECUNDARIO GOZAN - -

- DE LIQUIDEZ IMMEDIATA A -

TRAVES  DE 0LAS OPERACIONES
YALOR NISNO DIA. . :




TRATANIENTO FISCAL:

'nxsnncm: LEGAL QuE
LD WEGULA

TRATANIENTO A LA INVER-
S$10K EXTRANIERA

PEPSOKAS FISICAS:

EL SENDINIERTO QUE PRODUCE
ESTA LIBRE DE INPURSTOS

PERSORAS NORALES:

EL REXDIMIEZNTO S ACUMULA-
SLE A 105 INORES0S DE LAS -
EMPRESAS DE ACUERDO A LA
LEY DEL IMPUESTC SOBRE LA -
PENTA.

-

DECRETO QUE AUTORIZA AL GO-
BIERGO PARA ENITIR CERTIFI-
CADOS DE LA nsou:au.

( 28-X1-77)

PUEDEN INVERTIR LOS EXTRAK-
JEROS BESIDENTES EN KL PAIS.




_ PRINERA ENISION:

2.2.2. MEPHACIONES DACARIAS

Enplantados durante 1981 en Néxico, les sceptacionee
mtu constituyen un inetrulento mbs del eercedo de -
‘uuro Aunque de reciente operscidn en nusstro pafs, "
‘To INETrUBENts 8 ENtIZUO SN Otros Nercedos.

. u sceptacién bencaria en Néxico se ha ntrucw
. CON m operecidn de crédito corto plaso .edieute la
cual ls bencs miltiple satd en poeibilidad de financiar -

a 1as empresse. Por 10 que se le puede dafinir de ls si-
guionte aaners:

Lu' aceptaciones Sencariss son letras de cembio emf-
tides pOor oRpresas & su propioc orll'l_l y sceptadas por las:

instituciones de Bance Multiple con base en crdditos que

éastas conceden & 1as primsras. Su colocecién se muu
[ mv“ do Casan 4- Solse en Porma extrabusitil ee doeu-,

Mn d4s 1la Bolsa.

CARACTERISTICAS:

23 DE ENERO DE 1951,
{CIRCULAR 10-40)

. CARACTERISTICAS DEL

30K LETRAS DE CAWSIO GI-
INSTRUNEFTO:

RADAS A CORTO PLAZO POR
PARTICULARES, A SU PROPIA
ORDEN ,NORMALMENTE PEQUR-
RAS O NEDIAKAS ENPRESAS)
Y ACEPTADAS POR UNA xmlﬁ
TUCION TANCARIA.

EWYIDAD QUE WECIBE EL DPRESAS PEQUERAS O NEDIA
FINANCIAMIENTO ‘ %AS. EX BUSCA DR wEDIOS OF
o CAPTACION DR RECURSOS RAS -
TCONONICUS QUE LOS PRESTA .
%08 BANCARIOS. ,




FINALIDAD DEL INSTRUMENTO

AGEXTES COLOCADORES

COSTO PARA EL Xl\ VERSI0-
RISTA

ENDOSO
TITULARIDAD

GARANTIA

DEMOMINACION

PLAZO

DOTA DE RECURSOS FRESCOS
A LA PEQUERA Y MEDIAKA -
EMPRESA. AL NO ESTAR SU
JETAS AL ENCAJE LEGAL, = -
PESNITER A LA BANCA UKA
PARTICIPACION NAS ACTIVA:
EX EL MERCADO CREDITICIO

LAS CASAS DE BOLSA

COMISIONES QUE COBRAK LAS
CASAS DE BOLSA POR CONPRA-
VENTA DE ESTOS TITULOS.

SOX ENDOSABLES

KOWINATIVOS |

ESTAK RESPALDADAS ®OR- LA
SOL‘I“C!A DEL . BANCO M» o



INTERES

. LIQUIDEZ

TRATANIENTO FISCAL

DISPOSICION LEGAL QUE
LO REGULA: .

- 88 o

VARIABLE, SE COTIZAN EN
TEPMINOS DE TASAS DE =
DESCUENTO. EK CASO DE -
OUE LA ACEPTACIONK SE E-
NAJENE ANTES DE SU VEN-
CIMIENTO, LATASA DE REN
DIMIENTO PODRA AUMENTAR
O DISMINUIR CONO COKSE-
CUENCIA DE LAS VA®IACIO
NES QUE SUFBAN LAS TA =
SAS QUE RIJAN EL MEMCA-
Do.

SU SENDIMIENTO ESTARA -
EXTREZ EL DEL CETE Y EL
DEL PAPEL COMERCIAL.

IRNEDIATA. SOK LIQUIDA-
BLES A LAS 24 HORAS DE
SU OPERACION. :

PERSONAS FISICAS:

LOS PRIRE®POS DOCE PUKTOS
PROCENTUALES DE RENDI -
NIENTO OBTENIDO SOK SU-
JETOS A LA RETENCION -

DEL 21%
PERSONAS MOPALES:

LA GANANCIA SE CONSIDE= . -
PA COMO INGRESO ACUNULA -~
BLE. - ;

LEY DE TITULOS ¥ OPERA-
CIONES DE CREDITO, LEY-.

MEGLAMENTARIA DEL SEPV]

CI0O PUBLICO DE BANCA Y -
CREDITO, LEY DEL MERCA-:
DO DE YALORES Y DISPOSI
CIONES DE CARACTER E-
RAL ENITIDAS POR LA AU-
TORIDAD COMPETENTE.




ADQUIRIENTES PULDER INVERTIR PERBORAS
FISICAS O NORALES

£l piblico inversionigta adquiere este tipo de valor »
través és una Casa ¢e Bolsa, pactindose el precio de acuer-
40 & la tasa de descuento calculéndose a través de la “-, -
guiente férmuls:

Pa¥ (1= )

"
100 380

PESCIO DR ADQUISICION .
TASA 38 DESCURNTO
918 FOR VENCER.

QP77

La espresas emisors tendrd un costo de capital equiva-
lents al monto del pago por concepto de:

A)» Comietién por spertura del contra .o, tanto con
el Banco eceptante como la Cesa de Bolsa que

" 'realigs la colocacién.

8) - COutﬁ\ por colocacidn cobreda por la c.--
[ ] Bolss.

C) . Tasa de descuento pactads.




2.2.3. PAFSL COBEERCIAL

s un pagaré moninativo a corto plaso, emitido por una
sociedad sercantil inecrita en el Megistro Kacional de Valg
e ¢ Interwediariocs, en ¢l cual se pacta la cobligacidn de
pager al tenedor final. en lugar y fecha determinada una sy
ma especifica de dinero. Es colocado entre el gran publico
inversionista, previa sutorisacién de la Cosisién Nacional
de Valores, por una Casa de Bolsa.

PRINERA ERISION: SEPTIEMBPE DE 1980
YALOR NOMINAL: $ 100,000.00
FIRALIDAD DE LOS RECUR- QUE SE UTILICEN LO3 RECUR

S0S OBTEKIDOS COMO CAPL =

$0S OBTEXIDOS: TAL DE TRABAJO.

ENISOR: ENPRESAS INSCRITAS EK EL
REGISTRO NACIOMAL DE VA
LORES E INTEMMEDIARIOS,

AGENTES COLOCADORES : SE SEALIZAX POP MEDIO DE
OFERTAS PUBLICAS POR .AS
CASAS DE BOLSA.

COBTO PAF. EL INVER- CONISIONES QUE COBRAN LAS
STORISTA : CASAS % BOLEA POR COMPRA-
VENTA DE ESTOS TITULOS.

MONTO : EL MECANISND DE EMISION
PREVEE UN MONTO MAXINO DE
1,500 MILLONES DE PESOS -
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TITULARIDAD: ' SOK TITULOS NORINATIVOS

EMBARGABILIDAD: 50N DMBARGABLES
GARANTIA: WO TIENEN GARANTIA ESPE
- cIFICA. S
PLAZO D& VENCINIENTO: FLUCTUA ENTRE 15y 91

: , DIAS, DEPEMDIENDO DE -
S CONDICIONES DEL MERCADO.

 LIQUIDEZ: INMEDIATA

TRATAMIENTO FISCAL PERSONAS FISICAS:

RETENCION DEL 21% SOFE
LOS PRINEROS  PUNTOS POR
CENTUALES SOBRE LA UTI-

" DISPOSICION LEGAL QUE
LD WROULA ~
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Re  AEDINIENTO
D= TASA DR PEIDINIENTO
T~ DIAS FOR VENCER

Osade ol punto de vista financiero, la principsl venta
Jju que representa pars las espresss o personas fisicas que .
‘par iicipan e~ eate mercado como compradores es obrener una
tass de rendimiento superior a 1a de Otros instrumentos, o
un costo de financiaaiento menor al dal mismd mercado, pe~
re la eapresa oferents del wercedo comercisl.

Adenfis las emisiones de papel comercial, u-u‘l-nh -
no tienen garantia especifica.




2.2.4. PAFEL CONERCIAL EXTRAUREATIL

Se llama as{ al papel comercisl de empresas Que no co-
_tizsan en Bolse y por ends no estdn inscritas en el Registro

Nacional de Yslores de la Comision Nacionsl de Valores.

Su

opercién por las Casas de bolea queda reglamentada por la -
Circular 10-73 de ls Comisisn Nacionsl de Valores del 18 de

Diciembre de 1984.

Por 1o que sus principales carscteristicas son:

PRINERA ENISION:

CARACTERLISTICAS DEL
IRSTRUNENTO

FIRALIDAD DK O3
_RECURSOS OSTENIDOS

COSTO PARA EL INVER-
SIONISTA

| PITULAREDAD :

61

KOVIEMERE DE 1904

PAGARES ENITIDOS POR EN
PRESAS NO COTIZADAS EK
BOLSA.

FINANCIAR EL CAPITAL DR
TRABAJO DE LA DWPRESA.

30% COLOCADOS &N EL MER
CADO POR LAS CASAS D€ -
BOLSA SUS INVER -
SIOKISTAS MEDIANTE £l -
WECANISNO DE COLOCACIO-

NES PRIVADAS. o

NOWINATIVOS, EXCLUSIVO -
PARA PERBONAS NORALSS.

N0 NAYOR DE 91 DIAS

-




GARANTIA :

LIQUIDET:

CUSTODIA:

‘corIZACION:

YALOR NORINAL:

POBIBLES GAPANTIAS:

- Valores de fécil muuﬂdn mtm o fidetco--

"TASA DE INTERES DE MER

CALY SUPERICE A LOS cf
ves.

SE OBSERUVAK GARANTIAS
TANTO DE LA BANCA RA-
CIONAL, COMO PGR MEDIO
D VALORES TUNGIBDLES -
A3 COMO OTRO TIPO DR
GARANTIAS PRENDARIAS.

PRACTICANENTE %0 EXIS~—
TE UK SRACADO SECUNDA-
RIO, YA QUE ES CARACTE
RISTICA FUKDANENTAL BL
QUE EL INVERSIONISTA -
CONSERVE ESTE INSTRU -
WENTO MASTA SU VENCI -
nIgRtO.

FIDEICONLSO

TASA DE DESCUENTO .

SIR VALOR WOMINAL un-
CIr1co.

miso como Cetea,Petrobonos, etc..

«~ Carts da crédito de un banco msexicenc

COMLSO .

Stand by de un Sanco extrajero a mvl- de un nou

- Documentos quirografarics cnuﬂe-‘a

- Avsl




" Lae ‘ltonneu coh el pupel comercial 40 sugresas ue
- o estdn - inecritas en el Registro KNacional de Valores y -
“en e Solse, son:

- mmﬁbmmlommﬁmmn
propis. ‘

~ .No pueden gtorger o p&ntim financiamiento
pare su eperecidn.

R « Mo pueden promover y celebrar operaciones de -
mercedo secundarie.

- W0 pueden prestar servicio de depdeito 'y admi-
nistracidn de dichos tituloe.




2.2.6. PAGANRS O LA TRESOMERTA DR LA FEDERACION
(Pacarcs)

-

Con objeto de enriguecer la gama de instrumentos s dis
poaicién de 1os inversionistas, sef como facilitar la capts
ci4n de recursos destinados sl financiamiento no inflaciona
rio del gasto publico, el Gobierno Federal saitid por con -
duct> de la Secretarf{s de Maciends y Crédito Publice, ={tu-
108 llamados Pagarés de la Tesoreria de la Federacisn, Que
tienen las siguientes carscteristicas: ’

1. SATURALEZA

los PAGAFES son titu.os de crédito denominados en mone
da extranjera, on 108 cuales se consigna la obligacién del
Gobierno Federsl de Pagar uns sulms en moneds nacional, equi
valents al valor de diciia moneda extranjera, on una fecha -
deterainada.

Los PAGAFES documsentarén créditos on soneda extranjera
otorgados al Gobiernc Pederal por el Banco de México quien ‘
8 su ves, log colocaré en el mercado a travée de Casas de -
Bolsa @ inatituciones de crédito del pefs. B

-L08 FAGAFES setén denominados en dilares de los Estados
Unidos. El valor nominal 4o cade pagaré se ha fijado, para .
las primerss emigiones, en mil dSlares de los E.U.A.-

3. LUGAR DR PAGO Y PLABDS

Rstos titulos serén pagadercs en ls Repiblica Nexicana,
en una sols exhibiciln a su vencimiento. Cada emisién ten-
dré su propioc plago, hebiéndose previsto que lss prl.ru- L
sean a plazo de seis neses. ' ' )

: . ea -



£l Banco de Néxico actuari como agente exclusivo del
Gobierno Federal pars la redencién de los titulos y, pars
pago de los intereses que devenguen.

4. REMDIRIENTOS

Los titulos a seis meses o menos no devengarén inte

reses y serén colocados a descuento. Aquellos que ses~ &

plazo sayor podrén devenger un interes fijo pagadero por -
periodos vencidos.

$. WONEDA DE LIQUIDACIOR

las adquisiciones de estos t{tulos por parte de los
inversionistas se efectuarén contra la entrega on moneds -

nacional por el equivelente de la ~oneda extranjers respec
tiva.

Por su parte, el emisor pagerd los intereses que, en
su caso, devenguen loa t{tulos, as{ como el principal de -
los sisemos, entregande al %enedor moneda nacional por el -
cqutv&lcnu de ls moneda extranjera respectiva,

In todos los casos, las equivelencias entre ambas mo
nedas se calcularén utilizando el tipo de cambio controle-
‘do de equilibrio, pubiicado por el BPanco de Wxico en el
Diario Oficiml de la Federacidn el di{s habil bancerio tbn'lg

diato snterior al dis en que se efectué la sdquisicidn o -
el pago respectivos.

Ello de conformidad con los artficulos 18 de la Ley -
Orgénica del Banco de Wéxico ~ 8o. de la Ley Nonetaria de
Los Estados Unidos Nexicanos, as{ como con el punto 4.1 de
1as disposiciones aplicables s la determinacion de tipos -
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de cambio, segun resclucién del Banco de México, publiceda -
on el Diario Oficial de la Federacidn el 1D de Agosto de -
1908,

Es de recordar que dicho tipo de cambio es aplicable a
transacciones comprendidas en el control de casbios, tales -
como la exportacidn ¢ iaportacidén de mercancias y el servi -
cio de la deuda piblica y privads.

6.  INVERSIONISTAS & INTENNEDIARIOS

La adquisicidn de PAGAFES estd abierta a cualquier per
sona Cisica o moral residente en México, excepto 8f su régi-
msen juridico se lo impide. ‘

Los intermediarios serén las Casas de Bolsa c institu:
cidn de crédito a preferencia de los inversionistas. Las -
Casss de Bolesa no cargarin comjisiones en las transacciones
referidas; su utilidad se derivard del diferencial entre prg
cios de compra y venta. Las instituciones de crédito podrén
cargar uns comisién por las adquisiciones de pagarés que e -
fectien por cuenta de su clientela. la primere emisién de
PAGAFES fue ¢l 21 de Agosto de 1986.

