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INTRODUCCION 

La inversión de Capital en Valores de Renta Variable 

es un tema de relevante importancia en gran parte del mundo. 

Actualmente en nuestro país el neimero de personas accionis

tas en forma aproximada rebasa al medio mill6n. Debemos to

mar en cuenta que aún cuando el mercado de valores mexicano 

no es más que un mercado en desarrollo es que ha creado not~ 

blemente la inquietud de un indudable número respetable de 

personas profesionistas. 

La economía nacional ha adquirido en los Gltimos 

años una configuraci6n sustancialmente distinta a la que tu

vo en las décadas precedentes, como consecuencia de la inte~ 

acción de diversos factores internos y externos que propor

cionaron perspectivas de desarrollo nunca antes conocidas. 

El descubrimiento de nuestra riqueza energ6tica ha transfor

mado a México en una nación que madur<l cada día y que requi~ 

re de instituciones e instrumentos id6n0os para respaldar su 

dinámica de crecimiento. 

Dentro de las altern~tivas existentes de financia

miento para las actividaJcs productivas del pa!s, el Mercado 



de Valores ha llegado a ocupar un lu(jar destacado. .r... través 

de la Bolsa Mexicana de Valores, centro del mercado, un nG.m~ 

ro cada vez mayor de empresas !1an mantenido y acrecentado su 

consolidaci6n, diversificaci6n y expansión. 

Esto no hubiera sido posible sin la creciente parti

cipación de los miles de inversionistas, tanto personas fís! 

ca.s como morales, que encuentran excedentes de Tesorería, 

respecti vamcn te. 

El acelerado crecimiento del mercado ha estado res

paldado en todo momento por la modernización de la bolsa, 

-por la cnpacidad humana y técnica de la intermediación y por 

el franco apoyo de nuestras autoridades financieras. 

Co11 lo anterior, se pretende ~ trav6s de este traba

jo ofrecer un panoramtt r.15s cl.)ro o Lor~a.s aquclla.s personas 

interesadas en conocer y/o participar en una de las activid~ 

des econ6micas más interesantes, cstimulanles y prometedoras 

que existen en nuestro puis en la €poca actual. 
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CAPITULO I 

EL MERCADO BURSATIL EN MEXICO 



CAPITULO I 

EL MERCADO BURSATIL EN MEXICO 

1.1 ANTECEDENTES HISTORICOS DEL MERCADO 
DE VALORES EN MEXICO 

Los orígenes del mercado mexicano, al igual que tan-

tos otros mercados de esta clase en el mundo, tienen como 

sus antecedentes más remotos las primeras reuniones de comer 

ciantcs en ln antigüedad: mercados cotidianos o peri6dicos 

que constitu~·eron las primeras manifestaciones de comercian-

tes con i~cipientc organizaci6n. Se dice que los romanos 

efectuaron transacciones regulares en los p6rticos de los fo 

rums y en las basílicas, en especial se menciona el Colegium 

Mercatorum Romano. 

ral y manifesttlci6n sinr¡ular del sistemc'l céipit:ilista de pro-

ducci6n, ya que r,aralc1as <ll oriqcn y a la ovoluci6n del ca-

pitalismo, nacen y se des~1-rollan. 

P~ra fines ~~ l<l Etlad Mc1clia, las bolsas han dcsplaz~ 
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do ya a las ferias, las que habían sido hasta entonces los 

centros de comercio más importantes. Las ferias tenían un 

carácter periódico, y con el crecimiento de las ciudades se 

desarroll6 el comercio urbano, lo que produjo que paulatina

mente aquellas perdieran su primitiva importancia. 

Hacia el siglo XVI, aparece un nuevo tipo de organi

zaci6n: la sociedad por acciones, cuyo germen se encontraba 

en los "guilds" o gremios de la primera mitad de la Edad Me

dia. 