7. MEBCADO SECMDARIO D& LOS PAGARES

8] mercado de los pagarés se ha disefiado en forma tal
~ue ses competitivo y los diferenciales entre cotizaciones -
- de compra y venta tiendan s ser pequeflas. Para ello, las o-
_ peraciones entre Casss de Bolss se celebran en el Piso de Mg

mates de la Boles Mexicana de Valores, lo cual ponttsr( -

tablecer un estrecho contacto entre la oferta y la m
de l.oo pagaréc.




Los pagerés que no devenguen intersses serén cotiszados
en la Bolsa en términos de tasa de descuento referida s su
valor nominal en dSlares de los E.U.A. Sin esbargo, todas
las liquidaciones y pagos se efectuardn en moneda nacional.

9. TRATANIENTO PISCAL

De acuerdo al Diario Oficial de la Federacidn del 28 -
de julio de 1986, que sutorizd la emisiédn de PAGAFES, los in
tereses, los ingresoce derivados de ls enajenacién, as{ como
la ganancia casbiaria, incluyendo la correspondiente al prin
cipal, que obtengan las personas fisicas tenedoras de los -
-1_0. estarin exentos del ispuesto sobre la renta.

Los pagaréds permanecersn en todo tiempo depositados en
el Banco de México, quien llevar cuentas de PAGAFES a las -
instituciones de crédito y Casas de Bolsa, las cu-h-. s su
veg, llevarén 'cuonm de estos titulos a su propia clientela
De euta manera,. la colocaciln, transferencia pago de intere-

ses-en su caso- y redencién de los tf{tulos, se reslizardn -
con adxisa agilidad, economfa y seguridad, ya que no 1wuc_-_'
_rén el movimiento f{sico de los mismos, sino que las operas -
ciones s¢ manejarén en libros, expidiendose n‘lol interesa -

dos los comprobantes respectivos.




WERCADO DE CAPITALES

3.1. DEFINICION

Los mercedos de capitales se forman por un conjunto de
oferentes y demandantes de recurscs & mediano y largo plaso,
representadot por instrumentos de captacién y colc:acidn de
fuentes a o808 plagos. '

Al igual que el Mercado de ODinero, el Nercado de Ca-
pitales transfiere fondos de sjuel segmento de la economfa ‘
que los ofrece hacia aquel que 10 necesita. Se parte del -
principio de que ¢l elemento capital €8 eSCES0 ¥y QUe POr @=.
110 debe repartirse sobre bases coapetitives. As{ pars que
podamos contar con un Nercado de Capitales es necesario -
que existan personas que ofrezcan y demanden recursos s pla
zos mayores de un aflo. '

Ahoras si analizamce el Mercado de Capitales a pu'ut; -
de las Tasas de Interés que constituye el mecanismo nerviuso
centrsl del sistema financiero nacionsl, que tiene dos irdli
caciones importantes o ‘ ' )

1) Los intereses sobre los préstamos pueden Sumen

tar o diesinuir las inversiones de les smpre -
sas en instalaciones y equi o. Ya Que ol las
tasas de interés sobre dichos préstamos eon al
tas, las empresas piden mence préstamocs;, y co-
MmO Consecuencia lnvloreo'-ono.. i




2) Las diferencias en las tasas de interés en los
diversos valores de captacién que se ofrecen
al pidlico influencian la forma de inversién -
de los ahorradores y por consiguiente las con-
diciones bajo las cusles los inversionistas =
adguieren los préstamos.

Asf{ tensmoa que algunos desean invertir en accione con
msayor riesgo de ganar o perder, o tal vex deseen invertir en
obligaciones a largo plaszo.

Las tasas de interés tienen cambios que tienen una ex-
plicacién en la competencis que existe con Otros Bercados, -
como el de los metiles preciosos, dSlares, tasas ds interés
extranjeras, etc,; por lo tanto las tasas de interés deben -
estar oh niveles aceptables para poder competir ¢on otros =
sercados. ’

A medida que el sistena sea Capaz de Captar recursos 8
sayores plazos, on cea medida estd en posibilidad de oior..r
. préstamos con vencimientos ads largos, estos préstamos permi
tirsn financiar inversiones a largo plazo, que son las més =
imsportantes en el d rollo e émico del p-u‘.
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3.2, ACCIOKES
DEFINICION DE ACCIOR

g8 el titulo valor que representa una de las frac-

ciones iguales en que se divide el capital aocklnl de una

sociedn! anénima. Sirve pesra acreditar y transmitir la -

calidad y los derechos de socio y su importe manifiesta

’ el limite de la obligacidn que contrae el zenedor de la

' accién ante terceros y con la empresa i articulos 111 Yy
112 Ley General de Sociledades Mercantiles)

Las sociedades mercantiles obtienen los recursos =
necesarios a través de las aporiaciones de los accionige
tas , los cuales dependiendo del santo sportado , parti=
ciparén en igual parte en el capital mocial de la empre
sa. El socic a camblo de su dinero recibe un nimeroc de
terminado de acciones que representa una freccién del -
cepital, por este hecho el sccionista tendra derecho a -
percibir los dbeneficios que del negocio se deriven, a la
vez deberé soportar las perdidas probables en las que -~
pueda incurrir. ’

En el momento de constituir uns sociedad ante nota
ric puiblico se acuerds que el capital social este repre-
sentado por varias cluses de acciones las cuales tendrén
derechoa especificos, as{ como el sumento o disminucidn
del ‘captul. social, cambic del objeto social, etc.

Lo anterior lleve & clasificar a las acciones den-
tro de los siguientes rubros aceptados en ls h‘tolnt&;
. mexicana: . :




a)

b)

c)

q)

)

&)

h)

: Tanto las scciones preferentes CoOno las comunes aon
- imtr\-lnto' para conseguir capital (ecocisl) a

POR SU CIRCULACION

POR_ S5U DUSACION

POR -5U VALOR

PO% EL  DOCUMENTO
QUE LOS REPBESENTA

PO® LA NATURALEZA
DE LAS APORTACIONES

POR LA OBLIGACIONES
QUE LAS AFECTAN:

POR - SU RELACION EN
EL CAPITAL SOCIAL

POFR LOS DERECHOS
QUE CONFIEAEN

NOWINATIVAS

NOMINATIVAS DE CIRCULA
CIOK RESTRINGIDA.

CERTIFICADOS PROVISIO~
KALES.

TITULOS DEFINITIVOS

CON VALOR NUMINaL
SIN EXPMESION DE VALOR
ROMINAL

TITULOS SINPLES (DE UNA
SOLA ACCION)

TITULOS MULTIPLES.

DE NUMERARIO
DE APOPRTE

LIBERADAS
PAGADORAS

DE CAPITAL

OE GOCE

DE TRABAJO

PARTES DE FUNDADOR

ORDINARIAS
PREFERENTES

a ‘largo pluo.

hto. valores repressntan formas de propiedsd y en consecuen:
cis no es obu..;orto el pqo de dividendos. La -_celéu pre- )
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ferente se considera como un valor prioritario en Ml&l
con la accidn comin u ordinaria, ya que tisnen preferencies -
can respecto a la distriducién de ytilidades y asctivos.

Siendo los acclonistas cosunes los verdaderos dusfios -
de l1a sapresa porgque subordinar sus reclameciones a las de to
dos los interesados. Por eete rezén reciben privilegio de -
voto y las probabilidad de adquirir nuevas acciones por les
qui sean teaedores.

: El valor de una accidén de capital comin se puede juzgsr
por su valor en libros, valor de mercado o valor intrfnsico,
on Wexico sucede que el emiso- puc;lo colocar directamssnte, -~
con el comprador, o0 a través de una colocacién en el medio -
bursftil, por medio de los servicios de una Casa de Bolsa.
Por 1o que transcribo la tarifa autorizada pars el cobro de
-las comisiones.

TARIFA AUTORIZADA A LOS AGENTES Y CASAS DE BOLSA
PARA EL COBPO DE SUS COMISIONES EN
OPERACIONES DE CONTADO, PLAZO Y FUTURO .

OPERACIOKES DE CONTDO Y PLAZO:

- Yalores de Renta Fija:

0.25% sobre el importe de
la operscion

-~ Yalores de Renta Varisble:

Acciones: {(contado y plazo)
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A) Para cada grupo de 100 Acciones

CUAKDO SU INFORTE SEA:

DE 0.00 - ] 499.99 $ 5.00 nds %
oE $00.00  a» 7,999.99 $ 20.00 aas 1%
DE 8,000.00 a $ 99,999.99 $ 50.00 afis 0.50%
‘DE 100,000.00 en adelante 3$460.00 mds _.10%

B) Para cantidades inferiores a 100 acciones

Se cobrarf la parte proporcional de comisién
que corresponda al nimero de mcciones nego -
ciadas, sodbre 1a base de la comisién relati-
va & cien acciones, pero en ningun caso se ‘
cobrard una cantidad inferior n la comisién
ainims de $ 25.00 por operancidén.

CUPOKES Y DERECHOS

Se cobraré con Dase en la misma tarifas que ee
utiliza para las acciones, --zvq que la comi-
816n winima es de § 5.00 por operacién.

 OPERACIONES A FUTURO:

. ACCIONES:

0.5% sobre el importe de la operscidn. .

- Yalores de Renta Fija:
|0.29% sobre el importe de ls opermcidn.



- Mercado de Dinero

= PAPEL CONTECIAL Ko eximten comisianes. La
- CETES Bolsa cobra dnicasente
por inscripciones de acur
« ACEPTACIONES BANCARIAS do a las autorisedes por
" la SH yCP

OTROS SERVICIOS:

Se cobrerén previa autorizacidén de la Fecretarfa de Ha
cienda y Crédito Piblico , 1a cuaml tambidn regula los que -
proporcions el Instituto parn el Depdsito de Valores,

OBSERVACIONES :

Las comisiones seflaladas en esta tarifa serfn cobradas
tanto en la compra como en la venta de valores. Los Agen -
tes y Casas de Bolsa en ningin caso podrin cobrar comisiones
nayores © msenores a las establecidss por la tarifs. Asials-
#0, en ningln caso podrén hacer bonificaciones de comisiones
a sus clientes, eslvo las que establece el Feglamento del A~
rancel de Agentes para otros intersediarios financiercs wto
rizedos.

ZJENPLD:

Por una compra de 300 accionss de 3"25.00
c/u se cobraré una comiwidn de 8 135.00 o
ses el .importe de las 300 scciones & = =
25.00 $ 7.500.00 por el 1%« $ 75.00 -
més $ 20.00 por cada lote de 100 accio =
nes ( 3Ix $20.00 = 60) lo que es igusl a
8 138.00. '
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3.3. OBLIGACIONES
BRFINICION:

Titulo de crédito que representa la urttctpq:un ine
dividual 4¢ sus tenedores en un crédito colectivo a carge de
una sociedad anfnima,

Asinigmo las edpresaS DAra SICANRAr uf creciaiento nor
mal, tener lo® recurscs para sus planes de inversidn, etc.,
tienen la necesidad do contar con recurscs que las pesidbiii-
ten llevar a cabo sus odjetivos, estfis ante si tienen variss
slternativas que de hecho son de dos tipos, atendiendo su -
fuente:

1) Por medio del aumento de Capital Social.
solicitando & los sccionietas aportacio
nes adicionales a las ys efectuadas o -~
bien invitando & nuevoe 80cios.

2) Los que se obtienen mediante la contra-
tacién de recursos créditicios que tar-
de o tespranc hadran de pagarse.

Dentro de les vies que las empresas tienen pars las ob=
tencisn del financismiento con fondos sdicionales, e .neua\[
“re la enisiln y puesta en circulacién de obuuctonoo.

E1. comprador da la obligacién obtiens pagos periddices
de itnterés normalmente trisestrales, y recibe en efectivo el
valor nosinal de ls obligacidn en la fechi de vencimjiento de
la siena; ol compromisc de pago y la operacidn de crédi‘'o. - -
son piblicas, yagque inicamente las empresas mum o -
1a Bolsa puesden eaitir obligaciones.:




s uns operacidn de crédito colectiva. Si dien el deudor es
BT, -3 iolo 1a empress eniscre de obligeciones, los acreedores

son cientoe o miles de personas, tanto personas fieicas como
. eMpreses y desls personas morsles.

Bajo condiciones normales, @8 mucho mds fécil conseguir
un crédito de varios millones 4¢ pescs por parte de cientos
o miles de per . Que eguirlo de una sola, as{ se tra
te de un bano.

Por 1o que enunciare las carscteristicas de este Imtn_n
mento:

NONBRE DEL IKSTRUMENTO OBLIGACIONES

VALOR NOMIKAL $ 100.00

PLAZO: ENTME &4 y 20 mol
PRINE®A ENISION N0 88 tsncxnéa LA r:énh

POR SZ UNO DR LOS IKSTRU-
MENTOS NAS ANTIGUOS DEL - -

NERCADO .

PIKALIDAD DE LOS RECURSOS FINARCIAR LOS PROYECTOS A

"_'“""’“ LARGO PLAZO OE LAS ENPRE-
ENPRESAS.

FOPMA DE CAPTAR EL POR COLOCACIONES SECUNDA-

 FINANCIANIENTO RIAS GUE HACEN LAS CASAS -
DE BOL3A.

CASAS DE BOLSA.




COSTO PARA EL INVERSIONISTA

PERIODO DE GRACIA

LIQUIDEZ
. PAGO DE INTERESES

COMISION

INTERZSES

 RROINEN FISCAL
Ganancia de Capital:

INTERES :

LAS CASAS DE BOLSA COBRAN
UKA COMISION POR IKVERTIR
EN ESTOS TITULOS.

YAPIABLE: A PARTIR DEL -
CUARTO, QUINTCO O SEXTO SE
MESTRE.

48 HORAS TANTO A LA COMPRA
COMO LA VERTA.

WENSUAL, BIMESTRAL, TRI-
MESTRAL Y SEMESTRAL.

0.2%% SOBRE E1. IMPORTE DE
LA OPEDACION,

SE DETEFMINAK EN RELACION
A LAS T/SAS DE IKTERES PA
SIVAS, SOBPE EL PENDIRIEN

TO MAS. ALTO QUE PAGAK LOS

CETES, ACEPTACIONES BANCA .

- RIAS, DEPOSITOS BANCARIOS

FIJANDO UNA SOBRETASA A~
DICIONAL.

PERSONA FISICA A
EXENTOC ’

21% SOBRE LOS 12 PRINEROS =
PUNTOS. £L RESTO EXENTO. .. !




GARANCIA DE CAPITAL :

GARANTIA:

s CLASES DE OBLIGACIONES

DISPOSICION LEGAL QUE LO

INDEVAL

QUIROGRAFARIA O MIPO-
TECARIA.

CONVERTIBLES EN ACCIONES:

EXISTE LA OPCION DE RECI-
BIR LA AMORTIZACION DR LA-
DEUDA O BIEN CONVERTIR -
SUS TITULOS EX ACCIONES -

CONUNES O ACCIONES PREFE-
RENTES DI LA NISNA ENISO-
RA. .

HIPOTECAPIAS

LAS ACCIONES ESTAX GARAK-
TIZADAS POR UNA NIPOTECA

QUE SE ESTABLECT S00RE -~
" LOS BDIENES (ACT. PIJOS) -

DE LA ENPRESA.

QUIROGRAPARIAS :
SIN GARANTIA ESPECIFICA,

SOLVENCIA ECONOMICA Y MO
RAL DE LA CMPRESA.