El factor principal para adoptar la sociedad por ac

ciones fue la necesidad de procurarse grandes capitales de 

un gran número de personas, pues la magnitud de las empresas 

y los riesgos que ellas representaban hacía poco probable 

que una sola persona proporcionase las grandes sumas que se 

requerían. As! pues, deber~ considerarse como aventurado, 

estimar un antecedente previo de las bolsas de valores antes 

del siqlo XVI, ya que los Vd]ores como tales 110 aparecieron 

sino hasta ese sj_qlo. 

En M5xico, por dccrelo del 19 de octubre de 1887 se 

aprob6 un contrato celcbrudo el 21 de mayo del mismo año en

tre el Gobierno General y los schorcs Aspe y Labadie para el 

establecimiL:1to de un<l bols~ 1n0rcar1til. 



Por decreto del 6 de junio de 1888, se aprob6 otro 

contrato del 21 de febrero del mismo año entre el Gobierno 

General y don Feliciano Navarro para continuar los negocios 

de la Agencia Mercantil establecida desde 1885. 

Hacia 1890 existían casas comisionistas en la calle 

de la Cadena y otras entre cuyos titulares figuraban: don 

Castro de la Hora, P. P~rez y Cía., J. Ituarte, Salvador de 

la Fuente, etc. 
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En cuanto a las tradiciones preliminares de nuestro 

mercado organizado de valores, se dice que las primeras tra~ 

sacciones bursátiles de México efectuadas en local cerrado, 

tuvieron luqar en las oficinas de lu Compañía Mexicana de 

Gas, donde el secretario de esta empresa, don Emilio Trigue

ros, contribuyó 0ficazmentc a que se reunieran all! buen nO

mero de ingcr1icros de minas, mexicanos e ingleses, ya que 

con su interver1ci6n se concertarán operaciones sobre valores 

preferentemente mineras. 

Los beneficios que las ilCCiones mineras produjeron a 

sus poseedores dcs¡iert~ron en el pGLlico u11 gr~n inter5s ha

cia las opcra~ior1cs de comp~a y venta de las mismas aurnentarr 

do notablemente e), nGmcru de intcrmcdjarios en las cesiones 

de los titules. 

Otro centro de conccntrilci6n que adquiri6 también m~ 



cha importancia en el cual se suscrib!an acciones, se discu

t!an escrituras y se formulaban estatutos de compañías mine

ras, fue el establecimiento de la viuda de Genin. Esta señ~ 

ra permitía aquella clase de actividades dentro del local en 

el que se desarrollaba su negocio de pastelcrta en la segun

da calle de Plateros (hoy Av. Francisco !. Madero). 

Las reuniones que se celebraban en este estableci

miento atrajeron a sus cercanías a un gran nGmero de perso

nas, gran parte de las cuales lleg6 a ejercitar en plena ca

lle funciones similares en cierto modo a las de los corredo

res y agentes de valores, aunque no tuvieran las formalida

des que hoy en d!a se requieren para esta clase de transac

ciones. 

El don de imitaci6n por una parte, y por otra la fa

ma que habia de que en la calle de Plateros se ganaba con f~ 

cilidad el dinero, hizo que todo aquel que no tuviera en qué 

ocuparse, llegara desde temprana hora y se acomodara en las 

fachadas de las casas comerciales que ahí existían en espera 

de que les cayera algQn cliente. 

Algunos de aquellos, seguramente eran magníficas peE 

sanas, pero otros eran completamente desconocidos; por lo 

que seguido se subía de casos de poca formalidad, de anul 1-

ciones entre el precio da compra y vcnt¿1, etc. 



Esta falta de cumplimiento en las operaciones y el 

haberse comenzado a comprobar que alqGn señor sin escrGpulos 

emprendiera el vuelo con todo y acciones, y aunado a la nec~ 

sidad de unirse más lo que verdaderamente eran especialistas 

en la materia y que por su absoluta honradez contaban con 

una buena clientela, hicieron que un grupo de personas pens~ 

ra y llevara a práctica el establecimiento en México de una 

bolsa de valores a la que tuvieran entrada determinadas per-

sanas, en la que se restringieran las costumbres establecí-

das y se cumpliera con un reglamento adecuado al medio. Co

rredores ampliamente conocidos, fueron desde luego admitidos 

y se les consi<ler6 como socios de esa instituci6n, para lo 

cual era i11dispensable una fianza. 

Por fin, después de vender los obstáculos inherentes 

al caso, la Dolsa de México fue fundada el 21 de octubre de 

1895.* 

•Realmente la inauguraci6n oficial tuvo lugar el 6 de noviC!!! 
bre de 1895, estableciendo sus salones y sus oficinas en la 
casa nGmero 9 de la seQunda calle de Plateros. 
Los datos n:ás ir:tportantes que anteceden .:i la formación de 
esta Bolsa de M~xico son como siquc: 
En junio 14 de 1895, fue est~blccidn una ~ocicd~d Anónima 
denominada Bolsa de M6xico, con un capital de 40 mil pesos 
representado r1or 200 acciones de 200 pesos cada una. En 
aquella 6poc.:i enco11tr~nos una compnfiia !Jamada ''Bolsa Naci2 
nal de M6xico'', la cual en ol mes de septiembre del mismo 
afio st· fusion6 con la Dolsa de M6xico, creándose una nueva 
Dolsa de! M6xico, ln Ct1;ll cont~ría con el ca~ital de la ant! 
gua Bols~ ~e Móxico c1uc era de 40 mil l'esos, m5s un aumento 
de ca¡)it.ll de ~O 111il pct;Ds, rcp1·cscntndo por 100 acclo11es 
tle 200 00.:;os ca<lc:t un.i. Un .:iviso el 25 ,le 0ctubre de 189S 
dctermi~G la fusi611 l\U los Jerccl1c1~ t~11L1-c ;1mbas Compa~ías. 
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Al instalarse esta Bolsa de México, produjo descon

tentos entre los componentes de la '1Coyoteria 1
' pues mientras 

que unos aceptaban inscribirse en esta bolsa, otros formaron 

un grupo por separado arrendando un local en la calle de Pal 

ma. 

La mala organización que se le dio a la Bolsa de Mé

xico aunado al sistema poco práctico que en ella se implant6 

y las facilidades que por otra parte se deban para operar en 

el local de la calle Palma, hicieron que al final el triunfo 

fuera para los que se hab!an congregado en este Gltimo lugar. 

La Bolsa de México era propiedad de un reducido nGrn~ 

ro de personas y no de los que figuraban como agentes, quie

nes tenían que pagar a la bolsa una cuota sobre el importe 

de las operaciones que realizaban, lo que unido a otras mu

chas cláusulas primitivas hicieron que los que ahí operaban 

no se sintieran con toda la independencia ni con toda la fa

cultad para bien dirigir sus actividades. 

Naturalmente, todo esto no podfa encajar dentro de 

un grupo de hombres acostumbrados siempre a gozar de la más 

amplia libertad y que era uno de los puntos más atrayentes 

que existía en el local de la calle de Palma. 

Poco a poco, la Dolsa de M~xico de la segunda calle 
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de Plateros, fue perdiendo interós; el movimiento se redujo 

a la más rnfnima expresión. !,os corredores huian de los sal~ 

nes; los remates a veces no se efectuaban por falta de asis

tentes, y por G1tirnc, c11 abril de! 1896, ya no se reqistraban 

operaciones de ninouna clase, por lo que esta institución se 

cerrt.5. 

Este, que hubier~ sido el momento en que el centro 

de operaciones establecido en el local de la Palma incremen

tara sus operaciones, dejó pasar la oportunidad debido a di

ficultades entre los que regenteaban y también desapareci6 

poco después que la Bolsa de México. 

Entonces, un sefior de apellido Murgu!a, tom6 por su 

cuenta un loc<ll en la c31le 5 de Mayo, al que podrían entrar 

todos los corredores mediante el paC_Jo de 5 pesos mensuales, 

pero no habicnrl.o tenido mucha .Jccpt:icjón por parte de estos 

Qltimos, la vida Je ese nt1cvo centro 110 se prolong6 por mu

cho tiempo. 