LTV GENEPAL DE TITULOS Y
OPERACIONES  DE  CREDITO, -

- LEY DEL MERCADO D€' VALO-

RER. DISPOBICIONRS DE CA
RACTER GENERAL SNITIDAS
POR LA AUTORIDAD COMPE -




3.4. PETROBONOE

Son certificados de participacifn ordinarios y emorti-
ssbles que acreditan la propiedad de una cantidad determina
da de darriles de petrélec. Son ewitidos por el Gobierno -
*Federal a través de un fideicomisoc irrevocable constitufldo .
on Kacional Financiers, organismos que, a Su vez actua COmO
Agents Financiero tanto en la colocacidén como en la reden~
cién de ioe mismos. .

la cospra de loa barriles de petrélec es temporal, ya

que existe el compromiso de revertir la operscién s un pla
20 mixino deterainado, actualmsente de tres aflos. Legalmon

- te, comprar un petrobonc equivale a otorgar un préstamo al
gobierno federal destinado al desarrollo de la industria -

+ petrolera. Adea$s , ¢ un crédito que tiene como garantia
barriles do petrdlec crudo sexicano de cxporcoélqn. ‘

Al igusl que cuslquier operacién de crédito, este -
préstamo causs intereses. La tass de Interés varfs. depen
- diendo de la emisién, loa intereses son pagedercs trimes ,-f:

tralasnte.
CARACTRRISTICAS
PRINERA EHISION : . 1977
:VALOR MOMINAL S s xo.oéo.qo |

KAFINSA EN EL WENCADC
" PRIMARIO. BANCO INTER-

NACIONAL Y CASAS DE. -
BOLSA EN EL SECUNDARIO . .




COSTO PARPA INVERSIOKISTA SE COBRA UNA COMISION

POR LA CONPRA-VENTA DE

PETROPOKOS .
PLAZO DE VENCIMIENTO 3 aRos
LIQUIDEZ CONSTANTE, EN EL MERCA

DO SECUNDARIO.

GARAKTIA ES PROBABLENENTE LA U-
: KICA INVEPSION N MATE . -
: RIAS PRIMAS QUE EXISTE'
EN EL MUNDO CON PROTEC
CIOK"HACIA ABAJO™.YA
. ‘ QUE OFRECEN UK PRECIO
' - MINIMO DEL BARNIL OEL
PETROLEO. :

INTERES OFNECEN UK INTERES A =
KUAL GARANTIZADO QUE - .

SE PAGA TRIMESTRALNEN-

TE. ' ‘

REKDINIENTO LOS INVERSIONISTAS PUE-
DEN OBTENER GAKANCIAS
(PERDIDAS) DE CAPITAL =. =
EX FUNCION DE LAS YARIA
CLONES QUL EN SU CASO
PRESENTE EL PRECIO DE
BARRIL DE PETROLEO EN .
£L WENCADO INTERNACIO
¥iL. AL COTIZARSE EL
PETROLEO EX DOLARES, EL

" INVERSIORISTA. CUEKTA. =~

. CON.UN RESPALDO PAN.. SU
PATRINONIO ANTE FLUCTUA
CIONES EN LA SITUACION -
CANBIARIA. o




TRATANIENTO FISCAL

0BJETIVOS

DISPOSIC!O& LEGAL O!’E Lo
REGULA

81

AUK CUANDO EL PRECIO EN
DOLARES DEL PETROLEO NO
SUFRIERA MODIFICACIONES
il DESLIZAMIENTO DilL PE
O FRENTE AL DOLAR ORI~
"INA INCRENENTOS EN EL
JALOR DE LOS PETROBONOS

PERSONAS FISICAS.

 LOS INTERESES ESTAN SU-

JETOS AL PAGO DEL 21% A
KUAL SCOBRE LOS PRIXEROS
12 PUNTUS PORCENTUALES

SOBRE LA INVERSION NOWMI
NAL. QUEDAKDO LAS GANAN
CIAS DE CAPITAL EXENTAS

PEBSONAS MORALES.

LOS INTERESES Y GANAN =
CIAS DE CAPITAL SON CON
SIDERADAS COMO INGRISOS
ACUMULABLES.

A) FINANCIAMIENTO DE ME~
DIALY PLAZO AL cobt:aho
FEDERAL.

8) INSTOUNENTO QUE COM-
BATA LA DOLARIZACION Y
OTORGUE PROTECCION REAL
AL INVERSIONISTA.

LEY DEL MERCADO DE VALO=-

RES, DISPOSICIONES DE -
CARACTER GENERAL EMITI -
DAS POR LA AUTORIDAD COH
PETENTE,
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3.5. BDONOR DE INDENBIZACION BANCARIA
( BID'S )

Los bonas de indemnizacién bancaria nacieron a rafz de
la expropiacidén de la banca privada mexicana, el 1* de Sep-
tiembre de 1982. El gobierno federal decidié emitir bdonos
gubernasentales por un monto idéntico al correspondiente
la sums total del valor, deterainado para tal efecto de ca-
da uno de los bancos sujetos de la expropiacidn.

El valor de expropiacién fue determinado por un comité
de evaluacién constituido especiflicamente con dicho objeto.

Las caracter{sticas de dichos bonos son:

NOMBNE DEL INSTRUMENTO BONOS DEL GOBIERNO FE-
DERAL PAPA EL PAGO DE
LA INDENKIZACION BANCA

RIA.
YALOR NOMIKAL $ 100.00 POR UKIDAD.
MONTO OE LA EMISION HASTA POR LA CANTIDAD

NECESARIA PASA CUBRIR
LA INDEMEIZACION EN SI,
MAS LOS INTERESES CO -
RRESPONDIENTES DEL 1° -
DE SEPTIEMBRE DE 1962
AL 31 DE AGOSTO DE 1963
(AL 54.73%). DE ACUER-
DO CON LOS VALORES DE IN
DEMNIZACION DETEMMINADO
PARA LAS DIEZ INSTITUCIO

' NES SERALADAS EX EL DIA-

: . RIO OFICIAL DEL 22 DE A-

: GOSTO D. 1963 (ENTRE LAS
CUALES FIGURABAN BAKAMEX
BANCOMER Y SERFIN). POR
ESE LOTE DE BAKCOS, QUE
APROXINADANENTE REPRESEN
TABA EL 80% DEL GRAN TO-
TAL.

- M3 -




ANORTIZACIONR

TASA DE INTERES

' o PAGO DE INTEZRESES

NV haN"-

1°*
1.
i1*

1®
1*

“1e

SE ENITIEROK $ 110°906,001
(CIENTO DIEZ MILLONES WOVE-
CLENTOS SEIS MIL UX PESOS)

SIETE ANONTIZACIONES PAR -
CIALES ANUALES A PARTIR -
DEL 1°* DE SEPT. DL 1906, -
€L DRSGLOCE COMO SIGUE:

% DE LA

FECHA
DEUDA A ANORNT.
SEPT. 86 ........ 14%
SEPT. 87 ........ 14%
SEPT. 88 ........ 14%
SEPT. 89 ........ 1en
SEPT. 90 ........ 14%
SEPT. 91 cevenens 14%
SEPT. 92 vennenen 16%
RESBEWMSAERN
100%

LA QUE RESULTE DEL PRONE-
DIO ARITMETICO DE LOS MA-
XIROS RENDIMIENTOS DE LOS
CERTIFICADOS DE DEPOSITOS
BANCARICS A 90 DIAS, OE -
LAS 4 SEMAKAS AKTERIORES
AL IKICIO DEL TRIMESTNE -
DE QUE SE TRATE.

SOBRE SALDOS INSOLUTOS, -

~ INICIAKDOSE EL MESPRCTIVO

COMPUTO EL 1° .DE SEPT. DR -
1966 LOS PAGOS SON TRINES

TRALES, LOS DIAS PRINEROS -
DE LOS NESSS DE DICICMBRE,
MARZO, JURIO ¥ SEPTIEMBRE

DE CADA ARO.

10 AROS DEL 31 OE AGOSTO
DE 19682 AL 31 OFf AGOSTO -
DE 1992, :




TITULARIDAD

RERDINEENTO

LIQUIORZ

- TRATANIENTO FISCAL

GUBIEZAND FEDRRAL A TRAVES
O LA SH Y CP.

GORIEMIQ FEDERAL

INDRAL
SOR TITULOS NONIMATI/OS

LA VIGENCIA OE CADA UNO
ES Do 90 DIAS .

ZL INVERSIONISTA PURDE
COTENER UKA GANANCIA O
PERDIDA ADICIONAL, BN -
CABG DE EXISTIR ALOUM -
PREFERENCIAL ENTRE BL -
PARCIO DE ADQUISICION Y
TL DE VERTA.

ESTA OPORTUNIDAD SK PRE- -
SENTA CUANDO UNA VEZ AD-
QUIRIDOE LOS BIB°'S. LAS
TASAS DR INTEPRS QUB RI-
GEN EN ¢LNERCADO PRESAN..
TAR VARIACIOKES. -

XISTE UNA DEMORA €N LA =
LIQUIDACION CORRESPON . -
DIENTE, DE 24 MORAS WAST
LES AL DIA IN QUE SE K-
FECTUA LA VEWTA, .

) { :




PERSORAS MONALES:

LA GANANCIA DERIVADA X LA
VENTA €3 INGRESO ACUNULA
BLE. SI €5 PERDIDA DX CA
PITAL 30K DEDUCIBLES. =
LOS INTESEZSES SON INGRE-
SOS ACUMULABLES.

FIDEICONISO PARA EL PAGO
DE LA INDEMNLIZACION BAN-
CARIA. BK EL QUE PA.PICI
PAR COND PIDRICOMITENTE

DEL QOSILMND FEDEPAL, LA
SECPETARTA D& PROGRAMA -
CIOK Y PRESUPUESTO, y CO
WO FIDUCIARIO. €1 BANCO

DE WEXICO. DICMO FIDEICO
RISO TIENE A SU CARGO LA
ENISION DE LOS BONOS, CO
WO EL PAGO DE LA 1nDEWNT

ZACLIOK.
CLAVE EX BOLSA 218 82
FEOHA DT INSCRIPCION 24 OZ OCTUBRE DE  1983.
ZX BOLSA: ‘
L3
osJETIVOS ‘ FINANCIAR AL GOBIERNO

VEDESAL. A LANGO PLAZO.
IL INPORTT DEL PAGD DE -
LA INDEMNIZACION DE LOS -
EXACCIONISTAS DR LA SAN-
CA.

for 1o que los B1B‘'S son negocisdbles y oqth tnecrites

on olrwotn Necional de Valores e Interasdiarios y se 'og :

tis'n en la Bolse Nexicana de Valores.




3.6. TIFOB DE ANALISIS

81 inversionists en acci frecusnt te se enfren-
ta ante la intarrogente de ; Qué accién comprar o vender? 'y
¢ Culll es el momento més oportunc de hacerlo?

Existen diversas teorias que tratan de ayudar sl inver
sionista & resolver tales interrogantes, sntre las chlLCl se
cnéucntru\ dos principales, a sader: ANBALISIS m‘t A
ANALISIS TECHICO.

El primero de ellos trats de pronosticar la cotlm:dﬁ
future de la a<cién en base & 1a proyeccidn de las Utilida -
des de la empress ys que considers que la Accién tiene en -
si miana un valor intrinseco y que dicho valor eeté en fun -
cidén directa de la capacidad de generar utilidades, afirman~
40 Que 1a oferta y demsnds del Mercado tienden & AajJusterse a
ese valor intrinseco.

los fundasentalistas realizan su Anélisis tomando en
consideracidn diversas varisbles de carécter financiero, que
de uns msners u otra pueden afectar las utilidades de las em
presas, tales como: Ventss, Activos, inversiones, werceacos,
.ete, La politica de inveresién que los fundasental.istas re-
comiendan seguir es: comprar en las situaciones en las que
1a cotizacidén esth por sbajo de su valor intrinseco, e Lrivos.
ramente vender en squeliss en las que la cotizacidén es supe-’
rior a dicho valor , ya que ellos suponen que tarde o w_._
no la cotizecién tenderé a ajustarse al valor intrinseco de
la accidn. -




Sin embargo, dicho Andliais tiene el inconveniente de que el
Nercado tarda en ocasiones mucho ticmpo en reconocer el su -
puesto valor intrinseco, y en efectuar el ajuste una vez que
lo reconoce. Por las anteriores razones se considera que -
este andlisis es efectivo sdlo para inversionistas con obje-
tivos a largo plazo.

El Andlisis Técnico pretende ser més eficaz, ya mue =
trata de ayudar a tomar decisiones y a ohtener utilidades a
plazos asenores, estimando los grecios futuros ce las accio -
nes en hase 8 los precios pasados, utilizando usualmente pa-
ra esto registros gréficos.

Los Analis~ms Técnicos afirman Qque 1os precios de las
scciones en el presente esténinfiuenciados por los pasados.
Esta aseveracién es la base de tod: su teoria, considerando
Que e8to se cumple debido 8 que los inversionistas tienen -
Clerta fcl;ﬂ de operar mls o menos estandarizada que viene
a constituir patrones.

.Estos patrones de comportasmiento existen debido a que
1la generslidad de loe inversionistas en situaciones simila-
- res tiends & actuar en forsa parecids.

Los téenicos consideran que existen una infinidad de
factores tanto racionales como irracionales que influyen -
directamente scobre ¢l precio de 18 accién, ellos suponen -
que dichos factores son sjustados mto-&tlc—onto por la -
oferta y la demanda , raflejandcse® esos en ¢l precio de la .
accibén.

En base & 108 patrones que. se registren en las gréfi.
Cas. se trata de determinar lss dimensiones de las fuerzas
de oferts a lss de desands, deduciendo de di~ho enfrenta -
-tﬁ\u 1a probable tendencia de la acciéa.




‘Con la interpretacidn que se realiza de las diferen-
tes gréficas, saf{ como del Nercado como de las diversas a -
cétdﬂcl. el Analista trata de determinar gue accién comprar
6 vender y qué momentoc es oporiunc para realizar ls opera-’
cién..  Con lo que resulza de gran ventinja y provecho el u-~

' 80 que se hags de dos tipos de Andlisis Qque se verdn cada -
uno con ia profundidad apropiads.

TIPOS DE ANALLISIS
(EE CASAS DR BOLSA)




32.1. AALISIS TEOGED
CONCEPto

£l Andlisis Técnico me puede definir como el estudio de
las fuerzas de oferta y denanda que se presentan en el mercado

_Qccxon-rlo ¥y las repercusiones de dichas fuerzas een al precio
de los valores.

Este tipo de Andlisis data de (00 afios aproximsdamente
y surge como orientacién a los inversionistas para la toms de
decisiones, ante l!a escasa i(nformascidn financiera con gue se -
contabs en ese entonces. Ahors ayuda al {nversionista a tomar
decisiones en el sentido de indicar “cuéndo” sfectusr una com-

pra o vents, ya que el m.blisis fundamsental represents el ea -
ber en 'que" invertir.

La preaiss an la que ae dasa el Anflisis Técnico es la
de que loe precios de las acciones son consecuencia de la ofer,
ta y demanda de las mismas. Por lo anterior, las herramientas
del anklisis técnico estén disefindas pars medir la oferta y 1la
- demanda COnjuntsmente con sus tendencias. ‘

Los supuestos Bisicos dé este tipo de Andlisis fueron - .
diseflados por fdwards y Wagee en los siguientss térainos:

1) E} valor del mercado se determina solanen-
te por la accién de las oferts y la demanda.

2) Hey fectores tanto racionsales como irrsciona
les que determinan la oferts y la demanda.




3) Independientemente de las fluctuacio-
nes m®menores del mercado, los precios
de las acciones tienden a moverse en
tendencia que persisten por perfodos-
considerables de tiempo.

4) Los cambios en las tendencias ae ori
ginan con los cambios en oferta y de
sanda.

5) Los cambios en oferta y demanda pue-
den ser detectados a través de gréfj
cas, sin importar la causa que los -
originara.

6) Algunas patrones de las grificas tien
den a repetirse con el tiompo.