Los corredores, a p~rrir de ese momento, comenzaron 

a reu11irsc r1·imc1·t, en u11a (·a11tin~ que se llam~b~ el Club Al

pin situudo en una vi0ia c.:.:isona, que fue dL'tTurnb,1da poste

riormente: r\dr.l construir el acttwl Casinu Espc11lol. Los co-

rrecloref; siquicrc•!l rcuniénl1os1""! PJl nn l:catro ,_¡u'~ c.stabu. en el 

lug.:tr que ocupuba l.:i. Cas,1 Buckcr, p;:i~;,111do de cstu (1ltima paE_ 



te a efectuar sus operaciones en los billares del hotel de 

la Bella Unión. 
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Poca dcspu6s, Murgufa volvió a establecer otro local 

en la calle de Capuchinas (hoy Venustidno Carranza); despu~s, 

a raíz de una dificultad que tuvo este señor Murguía con los 

corredores, hizo ver a todos sus compañeros la conveniencia 

de tomar un local por cuenta de los mismos corredores; idea 

que desde luego fue aceptada, suscribi~ndose en unas cuantas 

horas el capital para fundar una bolsa privada, el cual est~ 

ba representado por 100 acciones de valor nominal de 50 pe

sos cada una, quedando así constituida con fecha 4 de enero 

de 1907 ante el Notario Público Manuel Altamira, la Bolsa 

Privada de M&xico, S. c. L.; el 3 de junio de 1910, se tran~ 

form6 en Bolsa de Valores de M~xico, s. C. L., la cu~l fue 

liquidada con fecha 17 de octubre de 1933 p<tril constituir la 

actual Bolsa de Valores en M~xico, s. A. de C. V., de acuer

do con la concesi6n otorquda por la Secretaría de Hacienda y 

Cr6dito PGblico con fecha 29 du agosto de 1933. 

FJnalmcntc, al cent raJiz<1rsc l.:is Of_.ieracionvs en Liol

sa, dcsa~~rt·cieron las 11o~¡ucfias bolsds reqionalcs de Monte

rrey y Gu;1dalajara, la Dolsa de Valores de M6xico, S. A. de 

C. v. cambi6 su denomin~~i611 por la do Bolsa Mexicana de Va

lores, s. A. de c. v. 
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1.2 CONCEPTO 

Ya que hemos dado a conocer algunos antecedentes, P2 

demos definir el Mercado de Valores como "el mecanismo a tr~ 

v~s del cual se emiten, colocan y distribuyen los valores, 

entendiendo por estos los títulos de cr~dito que se emiten 

en serie, perfectamente homogéneos y que por sus caracterís

ticas especiales son susceptibles de ser ofrecidos y dernand~ 

dos en el mercado".* 

El mercado de valores, como tal, no es un lugar f!si 

co sino un mecanismo, un sistema que permite la negociaci6n 

de valores teniendo su base física en la Bolsa de Valores, 

que no es otra cosa sino un mercado de remate organizado de 

los valores registrados de la misma. 

1.3 FUNCION E IMPORTANCIA 

Para entender debidamente la función e importancia 

del mercado de valores, es necesario asentar que el desarro-

llo econ6mico de un pa!s se basa principalmente en la socie

dad An6nima. Sería difícil e incomprensible entender un meE 

*VaiO!-es yMe-rc·ado de Valores, artículo escrito por el Lic. 
Roberto llcrnc1ndez Ramircz y publicado nor el Instituto de 
Ejecutivos en Finanzas, A. C., en su revista: ''Ej~cutivos 
de Finanzas'', Afio VIII, nOmero 5, n~yo de 1979. 
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cado de valores sin este tipo de organización. 

No es nuestra intenci6n en este ensayo, estudiar a 

la Sociedad An6nima como tal, pero s! dejar establecido que 

este tipo de asociaci6n puede, en un momento dado (para los 

fines que a ella interese), requerir de capitales de tal rna~ 

nitud que los socios por razones obvias la mayoría de las v~ 

ces no están en posici6n de aportar. 