En remlidad , la ausencia de este andlisis con-
siste en la creencia de que los patrones observados -
en el pasado se repetirdn en el futuro y pueden, por
lo tanto, ser utilizados con fines obvios,

A diferencia del Anélisis Fundamental que pre
tende determinar los valores intrinsecos de las accig
nes ., el andlisis técnico pretende detectar 108 pre-
cios futuros, es decir, intenta pronosticar los cam-
bios en oferta y demanda por una o més acciones que
serdn 108 que afecten el precio futuro. '

A pesar de que los partidisrios del sanélisis -
técnico no niegan la bondad del andlisis fundamental
e incluso aceptan que los precios de las acciones -
fluctuan alrededor de los "verdaderos' valores de -

. las mismas, que determina el anélisis fundamental.
- 91 -




VENTAJAS DEL ANALISIS TECNICO SOBRE BL ANALISIS FUNMDANENTAL

1) E1 andlisis técnico es mhs fhcil, més
rdpido, y puede aplicarse simulténea-
mente a miés acciones que el anhlisis
fundasental . £s vélido este punto,
ya que el Andlisis Fundamsntal es mis
complejo su eladoracidn, ademés que
tons mis tiempo, y en la toma de de-
cisiones el método mds simple o8 - -

la mejor. {costo de oportunidad).

2} A pesar de que con el andlisis funda-
mental puede encontrarse una accién -
audbvaluada, dede esperar que el resto

del mercado la reconozce y el sismo -

hags subir esa accidn.

3) Los miltiplos (relacidn financiera de
precio marcado, d_tvxdldo entre la uti
lidad por accidn en 12 meses ) utildi-
zados por los partigiasrios del'Anéliasis
fundamental son extremadamente subje-
tivos.

‘ Pars el estudio del Anflisim Técnico existen tres su-
susatos Lésicos que son: :

1) Los eventos son descontados con anti=
cipaciSn por el mercado, esto es como
resultado de que algunos compradcres o
vendedores tienen acceso & informacién
"ﬁrtv“..gildn" antes de algin evento y
su accidn tienda a reflejarse en el -
comportamiento de las acciones en el
mercado. - '
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2) Antes de que 2l precio de una accidén
experirente una alza, estd debe ser
precedida de un perfodo de acumula -
cién (esto es, que la demanda ses -~
mfis fuerts que la oferta). Ahora si
el preclio experimenta uns disminu -~
cidén en su precio, antes debe estar
precedids por un perfodo de distribuy
cién (esto es, que e superior las o-
ferta 3 la demanda.

3) Este tercer supuesto, esta ligado con
108 anteriores y sc refiere a las re-
laciones existentes entre ambas fuer-
zas precitadas ( oferta-desands) y —
preveer razonablemente a la magnitud
y extensién de los movimientos del -

mercado.
MERRANIENTAS DEL ANALISIS TECNICO.

Con la utilizacién de los records de precios y
volumenes de acciones el analista técnico para inter- .
pretarlos se ayuda principalmente de grificas y e~ta-
distices de los mismos. ®

Existen Tres tipos de gréficas.

1) DE LINEA Se elabora con los cierres
{(Gltimo precio “¢ dia), u-
niendo eatos puntos ntre
ef.




2) OE BARRA Se hace tomando en cuenta
la cotizacidén naxima, mfe
nima y el cierr~ de cada
dfa, asi como ¢! vSlumen -
operado.

3) PUNTO ¥ Se toman en cuenta todos
riouma los hechos que hayan ocu-
rrido durante la operacién

diaris{ ver cuadro sig.)

Entre las gréficas ~i:; comunes del Andlisia Técni-
co en el mercado de Valores de Méxizo estdn:

1) El indice de Precios y Cotizaciones an la
Bolsa Nexicana de “alor.s que muestra el
valor promedio de 40 empresas y la activi

dad diaris de miles de inversionistas.

2) El indicador conocido como ADVAKCE-DECLINE
(indicador de alzas y bajas), que de algu-
na manera indica qué tanto dinerc nale o -
entra al mercado de valores. No va nece-
sarismente con el {ndice anterior ya que -
s6lo indica la parte cualitativa de una al
za o una baja de precios, dejando de lado
la parte cuslitativa de cufinto es csda va-
riecién.
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3.6.2. ARALISIS FuwDANENTAL

Se puede definir el Anélisis Fundamental como el es-
tudio espec{fico de las carscteristicas y estructura fin.n
ciera de una empresa. Por lo que suele analizarse en de-
talle la estructura del Salance, del Egtado de Resultados
del flujo de efectivo, estructura de Capital, la reditua -
bilidad de la empresa, su participaciln en el mercado, su
aceptacién, su crecimiento, administracion , etc.

Por lo que los Zstados Financiercs proporcionan in-
forascién que debe ser enalizads ¢ interpretada con el fin
de conocer M0 JOr & UNA empresa y puede dar una opinidn de
la situacién que guarda. '

Con ¢l uso de métodos analfticos tiene el objeto de
simplificer y reducir los datos que se exeminan en térmi-
nos afs comprensibles pars estar en posibilidad de intere
pretarlos y hacerlos significetivos. El enfoque de la -

' thenica de andlisis pusde variar segin ses aplicado por -
un snslists externc de la eEPresa -~ QUe SEgUreRsnte buaca .
28 como fin la conveniencia de invertir o extender crédito
fn negocio = o por un analista interno, que buscard le .-
ficiencis de 1a administrecién y persexplicar casbios sig-
" aificatives en la estructurs financiers y el progreso de )
108 resultados cbtenidos en la comparacidn con lo estime-.
0.

Ayudfndose de razones simples, razones estindar, etc.
con el fin de hacer 1a interpretacién debids de 10s Ists ~

dos Pinenciercs; sdemds es f 1o complementar el ankly = -




sie mediante el conocimiento del sector donde se desen~-
vuslva la espresa, como condiciones del Kertado, loceli-
zecién de le plenta productiva, sano de obra, vies de cg
sunicecisn, condiciones fiscales en ess sona, etc., qQue
definitivamente tienen que ver en el desarrolllo de la -
eapresa.

Es suy recosendable pars sanejar ¢ interpretar ads
fécilmente la informecidn, que las cifrss de los Lstados'
Financieros se reduscan a miles de pesos © a uillones de
pesocs., dependiendo de su importancia, con el fin de obte
ner informecidn significative.

Para ia realizacisn del Andlisis Fundasental se -
procura que las cifras sesn cuantificadas en millones de
pesos pare mayor comodidad. con 10 Que 8¢ PUSde reePONn =
der & ciertss preguntas bésicas que toda persona debe -~
contestarse antes de efectuar uns inversidén.

Las respusstas a algunss de dichas preguntes ee ob
tionan bésicamente del estudio de las resones financie -
. ras que formen parte de las herranientas del mnslista.
Otras se obtienen exsminando las ‘tasas de’ emutmu ¥
1as expectativas que se tienen del creciaiento de. 11 -
presa y las desfs, leyendo las notas a los estados finan
siercs, para conocer las tasas de depreciecién y revalua:
~1i6n que este haciendo ls espreea.

Las rasones financieres y las tasss de. cmuuneok'

s utilisan bulc-nto para conmur oMntre otres, & =«
mtﬂ como las siguientes.:
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& Tiewms 1a esprees 1fquides suficients?

Razdn Circulante
Raadn de 1a Prueda de Acido.

4 Tians 1 cupress cipacided & endevdaniento?

Apalancamiento
Pagdén Pasivo Corto Plazo/Pasivo Total

¢ 89 efficiente la empresa ?

Rotacidn ds inventarios

Rotacién de cuentas por cobrar
Nargen de Utilided en operaciones
Wargen de Utilidad Bruta.

4 M eresi€o la empress ? (Crecerd en el fetwro ?

Crecimiento de Inversién Persanente
Creciniento del Cepital Contable
Crecinjento de Ventes Ketas
Crecimionto do 1la Utilided Nets
Crecimiento de Activos

‘¢ Brinds uma ventabilided adecusds lo eupress ?

Utilidad por Accidn :
hlln Precio-Utilidad 12 meses (mttplo)
‘Wargen de Capitsl Contable '
Valor en Libros por Acciba.
. vales: Wercedo/Valor en Libros
fendisiento esperado
Oividendos




1) LIQUIDEZ

Cuando se habla de l{iquidez, s2 considera la capscidad
de la empressa pars cubrir sus deudas a corto plazo, es decir,
a plazo no mayor de un aflo. Al exsminar los estados finan -
cieros de una empresa para determinar su liquidez, se con-x;
deran fundamentalsente dos razones financieras: La Yazdn
Circulante y 1s Prusda del Acido o Prueba Phpidas.

A) RASOR CIRCULANTE. Esta rezdn r s mostraré bhﬁ-
canente culintos pescs O centavos tiene la ewmpre-
sa para cudrircada pesdo que debe a corto plazo.
S5e obtiene dividiendo el Activo Circulante entre
el Pasivo circulante. Para que asta razén nos -
airve de pardsetro pars determinar ai unm eEpre-
sa tiens liquidez o no se antn cCOmpATAr CON 1l -
=isma razén de otras empresas del mismo remo.

Por lo que no debemcs comparar Perss Con Mangas -
nas y por ejemplo no me puede comparar AURPERA
{CIFRA} que es una empress netamente comarcial
con APASCO {(que es una empresa cesentera.)

‘B) PRUEBA DR ACIDO. Aquf se considera la capacidsd
e une empress pars cubrir de inmedisto touas sus
deudas a corto plaze, sin recurrir a la venta de
sus inventarios. La fSrmula es ls siguiente:

PRUESA DE ACIDO= ACT. CIRCILANTE -  INVENTARION

PASIVO CIROULANTE




" May perscnes que consideran que no es bueno estaAr en-
deudado, perc también hay que consideran el endeudamiento co
80 otramaners afis de hacer crecer su patrimonio, de aumentar
el rendimiento que les puede proporcionar su inversién. Por
1o que al examinar las empresas para decidir si invertimos
en sllas, debeacs determinar cubn endeudadas sstdn:yeso se de

termina principalmente por la Razén cde Apalancamiento.

Dichs ragdén se determina asi:

A}  APALANCANIENTO: » PASIVO TOTAL

CAPITAL CONTABLE

Mide la participacién de)l finsnciamiento he-
cho por sedio de los acreedores, en relacidn

con @) Capital propio. como ragla general -

se puede aceptar como relacién mAxima la de

1 8 1, es decir que el capital ajens ses i~
gual sl propio, deabido a que una razén supe
rior pravocaris un desigquilibrio.

B) RAZOR DE PASIVO CORTO PLAZO/PASIVO TOVAL
Wos indica la proporcidn de la deuda que ha

de liquidarse en menos de un afio.

B. PROPORCION DE
LA OEUDA: » PASIVO C.P.

PASIVO TOTAL

) ‘ Para 'd.eominu' sl una sapresa esté exagersdasente
ndeudada 0 NO, SETas razones se COBPAran con el de otras
oﬁmﬁ- de su misma actividad o sector.
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3)  KFICIERCIA

Cuando se invierte, se busca que &quello en lo que se
xnvxﬁ-co sea lo més eficiente posible. Pars determinar la e
ficiencia de ias empresss, se¢ efecTuan 4dos tipos de anklisis:

vruno poc nedlo de aus razones financieras, y otro, por medio’

de sus %asas de crecinmiento.

Las razones gque se examinan en relacidn con la eficien
cia son:

A) ROTACION DE CTAS. POR COBFAR

B) ROTACION DE INVRENTARIOS

C) SARGEK D€ UTILIDAD BRUTA

D) NARGEN UK UTILIDAD DE OPERACIONRS

A) ROTACION DE CUKNTAS POR COBRAR. Esta se deter-
mina dividiendo las cuentas por cobrar a clientes
entre las ventas a crédito {( y aino se tiene esa
cifsa, entonces entre las ventas ncui)._ y sulti=
plicando el cociente por tremcientos sesents. il
cociente nos indica el nimerc promedio de dias: =~ .
que tards la espress en cobrar a sus clientes.

Su compsracin con los de oftras empresas nos in~
dics »i la politica es adecuada, y su compara =
eida con el historial de la propia empresa nos
“indica si dichs politica ha s do conlxatonto.v

B) ROTACION D& INVENTARIOS. Otra medids Je efi-
ciencia que se determina dividiendc ¢l costo de
lo vendido entre el saldo promedic de los invene
tarios. El cociente nos indica culintas veces al
afic vende l1a empress 'la cantidad de m;cnncfn -

que lueia mantener como rromedio en sus bodeges.
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C) WARGEN DE UTILIDAD BRUTA. fazén que se ob-
tiene dividiendo 1a Utilidad Bruta entre las
“entas Netas, y nos proporciona un {ndice de
la eficiencia del departamento de compras -
y/o produccidn. Al comparario con el porcen
taje de aumento de ventas, nos indicard gl -

el aumento de utlilidad bruta fué concordante
con éste.

D) MARGER DE UTILIDAD DE OPERACIORES. Eata se -
determina dividiendo la Utilidad de Operhclén
entre los intereses pagados, nos indica el nd
mero de veces con que la emprosa puede pagar
sSus intereses.

4) CRECINIENTO

Aderds de deterainar l;n razones financieras, que
sirven para medir la eficiencia, ae debe deterainar ¢l -
crecimiento de la empresa, segin lo muestran diversos ren

- glones de sus estados financioros. Los renglones mis im=-
' porcante son:

A)  INVERSION PERSANENTE
8)  CAPTTAL COWTABLE

C) VENTAS NETAS

D) UTILIDAD META

£)  ACTIVO TOTAL

A) INVERSION PRWRAMENTR. W®os indica ls cifrs
porcentual de aumento de la inversién porunog
te. Dlébo,porccntn‘e se compara con el de la
AAnﬂ,netén durante el periodo examinado: si el
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de crecimiento es mayor, la empresa ha crecido
efectivamente y tiene mayor potencial para a -
provechar el mercado existentc: si es lgual, se
ha mantenido estética; y si es inferior., la em
presa ha perdido terrenc.

B) CAPITAL COMYABIE. Para que 18 inversidn
permanente de uns emp;;sa puceda aumentar,la em
presa necesitars sbtener {ondos de alguna par-
te. Una de las fuen%es principales de dichos
fondos es el capital contable. que puede aumen
tar por aportaciones de acclionisias o por utie-
liidades generandas por ia empresa, o por ambas
Por 1o fque es isportante analizar esca creci -
mienton.

’
C) VERTAS NETAS. En épocos :inflacionarias es
muy comin que las ventas de uns empresa aumen -
ten; por ose aumento pucde sermids que nada por
el constante aumento de precios, gue por un cre
cimiento reml. Si la Tasa de crecimianto de -
ventas 23 mayor que la inflacidn, al sumento de
ventas ha sido real: y en caso contrario, las
ventas de la empresa no han asumentado, en tGrn!
nos resles, y es positle que hayan disminuido.

D) UTILIDAD WETA. lLas empresas bien operadss no
8410 generan utilidades.sino también logran que
éstas aumenten de un afio al siguiente; y ese a-
urentTo anual es especialimente necesario en las

épocas de inflacién. Es necesario conocer los

incrementos que tiene: las utilidades, para -

cﬁup‘rnrlu con las de 1a inflacidn y determi -
nar si las utilidades, examinadas en términos -
reales, han sueentado o disminufdo. '
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También es Gtil comparsr el incrementoc de la Uti-
1idad Keta con el incremento de las Yentas, para
saber si ¢l aumento de Utilidades ha sido consis~
tente con el de las ventas.

St las Utilidades netas han sumentado a tass su-—
perior que las ventas, la empresa ha msejorado la
eficiencia de su operacidédn; y si no 1o han hecho
la eficiencia de la emprena ha deteriorado.

E) ACYIVO TOYAL. Lo mismo sucede con los incre
mentos que tengan el Activo Total, 1o que se tie

ne que observar las causas de un crecimiento real
o esthitico.

S) WENTAMILIDAD

Cuando se efectia una inversién. se espera obtener al-
go de ella. El beneficio que se obtiene, ndldo on ‘términos
de porcentaje o incrementc anual, es 10 Que se conoce como -
rentabilidad,

Las enpresas son creadas por sportaciones de sus s~cio

.nhén. los cusles desesn obtener cierta rentabilided.  La

‘rentsbilided se determins blsicamente en funcidu de la utilf

dad del Ejercicio, examinandc la relacidn entre ésta y dos
factores: las ventas y el capital contable.

Se consideran las ventas por ser lo gue proporelon-_vll
_dn 8 les ewpresss. y la Utilidad,por ser el beneficio que -
p!-oporelonm las ventas. Hasta aqui, han .sido llgunn ozpu
caciones de como analizar el comportsmiento de ln ewprecas,
8 un procesc que llamamos ANALIS1S FUNDAMENTAL y Qque se npuc-
pars penetrar a la esencia de las empresas. :




Min falta examinar determinados sspectos que nos indi-
can cudndo puede ser recozendable invertir.en slguna omi'o..
y cudndo serd mejor que nos abstengamos de hacerlo.

A) UTILIDAD POR ACCION. La que se examina es la Uti -
lidad 12 meses. Se obtiene sumando la utilidad del Gltimo -
trimsestre reportado por la empresa, & la utilidad neta del
Gltimo ejercicio auditado; respetando la utilidad del mismo
periodo del ejercicio anterior (para sélc considerar doce me’
ses), y dividiendo el saldo =ntre el nir~ro de acciones en -
circulacién.

8) RAZON PARCIO/UTILIDAD 12 EESES. Una vexz obtenids -
la utilidad 12 meses. sl precio de la accién se divide entre
dicha utilidad, y el cociente s+ le llama Miltiplo.

El resultado indica las veces que el precio de m a-
ocidn se halla representada ia utilidad por accidn. Por lo -
comin se estima como razdén norral de preclo la de 10 veces -
las utilidades, pero en la priéctica varfan estas rasones se-
gUn la clase de industria o empresa, la marcha de los nego ~.
ciot de la misma, la demanda de sus acciones en el mercade
y otros factores que pueden afectar la cott:ac’tén de 1‘ -
accién en el sercado bursétil.

Mientras més alta ¢ la releacidn de precio de utilidad
de una accidn menor es el beneficio que se ocbtiene de ella.

CIMARGEN DE CAPITAL CONTABLE. Este se deterwins diviesn
do la Utilidad Neta entre el capital contable. El coclente
obtenido ‘es un porcentaje que o8 comparab’r con la misaa ra-
£6n de otras eApresss, y S¢ examina para docomlnar' el ror -
contaje de beneficio que las Uﬂltdadol producen al capital
contable. Este margen no se debe comparer con el rendimien-
to que puede brindar una inversién en valores de rents fija.
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D) VALOR EB LISROS POR ACCION. La cifra indica el va-
lor tntrinseco de una accidén y se obtiene dividiendo el cepi
tal contable entre ¢l nimero de accicnes, es un factor adi -~
cional de andlisis para daterminar si <1 precio de una ac -
cién es sdecuado © no.

£) VALOR SIRCADO/VALOR B8 LIBROS POR ACCION. Esta ra-
zén lndlc.’en cierta forma s{ una empresa esta adelantada en
- su pne(é. comparandolo con el valor en libros determinado -
previamsnte. Se ocbtiene dividiendo el precio actusl de la -
empresa entre el valor inirinseco que tiene,

Por ejamplo:

CIFRA (AURRERA S.A. DE C.V. )

PRECIO MERCADO  : $ 2,350.00
VALOR CONTABLE POR C
accion $ 1,860.25

Y.N./V.L. = 2 3%0.00

1 850.25

'7) FENDINIENTO ESPERADO. Este factor se determina en
func1sn de los desecs del inversionista. Con 1o que se usan
mds datos como : Cualquier cambio, ys sea macroecondmico - '
(tasas de interds, cembios en la economis wundial y/o nacio-

. nal, etc.) polfitico o microeconémico { un cambio fundamental
‘en el desarrollc de la empresa de la cual desea tnvqrtl.r) y-

B no atenerse solamente a consideraciones relativas a los calcu .~ S
.los aritméticos. ‘ ;




Un ejemplo claro es que una empresa con deuda en NONe-
da extranjera, como lo es el GRUPO PLIANA S:A. DE C.Y., ha-
S8 una reestructuraciin de lo que debe mediante la capita -
ligacién de pasivos, aceptando como socios a sus acreedores
bancarios. Con lo que tiende & subir su precio en el merca
do bursftil, por las espectativas de una mejor situscién fi -
nanciera (menos pagos de intereses, msayor capital, etc.)

G) DIVIDEWDOS. Rl Gltimo criterio de decieion de in =
versién pars lLas personss que desesan ver acrecentar su patri .
msonioc, e8 el otorgamiento de las empresas a sus accionistes
de dividendos, ya sean estos por:

A) DIVIDENDOS EN EFECTIVO
8) CAPITALIZACIONES

C) SUBCRIFCIONES

D) srLIt

) METROSPLIT

) cass

A) DIVIDEMDO EN EFECTIVO: Es aquel que da una empresa
& cada uno de los accionjistas, de una parce de las utilida~
dee de la misma.

®) CAPITALIZACION O DIVIDENDOS BN ACCIONES. También
llsmadas “Capitalizacidn libre de Costo". Ocurre cuando ls
empresa decide capitalizar utilidaedes y para @llo entrega - -
acciones de libre costo. a loe accionistas, en la propofetdl\
adecusds a su tenencis. Obviamente, cuando hay un Mitdmgjd
en acciones, ls sccién debe sufrir un ajuste de su precio de
mercado, en la péoporctén que ocupa la capitalizacién en el
total del capital de la empress. I
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€) SUSCRIPCION. Una suscripcion da derechoa a 1o8 in-
versionistas de una empress a comprar mis acciones a un pre
cio normalmente abajo del valor del mcrcado, pero siempre -
igual o arriba de su valor nominai.

La ompresa entonces sumenta su capital social y numero
de acciones con dinero fresco.

D} SPLIT. Es ¢l procedimiento que consiste en dividir
las acciones en circulacién de una compafiia en un nimero sa-
yor, sin modificar el cepital social. Por medio de la dis-
minucién del valor nominal de las accicnes de la empresa que
1o decreta.

£) RETROBPLIT. s la operacidn inversa al SPLIT, con
1o que el retrosplit es un aumentoc al valor nominal de las -
acciones. Por lo que' implica que se¢ hage una reduccién de
scciones, sin variar el monto del cap::ial suscrito y pagado.

7) CARJE. Es la sustitucidén o cambio de titulos repre
sentativos de valores. Cuando una espresa decide sumentar -
su capital social, normalmente emitird en dreve tiempo nue -
vos tfitulos, con el fin de actualizarlos en cuanto sus carac .
terfsticas y representatividad del capital,por 1o cual “CAK-
JEA" los tftulos en circulacisn por otros t{tulas o certifi-
cados provisionsles.... £s posible que el canje sea “A LA -~
PAR"  {un tftulo nuevo por otro titulo antiguo.) En lo que -
respecta a estos dividendos previamente seflalados, puede oc!
rrir que sean estos combinados, por e¢jemplo: Un dtv;mndo -
en efectivo junto con una capitalizacién, dos -u.erﬂpe;onel'
sisultaneas, un split con un efectivo, etc.




4.1. DESCRIFCION DE LAS OEFRRSAS

Las empresas Jque se han tomado en considerscién pars
la muentra, son las que habfan envigdo su informecién tri-
mestral a la Bolsa Nexicana de Yalores, entre los meses de
FEBPERO Y MARZO OE 1987,

Por lo que ls mayori{a de ellas su informacidn se en-
cuentra al < .. trimestre de 1986 { DICIENBRF 30 .3 1986)
QUE SON eMPresas que cierran su ejercicic social el 31 de
diciembre. Y las enmpresas que no tengan su ejercicio so -
cial con el allo calendario. sus cifreas fueron ajustadas pa=~
ra tener la aisaa comparatividad que las demds.

La suestrs se conforma con los datos financierce de
8% epresas, QquUe 200 las enpresas alds {(mportantes er su -
actividad scondaica a nivel nacional y algunas de ellas -~
son de gran importancia por la magnitud de recursos con -
que cuentan. Agrupadas en trece racas ‘Scilmente dotoctg_
bles en la econom{s nacionsl.

Las cifras tomadas estan representades sn millones de
pesos, para mayor conddidad en su uso @ {nterpretacidn, L
cepto las que se refieren a las razones financieras y las
cifras por accidn.

Ya c:e las cifras eatdn sl 4o. trimestre de 1986, - '
escas tienen calculados sus respective i incrementos o decre
mentos comparados con el 4o, trimestre de 198%. con 10 que
Se pusde analizar ¢l desarrollo y perspectivas que tiene '~ ..
cads una de las ramas, con el cual se puede preveer su cre=
cimiento posible. ’




£1 formato ocupado es ¢l Qque nejor se adapta para un
uso generalizado u homégeneo que ticns la Bolse Nexicena =
de Yalores, para las empresas Jue tiencn que proporcionar
la informacién correspondiente. Con los conceptos mds im-
portantes y representativos del Estado de Resultados, Es-
tado de Poeicidn Financiera (BALANCE) y Flujo de Efectivo.

Adends las empresas que reportan estéd informacién, -
obgervan los lineamientos de Boletin B-10 "Reconocimiento
de los efectos de la inflacién en la informscién financie-
ra®, el cual tiene el cbjeto de establecer las reglas per
tinentes relativas a la valuacidén y presentaciun de las -
.parttdu relevantes contenidas en la informacién finsnclie-
ra. que se ven afectadas por la (nflacién.

Para la mejlor comprensidn de ls muestra se estipula-
rd la razén social de cada una de lan empresas, asf{ como -
3u clave con la cual se identifica en el piso de remates, '
adends de sus principales productos.
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4.2,

UBICACION DE LAS MNPRESAS TN LA MESTRA

111 -

AUTOPARTES D.COMURD OCOMERCIAL CONNTRUCCION

ACHEX ACCO cIrmA APASCO ALFA
CISANEX BACARDL LIVERPOL CEGUSA CONTAL
EATON BzroOL PALACIO  CEMEX DESC
EUZXaD: 1 3¢ ) PARIS LANOSA GISSA
JOEERE BINEX ROBERTS  TOLNEX vISA
PERKIXS CENRALT SANDORK JITRO
PRINSA CERNOC
SPICER GIGATAN
Tmeec CONEUBA

DIAKA

RARTELL

WODERKA

PROLAR

PURINA

SYRKRO
SLACTRICA NETALURGICA WINERA PAPEL ¥ CEL. QUINICA

. coDUEX ALMEXA "AUTLAK CRISOBA BORDEN

ERICSON ALUN DOMICIA KL CARSIDE
1m CANESA FRISCO LYPPS CELANES
TESA PN CeEX1CO CYDSASA
INDETEL METAVENR pefoLes IRSA
LATINCA - NACOBRE SANLUIS NADRO
SELMEC




Eaclos . SIDERURGICA emvIL

AYTANEX gcarec RARTIX
TELEX e PARRAS
‘ TR Sioex PLIAKA
- TARRA PURLTAR
.
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CLAYE

ACHEX
CISAMEX
EATON
EUZRADI
JDEEPE -
PERKINS
PRINSA
SPICER
TRENEC

DIANA
- mARTELL

RATOR SOCIAL DE LAS ENPRESAS

A.C. MEXICANA S.A.

CERTBAL DE INDUSTPRIAS S.A.

EATON MAKUFACTUMERA S.A.

CIA. HULEWA EUZKADI S.A. DE C.Y.

JONH DEE®E S.A. DE C.%.

AOTORES PENKINS S.A.

PRIMAS S.A. DE C.V.

SPICE® S.A. A
TEANSMISIONES Y EQUIPOS MECANICOS S.A. DE C.¥. ..

RANA: BIENES DE COMBUND

AKDERSOK CLAYTON & CIA. S.A.
BACARDL Y COMPARIA S.A. DE C.Y.
BESOL S.A. DE C.vV.

GRUPO INDUSTPIAL BINBO S.A. DE C.Y.
BICICLETAS DE MEXICO S.A. DE C.V.
CENTRAL DE MALTA S.A.

CERVECERIA MOCTEZUMA S.A. LT
CIGARROS LA TABACALEPRA MEXICANA S.5. DE C.¥. & .
COMERCIAL EUZKADI S.A. DE C.Y.. R
EDITORIAL DIANA S.A. DE C.%7.
MARTELL DE MEXICO S.A. DE C.Y.
EMPPESAS LA MODERNA _.A. DE C.V.
GRUPO PROLAR S.A. DE C.%.
INDUSTRIAS PURIKA S.A. DE C.Y.
INDUSTRIAS SYNKRO S.A. DE C.V.
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CLAVR
cirea
LIvERPOL
PALACIO
PARIS
‘ROBERTS
SANBORK

ALFA

. GISSA
- vIsA
“VITRO

LATINCA
SELIC.

ENPRESAS TOLTECA DE MEXICO S.A. DE C.V.

-INDUSTRIAL ELECTRICA S.A. DE C.V.

RANA: CORERCIAL

RAZON SOCIAL

CIFRA S.A. DE C.%. .

EL PUERTO DE LIVERPOOL S.A. DE C.Y%.
BL PALACI1O DE HIEP®O S.A. DE C.V.
PARIS LONKDRES S.A. DE C.V.
ORGANIZACZION ROBEAT'S S.A. DE C.V.
SAKBORK HEPMAROS S.A.

RASM\: CORSTERUCCIOR

APASCO S.A. DE C.V.
CEMENTOS GUADALAJAPA S.A.
CERENTOS MEXICANOS ©.A.
LADRILLERA MONTEPPEY S.A.

RAMA: BS0C. CONTROLADORAS

GPUPO INDUSTRIAL ALFA S.A.
GRUPO CONTINENTAL S.A. -
DESC.SOC. DE FOMENTO INDUSTRIAL S.A. DE
GRUPO INDUSTRIAL SALTILLO S.A. DE C.V.
VALOPES INDUSTRIALES S.A.

VITRO S.A.

GRUPO CONDUMEX S.A. DE C.Y.
TELEINDUSTRIA ERICSSON S.A.
IEN S.A. DE C.%V.

INDETEL S.A. DE C.V.
CONDUCTORES LATINCASA S.A. DE C.V.

SOCI!DAD ELECTRONECANICA S.A. DE C.V. ;
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RANA: NETALUNGICA

cLave RAZON SOCTAL
ALMEXA : ALMEXA S.A. DE C.¥.

AL GRUPO ALUMINIO S.A. DE C.%.

CAMESA GRUPO INDUSTRIAL CAMESA S.A. DE C.V.
EPN EPX S.A. DE C.V,.

METAYER METALVE®R 5.A.

NACOBRE INDUSTRIAS NACOBRE S.A. DE C.V.

AUTLAN CIA. MINERA AUTLAN S.A. DE C.Y.
DOMICIA LA DOMINCE.. S,A. DE C.V,

FRISCO EMPRESAS FRISCO S.A. DE C.%V.

GMEXICO GRUPC INDUSTRIAL MINESO MEXICO S.A. DE C.Y¥.
peloLes INDUSTPIAS PEAIOLES S.A. DE C.V.

SANLUIS CORPOFACION INDUSTRIAL SAN LUIS S.A. DE C.¥.

KAMRA: PAPEL Y CELULOBA

- CRISOBA CIA. INDUSTRIAL DE SAN CRISTOBAL S.A.
- RIMBER KIMBERLY CLAFK DE MEXICO S.A. DE C.Y.
LYPPS FCAS. DE PAPEL LORETO Y PENA POBRE S.A. DE  C.V.

RANA: QUINICA

' BOKDEK QUIMICA BOBDEN S.A. DE C,YV.

- CARBIDE UNION CARBIDE MEXICANA S.A. DE C.YV.
'CELANES _ CELANESE MEXICANA S.A. DT C.vV.
CYDSASA CYDSA S.A.
1vsA " INDUSTRIAS RPESISTOL S.A.

"NADPO _ KACIOKAL DE DROGAS S.A. DE C.v.

 NALCO NALCOMEX S.A. DE C.vV.

KEROMEX INDUSTRIAS NEGROME: S.A. DE C.v.

oxy ‘ IKDUSTRIAS OXY S.A. DE C.V.
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RANA: QUIMICA

CLAVE PAZON SOCIAL
PENWALT QUIMICA PENWALT S.A.D  I.v¥.
TEXACD TEXACO MEXICARA 3S.A. i .V,

RAMA: SERVICIOS

AVIAMEX COMPANIA YEINICANA DE AVIACION S.A. DE C.V.
TELHEX TELEFONOS DT MEXICO S.A. DE C.¥. .
TMMSA TRANSPORTACIUH MARITIMA MEXICANA S.A. DE 'C.fl.“ o

RARA: SIDERURGICA

ECATEPEC ACEROS ECATEPEC S.A. *E C.V..

ICH INDUSTRIAS CH 5.4,
SIDEX ) GRUPO SIDEK S.A. DE C.V.

TARSA TUBOS DE ACERO DE MEXICO S.A.
RANA: TEXTIL

MARTIN INDUSTRIAS MARTIN S.A. DE C.V.

PAPRAS CIA. INDUSTRIAL DE PARRAS S.A. DE ..
. PLIANA GRUPO PLIANA S.A. DE C.Y.
A PURITAN PURITAN S.A. DE C.V.
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4.4 PRIDUCTOS PRINRCIPALES
R PRINCIPALES PRODUCTOS SRCTOR OONBUNIDOR

MJVOPANTES ~ ESES, LLANTAS, CAMARAS, RINES AUTONOTRIZ
, PISTONES, FREKOS, APMAZORES,
ASIEXTOS, WOTORKS, SUSPERSIO-
© nes e,

v PIFACCIONES , TRACTORES  LLANTAS  COKSUMIDOR PIXAL
- ‘ MOKTACANGAS, ETC. ‘

N ACHEX WMONTACARGAS A GASOLIKA,DIESEL, CONSUNIDOR FINAL
: . ELECTRICOS,. LLECTRONICOS, CA- :
RAETILLAS ELECTRICAS, RANPANDA
KES, TANBONATICOS Y EQUIPO A-
GRICOLA {COSECHADORAS).

CISANEX APNAZONES, ASTENTOS V PANELES  AUTOMOYRIZ =
; DE PUERTA P/-A AUTOMOVILES, '
. CANIOKES, AUTOBUSES Y FRAfo-

» ‘ CARRIL :

eatox FABRICANTE DE ZJES (DINECCION = AUTOMOTRIZ

. Y DIFENENCIAL. MOKTACARGAS, R£
FACCIONES.
EuzRADI LLAKTAS Y CAMARAS, PARCHES PA-  AUTOMOTNIZ

NA CANARA, MANGUEPAS, BAKDAS . N
INDUSTRIALES, LOSETAS YINILICAS CONSUMIDOR FINAL

JOREPE TRACTORES AGRICOLAS, RASTRAS, COKSUMIDOR FINAL
) ARADOS, SEMBRADOPAS, PLCADORAS .
CORTADORAS, MEFACCIONES

PERKIKS MOTORES BASICOS DE 4 ¥ 6 CILIK AUTONOTRIZ :
. DROS
SPICER EJES DE TRACCION, PLECHAS DE AUTOMOTRIZ

CARDAN, ENBRAGUES PZSADOS, AMI
LLOG PARA PISTON, - TRANSHISIONES ' R
PESADAS , PARTES FUNDIUAS,.PAR -  CONSUNIDOR FEINAL.
TES FORJADAS, MAQUIRAS Y WERRA . ‘
WIENTAS ESPECIALEZS.
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PRINCIPALES PRODUCTOR SECTOR CONBUNIDOR

TREXEC TRANSMISIONES AUTOMOTRICES AUTOROTRIZ
AEFACCIONES ETC.

PRINSA FABRICACION DE CARCADORES - CORSUMIDOR FINAL
TRONCALES Y MONTACARGAS DE
DIFERENTES CAPACIDADES Y CA
RACTERISTICAS PARA LA INDUS
TEIA AUTONOTRIZ, METALURGI-
CA, PRINCIPALRENTE.

ALIMENTOS PARA ENCORDA DE A~ CONSUNIDOR FINAL
NIMALES, ALINENTOS PAPA CON-

SUMQ HUMAKD, MALETAS,POFTAFQ

LIOS, VINOS Y LICORES, LAP[-

CES DE GRAFITO. DE COLOP, BI

CICLETAS, REFACCIONES, MALTA

CERVECERA ,CERVE2A, CIGARRCS

LIBROS, INSECTICIDAS, AROMA~

TIZANTES, MEDIAS, COSMETICOS

£TC.

ACCO ALIMENTO PARA ENGORDA DE AVES CORSUMIDOR FIKAL -
. CERDOS, GAKADOQ, PERAGS, ALGO- .

DOK , ACEITE NO REFINKADO, GPA

SAS Y ACEITES DE ORIGEN VEGE-

TAL, MARGARINAS, POSTRES, HA-

RINAS, JAPABES Y CONCENTRADOS

SAZORADO®ES, CREMA GE CACAHUA

TE. ADEPEZOS. COCOA, DULCES,

CHOCOLATES, COKFITURAS.

‘BACARDI " mOK AREJO, EXTRASECO, CARTA DE  CONSUMIDOR FINAL
ORO, TEQUILA, CARTA BLANCA, ‘ ‘
COCTELES.

LICOR DE CAFE Y BRANDY - DIS-
TRIBUCION.

BEROL LAPICES DE GRAF.TO, DE DIBUJO CONSUNIDOR FIKAL
Y DE COLOR, CMAYOKES, GISES,
PLUNMONES ,WARCADORES Y BOLIGRA
FOS.
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SINEX

cIxmALT

CIGATAR

COMEUSA

PURIRA

PRINCIPALES PRODUCTUS

| PAK BLANCO, INTEGRAL, BOLLE-

TERIA, PAN DULCEZ, PASTELERIA
GALLETERIA, DULCES Y CHOCOLA
TES., BOTANAS, REPNELADAS Y
FRESA CONGELADA

BICICLETAS, REFACCIONES PARA
SICICLETA, LAMPAPAS DE MANO
DE TUBO Y LATON. '

RALTA CERVECERA
CERVEZA
CIGARROS

LUBRICARTES, GRASAS, NAQUI-
NARIA, NOTORES FULRA OE BOR
DA, YENTLLADORES, FILYTROS

LIBROS

BRANDY, VINOS DE MESA, LICOR
DE CArt.

CLGARROS

INSECTICIDAS DONESTICOS ,ARO~
RATIZANTES ¥ DESODORANTES DE
AMBIENTE. .

ALIMENTOS BALANCEADGS PARA A
KINALES, ALININTOS PARA HUMA

NOS , ALINENTOS PARA MASCOTAS.'

- us -

CONSUNIDOR FINAL

CORSUMIDOR. FIRAL

INDUSTRIA
CERVECERA
CONSUMIDOR FIKAL -

CONSURIDOR FINAL:

CONSUNIDOR FIRAL

- CONSUMIDOR FINAL

CONSUMIDOR PFIRAL

COKSUNIDOR FIMAL

CONSUMIDOR PIBAL

CONSUNIDOR PINAL




' ENISORA PRINCIPALES PRODUCTOS SECTOR CONBUNIDOR

SYRKPO MEDIAS, CALCETERIA,LEOTAR- CONSUMIDOR FINAL
DOS, INSECTICIDAS, APUMATI
ZAKTES, DESODOPANTES,CAL-
ZADO TENIS Y DE PLASTICO |

COSNETICOS

RARA

CUNRRCTAL TIENDAS DE DESCUENTO, DEPAR COKSUMIDOR FINAL
TAMENTALES, DE MUEBLES, AR-
TICULOS DE REGALO Y RESTAU-
RAKTES.

CIFRA

(AURRERA) CADEKA DE TIENDAS DE DES - CONSUMIDOP FINAL
CUENTO, POPA Y RESTAURANTES

LIVEPPOL ALMACENES OE ROPA. PENFUME- CONSUMIDOR FINAL
RIA ASTICULOS PARA EL HOGAR
¥ REGALOS.

PALACIO ALMACENES DE ROPA. PERFUME- CONSUMIDOR ¥INAL
RIA, ANTICULOS PARA REGALO,
£rC. .

PARIS ALMACENES DE ROPA Y ACCESO- CONSUMIDOR FINAL

. RIGS.

ROBERTS PRENDAS DE VESTIR PAPA CA- CONSUNIDOR FINAL
BALLEROS, ACCESORIOS

SANBORK CADENA DE NESTAURANTES, AR CONSUMIDOR FINAL
TICULOS DE REGALOS (CHOCO~
LATES, LOCIONES,CREMAS, A-
QUA DE COLOKIA, DISCOS, -
TARJETAS. ETC.)

AR L

COAFTRUCCTON CEMENTO, YESO, CLINKER, COK CONSUMIDOR FINAL

CRETO PRENEZCL*DO, AZULE -
JOS, PISOS, LADRILLOS, LOSE
TA, BLOCK, TUBRRIAR, ETC.

BOLSAS DE PAPEL ' INDUSTRIA CEMENTERA .
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S0CITOADES
(NOLDING)

ALFA

coNTAL

PRINCIPALES PRODUCTOS

CENENTO, YESO, CLINKE®

CENENTO, CONCRETO, BOLSAS
OE PAPEL .

AZULEJO CEBMANICO, PISOS -
CERARICOS, RECUGRINIENTOS
CERANICOS, PPODUCTOS DE -
BARRO, LADRILLOS, LOSETA.
BLOCK . -

CENEKTO Y CONCPETO PREMEZ
CLADO

CENERTO ¥ CONCRETO.PRENEZ
CLADO

SIEZKES RAICES, TURLISNOS, -
SEFRESCOS, VIDRIC, PLASTI-
CQ, APAPATOS ELECTRICOS,
PRODUCTOS QUINICOS.

ACERO, PAPEL Y ENPAQUE
DIVISION INDUSTRIAS
{FIDRAS SINTETICAS, TAPL-

({APARATOS ELECTRICOS, BIE
NES RAICES ¥ TURISMO)
BIEXES Of CAPITAL
{TRACTORES, NOTORLS Y GE
KEPADORES ELECTRICOS)

EINBOTELLADORES DE COCA COLA
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CONSUMIDOR FINAL

COKSURIDOR FINAL

CORSURIDOR FINAL .
IKDUSTRIA CEMENTENA -

CONSUNIDOR FINAL

CONSUMIDOR FINAL

CONSUMIDOR FINAL
CONSUMIDON. FINAL

CONSUMIDOR FINAL




‘DESC. PROMOCIDR INDUSTRIAL LUNSUMIDOR FIRKAL
QUINMICA( IFPSA,NEGROMEX)
AUTOPARTES (SPICER)

GISSA *  PIEZAS DE HIER®O, PARTES CONSUMIDOR FIRAL
AUTONOTRICES, ARTICULOS «
NETALICOS, MUEBLES SANKITA
RIOS, ETC. -

VISA CERVEZA, SEFRESCOS, EMPA- COKSUMIDOR FIRAL
QUES, ALINENTOS, TURISMO.

vIiTeo ENVASES DE VIDRIO Y PLAS- COKSUMIDOR, FINAL
TICO

RARA

KLBCTRICA MAKUFACTURAS ELECTRICAS, CONSUMIDOR FINAL
CENTRALES TELEFOKICAS. - E INTERMEDIOD

TRAKSFORMADORES , SUBESTA ~
CIORES,. APASATOS ELECTRI-

cos, ETC.
NAKUFACTUPAS ELECTRICAS Y CONSUMIDOP FINAL
Y ELECTRONICAS PARA LA * E INTEMMEDIC

TRAKSMISION Y DISTRIBUCION
- DE ENERGIA, PARA LAS TELE-
COMUNICACIONES Y PARA APLI
CACIONES IKDUSTRIALES Y CO
MERCIALES, PETROQUINICA Y
MARUFACTURAS DE PLASTICO PA
A LA CONSTRUCCION , EMPA-
QUES ¥ NANUFACTURAS PARA LA
IRDUBTRIA DEL TRAXSPORTE .

—

CENTRALES TELEFOKICAS PUBLI CONSUMIDOR FINAL
CAS, COMMUTADORES, APAPA

TELEFONICOS, SISTIMAS DE IK

TERCOMUNICACION, EQUIPOS DE

SUNINISTRO DE FNERGIA, EQUI

POS DE COMMUTACION ¥ EQUI-

POS DE TRANSNISION. :
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ENISORA PRINCIPALES PRODUCTOS SECTOR CONBUNIDOR

Im REFRIGERADORES, LAVADORAS, CONSUMIDOR FINAL
CONSOLAS, ESTEREOFOKICOS,
LICUADORAS, TOSTADORKS, WA-
FLERAS, CALENTADOFES y EN-
FRIADORES DE AINE,TABLERGS,
TRAKSFOPMADOMES, MOTORES ,
CONTROLES, ETC.

1ESA TRANSFORMADORES DR DISTARI- CORSUNMIDO® FINAL

SUCIOK Y MEDIA POTEKCIA, -

TRANSFORMADOPES PARA HORNO

DE IKDUCCION, DE AISLANIEN

TO Y PAPA APLICACIOKES ES~

PECIALES.

LINEA COMPLETA DE ACCESO-

NIOS PARA USO DE TRAKSFON-

WMADONES E'ECTRICOS.

INDETEL CEXNTRALES TELEFONKICAS, COK CONSUNIDOR FINAL
NUTADORES, APARATOS TELEFO .
KICOS, CANAL DE TRAKSNISIO
KES ¥ ToPMINALES P.C.N.

LATINCA . CABLES TELEFONICOS Y ELEC- CONSUMIDO® FIKAL. = .°0®
- TRICOS PA®A LA INDUSTRIA - E INTEPMEDIO :
DE LAS COMUNICACIONES DE -
LA COKSTRUCCION, ELECTRODO
WESTICA ¥ MIKERA.

‘SELMEC T 7 'ALTA TENSION: CORTACINCUI-~" COKSWIDOR FINAL
TOS XS, INTERRUPTORES, CU- PNED IO
CHILLA, DESCONECTADORA, -
LOAD BUSTER, ESLABOK FUSI-
BLE , FUSIBLE DE POTENCIA.

WAQUILAS: SUBESTACIONES COM
. PACTAS DE SERYVICIO INTERIOR
Y EXTERIOR. PLAXTAS ELICTSI
CAS, TABLEROS Y SOLDADORAS.

' METALURGICA - CABLES DE ACENO, COMPUERTAS, CONSUMIDO® FINAL -
‘ ‘ TUBERIAS DE COBRE, LAMIKAS, INDUSTRIA DE LA
. LIKGOTES, illmll“”. Il - TRANSFORMACION Y
QUIKARIA, ETC. ‘CONSTRUCCION.
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PRINCIPALES PRODUCTOS

PRODUCTOS DE ALUNINIO
(LANIKA, CHAPA, EVAPORADQ
RES, PERFILES, TUBDS, A -
LEACION. '

ALUNINIO PRINARIO PURO Y
ALEADO, LINGOTE PAZA FUK
DICION, PARA EXTROSION V
PARA LANIRACION.

‘ALAMBPE DE ALTO CARBONO Y

¥ CABLES DE ACERO, HERRA-
NIENTAS INDUSTRIALES E IM
PLEREXTOS PAPA LA INDUS -
TRIA MARITINA Y PESQUERA,
CABLY ELECTROMECANICO PA-
PERFORACION PETROLERA, EX
TPACCIONK DE FLUORITA.

IKVIRSIONK DE COMPAKIAS IN
DUSTRIALES O COMERCIALES

¥ PRODUCE BIENES DE CAPI-
TAL PARA LA INDUSTRIA DE

EKERGETICOS; HEPRANIENTAS
DE CAMBONO DE TUKGSTENO:

TUBERIA DE CORCRETO; ADI-
CIORNALMENTE PEPFOPACION -
DE PQZ0S COR PREFEPERCIA

EN GEOTERMICA.

CILIKDROS DE ACERQ, TAN-
QUES DE ALMACERANIENTO,
TUBERIAS, CONPUERTAS, IN

. TERCAMBIADOPES Y ESTMC-

TURAS METALICAS.

TUBLRIA DE COBRE Y ALEA-
CIONES DE COBRE PARA DI-
VERSOS USOS. LOS PRODUC
TOS SOW FPABRICADOS A TRA
VIS DE SUS SUBSIDIARIAS,
PRINCIPALNENTE TUBZRIA, -
LANINA, PERFILES, VALVU-
LAS Y CONEXIONES '
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SECTOR CONSUNIDOR
INDUSTRIA DE LA

TRAKSFORMACION

INDUSTRIA DE LA
TPANSFOPPACION:

INDUSTRIA DE LA
TRAKSFORNAC 10K

CONSUKIDOR FINAL -

IKDUSTRIA DE LA
TRAKSFOMIACTON
Y COXSTRUCCION.

IKDUSTRIA DE LA
TRAKSFORMACION




NINEPA

Au?:.n;

DONICIA

FRISCO

onExIco

SAKLUTS

PRINCIPALRES PRODUCTOS

om0 FINO, PLATA DE ALTA PU
REZA, PLOMO ANTIMONIAL, =
BISNUTO, 2INC DE ALTA PUPE
ZA,CADMIO, COBRE, ACIDO -
SULFURICO, SULFATO DE 50010
ACIDO DE MAGNESIO, FLUORI-
TA, CLOPURO DE SODIO ETC.

NODULOS DE MANGAKESC, NMINE
PAL GPATOBATEFIA, FERROMAN
GAN®S0, FEPROSILICIO, FE -
BPCSILICIO MAGNESIO, FERRQ
CROmO, BRIQUETES, ETC.

FLUORITA GRADD ACIDO Y FLUO
BITA GPADO METALURGICO.

CONCEXTRADOS CON CONTENIDOS
DZ: PLORD, ZIKC, OFO, PLA~-
TA, FLUONITA, CADMIO, COBRE
¥ WNOLISDERC.

OrO, PLATA, PLONMO, COBPRE,
ZIKC, CADMIO. ARSENICO, CAR
BOK, COQUE, ACIDO SULFUNICO
BISMUTO, ANTIMONIO, BENZOL,
NAFTALINA., ALQUITRAN, BREA
Y FLUORITA.

OPO, PLATA, PLOMG, LITANGI
RI0, WETALES NARA [MPREKTA,
SOLDADURA, BISNUTO, ZIKC, -
COBSEZ, APSENICO, CADMIO. SE

LENRIO, SULFATCO DE SODIO, -~
CADRIO.

OPO, PLATA, DOPEE, COKCEN
TRADOS DE COBRE, ZINC, HULES
PARA USO ESPECIALIZADO.
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INDUSTRIA QUINICA
JOYERIA.

INDUSTRIA QUINICA

INDUSTRIA QUIMICA

INDUSTRIA QUIMICA
JOYEPA, ‘

INDUSTPMIA OUIIICA
JOYERIA.

INDUSTRIA QUINICA -
JOYERIA,

INDUSTRIA QUINICA .
JOYERIA, ’




i

CRISORA

. KIMBER

" LyPPS
(AKTES LORETO)

- qumea

PRINCIPALES PRODUCTOS

PAPEL HIGIENICO, SERVILLETAS.
PANUELOS FACTALES, TOALLAS -
SAKITARIAS, PAPEL PAPA ESCRI-
TURA, BLOCKS, CUADERNOS, PRPEL
PAPA CIGAPPO, CAPTULINAS.CAR-
TOKCILLOS, PARALES DESECHABLES.

PAPELES PAPA ESCUITUPA E  IX -
PRENTA, PAPEL NIGIEKICO, PARA-
LES DESECMABLES, SERVILLETAS,
TOALLAS FEMENINAS, TOALLAS PA
PA EL HOGAR, CELULOSA DE BAGA-
I3 DE CARA, PAPEL PASA CICARRO

PAPELES PAPA ESCPITGPA E IMPOER
TA, PAPEL MIGIERICO, TOALLAS FE
MEKINAS. TOALLAS HOGAN, PARALZS
DESECHABLES, CELULOSA Df BAGAIO
DE CARA, PAPEL PAFA CIGAYH.

ESCRITURA E IMPPESION, PAPELLS
ESPECIALES, SANITARIOS, SERV] -
LLETAS, ¥ TOALLAS DE PAPEL, DEL
GADOS PARA EXVOLTURAS ¥ OURANEN

CIOK , CASTULINAS Y CARTCHCILLOS

FIBRAS SIKTETICAS. RESINAS KATU

BALES, PRODUCTOS DE CAPBOK,PLAS

TICOS ADHESIVOS., PIKTURAS, - -
REFPACTAPIOS, WMULE SINTETICO, -
NECPO DE HUMO, FOSFATOS, SO0SA -
CAUSTICA , ACIDO CLOPHIDNMICO, «
LUBRICARTES, PRODUCTOS MEDICIKA

LES, FAPMACEUTICOS, Y QUINICODS,
EYC.

PRODUCTOS QUINICOS, PRINCIPAL -~
WENTE, PEISIKAS KATURALES, ¥ SIK
TETICAS. ’
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SECTOR CONSURIDOR

CORSUMIDOER FINAL

CORSUNRIDOR FIRAL

CORSUNIDOR FIRatl -

CORSUMIDOR FINAL

16D. LLAKTERA,MADE:
AGROQUINICA, :
IND. . TEXTIL

IND. CONSTRUCSION
IND. DEL PAPEL. ..
CONSUMIDON FINAL

£ INTERMEDID

IKD. WADEDERA
COKSTRUCCION
AUTOMOTRIZ
TEXTIL




CAPBIDE

CYDSASA

InSA

PRODUCTOS DE CARBOK, GASES
QUINICOS, Y AGROQUINICOS,
PILAS, BATERIAS,SECAS Y LIN
TERKAS.

FIBRAS PARA USO TEXTIL, IN-
DUSTRIAL, PRODUCTOS QUINI -
COS Y PLASTICOS.

FABRICACION DE FIBRAS, SIN-
TETICOS Y APTIFICIALES, PRO
DUCCIOR DE HILO Y FIBRA A -
CRILICA, PRODUCCION Y COK -~
YERSION OFE PELICULLS TRAKS-
PAPENTES ,FABRICACION DE TO-
LUEK ISOCIARATO (TDI) Y ES
PUMAS DE POLIJPETAKO, POLI-
CLCPURD DE VINILO.

POLIREPQOS DE ESTIPENO, PLAS
TICOS DE VINILD, BESINAS y
LARINADOS PLASTICOS, ADITI-
YOS PAPA CONCRETQ, CEMENTO

ANT1I®SUIDOS AUTOMOTRICES, -
PEGAMENTUS FOSTATOS, LATEX

(23

-

. PRODUCTOS FASMACZUTICOS Y

QUINICOS, ARTICULOS DE PEF-
FURERIA, DE TOCADO®,DE BE -
LLEZA, ESCOLARES, ALIWENTI-
ClOS FOTOGRAZICOS, DE WEGA~
LO, HOGAR, TABAQUERIA, DUL-
CE®IA, y JUGUETERIA.

IKHIDIDORES DE CORNOSION, -~
COAGULANTES Y FLOCULANTES,
HUMICTARTES Y DISPERSANTES,
ACORDICIONADORES DE LODOS,
MICROBICIDAS, ANTIESPUMAN-
TES ¥ LSPUNANTES, RONPEDO-
AZ3 DE EWULSION,ADIT1VOS PA
COMBUSTION , PEFRACTARIOS ,
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IND. DE LA FUKRDICIONK
AGROCUINICA
CONSUNIDO® FINAL

IND. TEXTIL
PLASTICOS
IND. QUINICA

IND. TEXTIL
PLASTICOS ,
PELICULAS Y ENPAQUES
IXD. QUINICA. .

CONSUNIDOR FINAL
IRGy AUTONOTRIZ

COKSURIDOR FI%AL

IND. DEL PAPEL
IND. QUINICA




NESONEX

oxy

PERWALT

HULE SINTETICO, NEGPO DE HUMO
PRODUCTOS QUINICQOS, FABRICA -~
ClON DE TENIS .

FOSFATOS IKDUST®IALES, CARBON
ACTIYADO, RESIKAS SINTETICAS,
PELICULAS DE JINILO, ESPECIALL
DADES PAMA GALYAKOPLASTIA, Y
TRATAMIENTO DE METALES, INSEC
TICIDAS PARA ESTABLOS Y ANIMA
LES DOMESTICOS.

PRODUCTOS AGPOQUINICCSE,EQUIPO

Y PRODUCCION PARA TRATAMIENTOS
DE FRUTAS ¥ LEGUMBRES, CLOPRO,

S08A CAUSTICA, HIPOCLORITO DE

SO010,ACIDO CLOSHIDRILU.

FARRICACION DL LUBPICANTES AU
TOMOTRICES , INDUSTRIALES, A~
CEZITES KO LUBRICANTES, GRASAS
ETC.

SEMVICIOS DE COMUKICACION TE-
LEFONICA, TPRANSPORTE AEREQ Y
RARITIND.

TPANKSPORTACION AZREA DE PERSO
KAS Y COSAS

SEMYICIO DE COMUNICACION TELE
FORICO KACIONAL.

TRAKSPOPTE MANITING DE MERCAN

CIAS EN GENERAL, WEDIANTE LA~
EXPORTACION Y OPERACION DE BY
QUES PROPIOS Y FLETADOS.

IND. LLANTE®A
IND. GUIMICA
PLASTICOS

IX0. QUIMICA
OTRAS INDLSTRIAS

AGROQUINICA
OTEAS INDUSTRIAS

CONSURIDOR FiNAL

CONSUMIDOR FINAL -

CONSUNLDOR FINAL

CONSURIDOP. FINKAL

CONSUNIDOR FINAL




SIOERURGICA

KCATEC

IcH

SIDEX

TaNSA

TEXTIL

MARTIN

" PARRAS

TUBOS CENTRIFUGADOS, TUBOS
TERNIKADGS, VARILLA, TUBE-
RIA, PEPFILES, ACZRO, CWU-
DO, MINERALES DE FIERRO, -
FIERNO ESPOKJA,HOJALATA, -
HERRANIEKTAS AUTONOTRICES
E INDUSTRIALES. BARSAS DE
ACERO, PIKZAS FUNDIDAS, LA
MIKA £TC.

YARILLA TORCIDA AL 60, PER-
FILES, ACEMOS ESPECIALES, -
TORRES DE TRAKSNISION Y -
CONSTRUCCIOKES WMETALICAS.

ACERO, HESHNAMIENTAS AGRICO-
LAS, AUTONOTPICES, INDUSTRIA
LES Y GRUAS EZLECTRICAS VIAJE
SAS.

LINGOTES, PESFILES ESTRUTUMA
LES COWPUGADOS Y COMERCIALES
PIEZAS FUNDIDAS ¥ ACEROS E£S-
PECIALES.

TUBOS DE ACERO SIN COSTURA, A-
CEROS EN LINGOTES Y K BARRAS
TUBOS TEMMINADOS

TEPCICPELO, MEZCLILLA, FIBRAS
SINTETICAS TELAS, POPA PARA -~
HCMBRE, TELAS PARA TAPICERIA
ETC.

FABRRICACION DE TERCIOPELO, -~
PREKDAS DE VESTIR ¥ COMERCIA

LIZACION DE TELAS Y PRENDAS DE

YESTIR.

IIZCL!L“S, GABARDINAS, KAKYS
Y LONAS.

IKD. DE LA TRANSFOR
mACION o

IND. DE LA COKSTRUC
cIoK.

IKD. TRANSFOAMACION
CONSUMIDOR FINAL

IKD. DE LA TRANSFOR
NACION.

IND. OE LA TRANSFOR:
MACION,

CONSUNIDOR PINAL
£ INTEFXEDIO
IND. AUTOMOTAIZ

CONSURIDOR FINAL'
€ INTEMNEDIO

CONSUMIDOR - FINAL




PLIARA

PURITAN

PRINCIPALER PRODUCTOS

FIBRAS SINTETICAS DE POLI
PROPILENO Y TELAS DE TAPT
CERIA. .

CANISAS, CHAZANILLAS, SweA
TENS, PLAYEPAS Of TEJIDO -

DE PUNTO, PLAYERAS DEPORTI .

YAS ¥ PARTALOKES.
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IND. AUTONOT®IZ
COKSUNIDOR FIKAL

CONSUNIDOR FINAL




-
RESULTADOS
VENTAS NETAS
UTILIDAD DE OPERACION
COSTO IKTEGHRAL DE FINAKC.
INTEPESES
PERDIDAS EN CAwBIOS
BESULTALO POF PQOS, WON.
UTILIUAD DEEPUES DEL CIF
158
[ PTU
o UTIL.DAD KETA (B-10}
=
'
BALANCE

ACTIVO TOTAL
ACT1%0 DISPONIBLE

INM, PLANTA Y EQUIPG (COSTO)

PASIVO TOTAL
CAPITAL COKNTABLE

B P T

. ENCA

D R L T e A R T R Ry

uo

WMASITHA DE HY ERPRESAS

£1,370.%9)

4,

1

4,065.0
U
ash.y
[FELON
L7 3 I 1Y

Sl
120.1
EU
(SN

TitiW,

0,067.2
VAT v
1,90, 2

PR YAV AN
LIRTULE M

100, ¢
17.%
7.0
19.4
10,9
t23.6)
10.4
s.oa
1.0
7.0

(CIYHAS N

D,052.1, 100.0
1,416.0 1.6
“28.0 10.2
2.87%74.0 3.7
1,4%4.3 16,1
3,405, 2) (37.06)
ang, 1 5.4
139.7% 1.%
Ju.3 0.8
11,6 2.1
WILES I RILLONES)
4° THIN, o6 % VENTAN
PL.5a48.n 100.0
2,0n0 . w.7
2.11H,7 9.4
11,106,4 5.6
10, an7,1 48,4

A S e e e R WA A N N KRS

114.0%
119.7%
S0, 1%
114, 9%
1,0



mERCADLO MUESTRA DK 85 ERPRESAS

00eeeteccrssstrttetsetenesrastrne
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V0099000000000

tesecsvavetin

A° THRIMESETHE 86 4% TRINESTHE bo
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veseveseree
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ceevecsesesnere

RAZONES
1. LiQUInE?
ACT, CIRC./PALIVO C.p, 1.7 1.0 {10.0)%
131. CPECIMILNT:
VERTAS KYTANS AUT. TUiAL Ay, ux az.la (14,4)%
VERTAS RETALTAST, FiJo TH. 5, G2.7% (18, 1)%
113, SENTABILIUAD
I
k,’ UTIL, OPENAUCTOR JINTEHESE! Q.8 Y. 0.5 V. _(4b.ﬁ)‘
ETASCAR . CORTABLE KES T oM
\ UTIL. KETASCARITAL CORTAHLE (2 PR 1.9 % (74.0)%
1V, APAL!NCARIENTO
INTERESES Y/ VENTAS 19.u0% KRN 9 60, 0%
PASLIVOG C.PL/EASIVO TUTAL 34.1% do.on 6.0%
PASIVU TUTAL/CAPITAL CONT., 1.1 v, 1.0 Y, 0.9%
VALOR MERCADO {31 ®ARZO ) $ 1,910.7 %, MiLL. $ 10,841.5 m.MlLL, A0hH , Wk
YALOF CORTAKLE 3 a,00L.6 M. MILL. $ 9, 0%0.7 H.MLLL, 1na.usx
VALOY MERCALO/VALOR CORTABLE 43,98 11%.6% 163, 5%
R R R R T R R
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CONCLUSIONES Y CEPECTATIVAS.

S.1. SITUACION ACTUAL

La diffcil situmcidn que enfrents el pais durante 1986,
en particular por las presiones financieras y crediticias, -
fueron en gran medida, ios elementos que contribuyeron a que
el Mercado de Valores regimtrara uno de los comportamientos
sds sobresalientes de su historia. Al respecto, el principal
indicador del Nercado, sl indice de Precios y Cotizaciones -
ds la Bolse Nexicana de Valores logré una gansncia acusulada
de 35,903.66 puntos, los cuales equivalen a un incremento res
pecto a diciembre de 1985 del orden de 320.7%

E1 alza de este indicador , se ifnicid a partir del mes
de mayo consolidéndose en el Gltimo cuatrimestre del afo, pe
rlodlodo &n gue acumuld 25 mil puntos. Z1 nivel mdximo del
{ndice en 1986 se registro ¢! dia 30 de diciembre, al cerrar
las opersciones en 47,103.03 puntos. (

INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES DE LA BBV

‘mIcE " YARIACION

- WLTIND arTos )
1988

DIC 11,197.17

1906 ,
[ 14,203.78 3,008.61 26.8%
res 14,149.74 2,9%2.57 26.368
NAR 13,378.21 2,181.04 19.47
ADR 12,802.30 1,605.13 14.33 .
RAY 14,676.08 3,479.71 31.07
Jum 15,997.72 4,800,855 42,87
JUL 19,399.43 8,202.28 73.2%
AQO 22,384.84 11,167.67 99.73
sep 28,628.75 17,431.%8 155.67
ocY 35,251.00 24.053.83 © 216.82
1s 2L 4] ,699.26 30,502.09 272.40.
pIC, 47,101,233 35,903.66 320.8%

®NOTA: VARIACION RESPECTO AL CIERNE DE 1965.
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En cuanto el imports negocisdo en bolsa, también €@ re-’
sistro un comporteaiento notable, al efectudrss operaciones - T
por un total de $ 75 billones 875,498 nillones de pesos, cifra
que comparada con la obtenida en 198% es supericr en un 197.3

De ests {mporte, § 41 billones 93.052 millones corras ~
pondieron a las ocpersciones realizadss con Certificados de las
Temoreria de la Federacidn, las cuales represenzarua el S4.3%
del total, con 4é8to los Ceteas disminuyeron su participacién -
de un afio a oiro en 22.8 puntos porcentum.es, no obsmti. [ 19
importe negociado en 19896 superd al logrado en 1985 - o « «
{$ 19 billones 602,480 millones) en un 109.6%

Por su parte las Acentaciones Bancarias se consolidaron
en vl segundo sitio de operatividad, al registrar negociacio-
nee por § 24 billones 938,148 millones, los cusles equivalen
sl 33.0% del importe total, con estd le participacién de este

instrumsento 660.0% respecto a 1985,

€n tercesr sitio de operatividad fue ocupedo por instru~
mentos de renta veriable los cuales participaron con el 4.9%
del total, medianie la negociaclén de § 3 billcnes 700,857 -
millones, cifra gue comparada con la obtenids un allo antes es
suserior sa un 227.2% Contindo el Papel Comercial cc1 ol = ~
3.6% de la operscidn, los Petrobonos. el 3.2% v con menos de -

un punto porcentual las obligaciones, los Bonos de Indemniza

cién Bancaria, los Pagéras Empresaciales, los Pagards de la
Tesoreria de la Federacidn y los Bonos Bancarios de Desarro- .

1lo.

Eato nos permite odservar a traves del anélisis de ci-
fras y gréficas estudisdas, el desenvolvimientc tan especta -
‘eular que han experinmentado los instrumentos pertenscientes

sl Mercado de Valorea.



En conjunto, reflejan la tray~ctoria ascendente qui el -

sadio bursétil ha sanifeazado para el ahorro-y financiamiento’
interno & nivel nacional.

INFPORTE TOTAL OPERADO X LA B.8.V. IR 1988

INSTRUBENTO NILLONES DR PESOS < DR PART.
1) CETES 41,093,052.20 54.70
2) ACEPT. BAKCARIAS 24,938.148.10 32.9%
3) ACCIONES 3.700,857.10 4.089
4) PAPEL COMEBRCIAL 2,713,479.30 3.59
S) PETROBONOS <,432,630.9C 3.2
8) OBLIGACIONES §3%5,135.%0 0.71
7) BIB'S 118,857.80 - 0416
8) PAGAPES EMPRESARIALE.  10S,317.60 0.14
9) PAGAFES 30,865.20 0.04

£ 10) BONOS DE SENOYVACION

URBANA 5,845.70 0.01
11} BONOS DE DESARROLLO 211.70 -—

TOTAL 7%,675,401.10 100.00 -
REXTA VARIABLE 3,700,857.10 ‘4,89

RENTA FIJA 71,974 ,544.00 .11




$.2. EXPECTATIVAS CORTO Y LAPGD PLAZO

81 comportaniento del Mercado de ‘alores en el primer
trimestre de 1987, continud mostrandc un constante crecisien
to manteniendo la dirndmica observada el afic anterior, a lo
cual contridbuyen de manera fundamesntal los atractivos rendi-
ajenzos que ofrecen al inversionista los instrumentos bursé-
tilesy la amplia gans existente de éstos.

Entre los hechos relevantes suscitados durante el pri-
zer perfodo trimestral del afio, podemos =mencionar los siguien
ten:

= El1 incremsnto reglatradt en los preclos de las
acciones, fendémeno que llevo al Indice de¢ Pro-
cios y Cotizaciones & crece~ 109.18XN en el pri

mer trimestre.

= La ganancia momtrada en la operatividag global
del mercado que fue de 37.98 billonwa de pesos
sumentando 264.7% respecto al mismo periodo -~
del aflo anterior.

= E1 crecimiento de 410.71% en los msontos emiti-
dos de instrumentcos bursétiles, coaparando sl
primer trimestre de este aflo con el de 1986, -
sobresaliendo el Mercado de Dinero por au dina
mismo sspecto que 8¢ ha reflefsdo en su operas-
tividad.

‘= L& colocacidénde los Certificados de Aportacidn
Patrimonial, llamados CAPS y obli.acléno- sub -
.ordtn“u convertible en CAPS de las Socieda -
des Nacionales de Crédito en la Bolss Mexicana
) de “Yalores.
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Este hecho ea de espectial tras sndencia, ya

que permite que los bancos se financien a -~

travéa del Wercado de Valores, facilitando

al publico inversionista la participacién - .
en el Capital Social de emtas importantes - ; -
instituciones financieras.

SRRCADO DR CAPITALELS

Hste renglén del Mercado de Valores ha mostrado gran de
sarrollo en el primer trimesire de 1987, destacando el Merca
do Accionario por su alza permanente en el precio de las’ ~ -
ciones. En el trimeatre re colocaron Lod::viioi-o- emitidos -
por las sociedades nacionales de crédito de Banamex, Bancomer
y Serfin y 1la enisidn 27 de petrcbonos, ls cual presenta nue-

vas modalidades en sus caracter{sticas.

Durante o8 primercs meses de 1987, en el MNercado de Ta
pitales se negociarén 2.78 billones de pesos, cifra gue upes
ra on 38.44 X 2 la registrada en el miasmo perfodo del afio an-
terior.

Durante ol prl‘mr trimestre de 1987, el Mercado de th_o_'.
ro presentd una aran actividad, concentrando el 9§.7SS del zo_’.‘,v‘
tal negociado en el Mercado de Velores. El importe esperado-
ascendio a 35 billones 228 316 millones de pescs, siendo esta:
cifra superior en 317.99% en comparscisn al primer trimestre '
del afio anterior.

gE.'to'tnvorablc compartaniento ha estado influfdo por d.
constante aumento en las ofertas primarias-de colocscién ha -
biendo descendido sus rendimientos.
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) Siendo un ejemplo la colocacién de Cetes a precio de
colocaeidén por 25 dillones 887 297 =illones de pesos, que
repreasnta un incremento del 561.73 %x.

¥

laualmente las aceptaciones bancarias también rtgia
traron un importante crecimiants en su Mercado Primarioc en
el pericdo ENERO-MARZD de 1987, ya que se colocaron valores
par S b;l!ones 98 063 millones de pesos. c.nzidqd sup‘nrxor -
en 134.79% respecto al mismo lapso del alo anterior. Por
lo‘ gque en la siguiente hocja se har; una desuripcisén de las

eifras sucedidas en el primer trimestire.
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1smronyegs oOPREHNADOS

ERY.PO-BARZIO BD l'ilf! . .. ERRO -BANZO 87 -__-l.'em Vﬂ!E!(.-
ACCIONES T A% (sl 473 14. 38 L 742 270 034 4,59 « 1o,
CAPS - - - - 143 9% 450 Q.38 -
OBLIGACIOKES 74 119 Bae 0.71 19% 2n% 749 0.41 . 109,53}
ONLIGACIONES SUBOMDINADAS - - - - TY H17 72 0.6 -
PETROBONGS 398 Y a7y 3.0 R 194 6473 1.58 o 91,73
BIn's Q2 ALD P V.22 4 a7 796 0.0 - %7.03
BOKLY, Gff DESARPOLLO o ALL [PRIV 1} 19 255 0,00 - 67.03
BOROS DE RELDVACIWE UNBARA - - - - 4 413 614 0.01 - -
TOTAL MEPCAIOL 1 CAFITALES oWy 2 Ty 19.11 79 A0 2% 1.2% o W.A4

D T T T T L T T T L L LT T LT T P IR P P R

CETES 4 BH4 038 11% 40, vO 26 583 HOL 1406 69,70 .e 444,23
PAPEL COMEECIAL 472 957 41 4,%4 L Pe0 221 0% 3.97 - 170,08
ACEPTACIONES BANUARIAS 3 0GL 628 %) 29.4% 7 18R 410 244 1,81 v 134,28
PACAPES FERMPHESAMIALES BUFSATILLS - -~ - - B 100 MO 0.02 —
. PAGAFES - - - - - 172 237 U, 40 End
TOUTAL MERTALO DE DINKFO B8 a4 23a OOh BoO., HY 1 228 V16 Mo LTS » 317.9v

B T T T T T T LT T L T L LT LT R T e PO S P Y

TOTAL OPEFALO 10 434 %13 89y 100.00 37 9na a2y oyl 100,00 v 264,72
INPORTE PROMEDIO DIAMIO (%)

MERCADO DE CAPITALES 33 733 LuG 44 aap O%2 ¢ J1.74
MERCADO DE DINEFO 142 783 62n SO8 e 4208 v 297,99
TOTAL OPERADO 1°6 517 183 6812 o) W o 247.08

P L L Ll L L LT T L R L T T e I T L L T L T PR sy v PP

) PARA KL PEEIODG DF 1986 St CORSIDEHAPOR 59 DIAS BWABILES Y PANA 1987 02 DLAS HABILED



Desde sus inicios, el alo de 786 enfrentd a la econo-
nis mexicana dbaio circunstancias adversas:;la celds en los -
precios internacionales de los hidrotarburos y por ende en las
exportaciones de pet:roléc; la falts de recursos frescos del
exterior y la pesada carga constituida por el servicio de la
deuda, fueron elemenzos Jeterminantes en la evolucién de la

econom{a, reflelsda por sus principales indicadores.

Ante estam circunstancias, las autoridades adoptaron -
con oporiunidad nuevas cstrategiss de politica econdmica, bus
cado suavizar el {spacto invmediato de ios fentwencs externos.
As{ ., se reforzaron politicas sonetarias de gasto piblico, -

persistiendose en el manteniziento de unas politica de tasas -
de intefes reales positivis para fomentar el ahorro interno.

Por su parte y dentro de este contexto, el gector bur -
shzil reafirmo su impor wncia estrategica en el apoyo de los
propésitos nacionales de reforzamiento a la economia, obeser -
vando una evolucidn destacada en sus indicadores, bdasada en -
el crecimien%o ¢-~! {mporte y vo.imen de transacciones con ins
trusentos bursdtiles.

£l valor del mercado acclonaric tiende a recuperarse em
parte del rezago acumulado en los alos recientes « e: Indice
de Precios y Cotizaciones ha tenido un crecimjento notable, -
que se ha significado en el contexta histérico del mercado na
cional, como a nivel internacional.

Los rendimientos otorgados por los instrumentos bureé -
tiles han sido altamentcs atras:iivos, superandc en su sayoris
el nivel inflacionario, al otorgar tasss rerles positivas.




$5.3. COKCLUSIONES

Por el entorno econdmico que vive 21 pafs, las psguefias
Yy medianas empresas enfrentan dia a Jd{o situaciones mis Aiff{-
ciles y adversas. Siendo el dinerc caro y escaso. La infla
cién econémica del pafias es critica a pesar de las medidas -
drdsticas llevadas a cabo por el Gobierno Federal.

En los dltimos aflos se han producido grandes cambios -
que han hecho virar en 180 arados la vida econdaica del pafs,

situandolo en posiciones forzacdas y apremiantes,

La exporzacidén de petrdlec., Tuente principal de ingre -
scs, ha perdido gran dinamismo por a baja en el precio del -
erudo en el Mercado Internacional, 230 aunado & 303 prodle -
mas paras la exporiacidn de otros t.oductos mexicanos en el ax
tranjerc ,{ impuestos compensatorics e3tadounidenses) aue en
forma directs o indirecta a producido las sigulentes conse -~

cuencias:

1. DEFICIT EN EL PPESUPUESTO FEDERAL

2. REESTRUCTURACION DE LA DEUDA EXTERNA

3. INCREMENTO DE LAS CARGAS FISCALES (VIA IMPUESTOS)

4. INCREMENTD DE LOS SERPVICOS PUBLICOS

5. INCREMENTO DEL FINANCIAMIENTO DEL GOBIERNO FEDERAL
MEDIANTE LA EMISION DE CEETIFICADOS DE LA TESOPERIA

6. INCREMENTO DE LA EMISION DEL CISCULANTE
7. RESTRICCION DE LAS IMPORTACIONES.

Por lo que las consecuencias, han originado ctros efec~
tos que han puesto al pafs en un gran problems:
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A. AUNENTO EN LA INFLACION

B. PERDIDA DEL POUE® ADQUISITIVO DE LA POBLACION

C. DEVALUACION DE LA MONEDA NACIORAL FPENTE AL
DOLAR

D. DISMINUCION DE LA INVERSIOK EN ACTIVIDADES
PRODUCTIVAS .

£. DISMINUCION DEL PRODUCTO INTERNO SPUTO.

Por 1o Que ol pancrama econémico del pals se \rul(-br.
sonbr{c, con tasas de inflacién del 110- 1120 % ostimadas ps
ra fin de 1987.

Por 10 que se refiere al Mercado de Valores que no es
ajenc a lo que sucede, es necesario que éste se siga forta-
leciondo su estructura con el objeto de Jus se convierta en ~
un importante factor en la captaciin de asignacidn de recur-
808, contribuyendo en el pr de ¢ Tollo que necesits
Néxtco.

La Bolsa dc Valores, de tal maners se ha constitufdo un
8dlido escenario para ls eaisidn y colocecidn de instrumsen*tre
de captacién y financiamiento as{ como para la concertacidn
de transscciones en ¢l Nercado, sdends de ofrecer una -pu.
difusifn del acontecer buredtil.

Contando con la intermediacidn bursétil, que con ofi=
c.oncia cusplen las Casas de dolsa, se vid asplismante forea-
lecide durante el perfodo de 1986 y lo que va de 1987, desple
Sando uns intenss activided en el reforsaaiento de su infre -
estructura , mediante la instalacién de oficinas en'el terri-
torio mlml contando con equipos de computo de gran cepa-
cldad en procesamiento y coaunicacién, con un espefico de capa-
citar y desarrollar a su personal. o ‘
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Tembién hay que notar que en nusatro pals en los Glei
mos aflos, ha vivido la épocs de mayor curbulencia econdmica
de su historia, en lo que hs hadido un camdbio drdstico en
los sistemas y costumbres de Inversién en Néxico.

Adenids las autoridades financieras han demostrade su vo
luntad politica pars que constituya un sistens que permita
tener mejores opciones stractivas al inversionista y s con
vierta en fuente de financiasiento para las empresas. -
10 que el Nercado de Valores ante esta perspectiva tiene 61
compromiso de seguir creciendo y ser piilar del crecimienteo

nacional.
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