Una de las alternativas m~s viables para que una So-

ciedad logre allegarse de fondos es la de colocar valores al 

pGblico, es decir, vender parte de su capital social, o bien, 

ampliarlo. 

En este momento es cuando el mercado de valores tie-

ne una importancia y funci6n esencial en el desarrollo econ~ 

mico de un pa!s, porque de hecho es un canalizador de aho

rros hacia la inversi6n real. 1 

Es pues indudable que el mercado de valores es tam

bién un mercado de ahorro, con el fin de canalizar ~ste el 

IEn el campo de los negocios, se distingue la inversi6n real 
o inversión econ6mica e inversi6n financiera. Desde el pun 
to de vista de la econom!a, inversi6n es el uso de los fac= 
tores de producción (capital, tierra, trabajo y habilidad 
gerencial) en la creación de bienes de producci6n. Inver
si6n financiera, por otro lado, es la colocaci6n de fonios. 
Con el propósito de obtener más fondos, la inversi6n fi~an
ciera facilita la invcrsi6n econ6mica, pero no constitu~e 
necesariamente en sí invcrsi6n real. 
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financiamiento de aquel que lo recibe y al mismo tiempo re

tribuir el ahorro a trav~s del rendimiento de los valores 

que sirvieron para atraerlo. 

La relevancia del mercado de valores consiste tam

bién en su ubicaci6n dentro del sistema financiero, que se 

puede definir "como el conjunto orgánico de instituciones 

que generan, recogen, administran y dirigen tanto el ahorro 

como la inversi6n dentro de una unidad político-econ6mica". 

El sector financiero, puede a su vez ser dividido en 

dos subsectorcs: Mercado de Dinero y Mercado de Capitales. 

A grandes rasgos y manteniendo un criterio general, se puede 

definir el mercado de dinero ºcomo la actividad crediticia 

que tiene lugar en un plazo menor a un afio'' y, consecuente

mente, "el mercado de capitales es el que tiene una vigencia 

mayor". 

Tratando de ser más concretos en estas definiciones, 

diremos que el mercado de dinero o de crédito a corto plazo 

es el puI1to do concurrencia donde se depositan fondos prove

nientes del ingreso por breve p0ríodo, en espera de ser gas

tados y donde se dcm~n<lan fondos para ser destinados a la a~ 

quisici611 de bienes de consumo. 

Por otr.1 ¡~arte, definiremos al mercado de capitales 
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como el punto de concurrencia de fondos provenientes del ah2 

rro de las personas, empresas y gobierno y de demandantes 

que lo solicitan para destinarlos a la formaci6n de capital 

fijo. 

La Bolsa Mexicana de Valores, es una de las institu

ciones fundamentales del mercado de capitales, ya que a su 

interior concurren los dos instrumentos esenciales del mere~ 

do de capitales: los Valores de Renta Fija y los Valores de 

Renta Variable. 

En la Bolsa de Valores, como medio de colocaci6n y 

distribución de capitales, tienen los bancos un auxiliar de 

importancia trascendental. A este respecto, Rodríguez Sas

tre dice: "Si los bancos acumulan capitales las bolsas se e~ 

cargan de distribuirlos, siendo por tanto el natural com9le

mento de aquellos''. 

Dentro del mercado de valores, se deben distinguir 

dos funciones específicas: 

a) El Mercado Primario 

1'El Mercado Primario o de distribuci6n original, es 

un sector del mercado de valores, que tiene como funci6n prl 

maria la emisi6n de valoras y la distribuci6n de valores re-



13 

ci~n emitidos que constituyen el verdadero flujo de recursos 

hacia la ernpresu. 2 

Se denomina mercado primario al de colocaci6n direc-

ta de las ampliaciones de capital y nuevo en el pGblico in-

versionista mediante la oferta pública que tiene lugar con 

un prospecto autorizado por la Comisión Nacional de Valores, 

en la cual se determina todo el caudal de información relat! 

va a la empresa emisora. Así como la clase de emisión, sus 

rendimientos ya sean fijos o variables y fechas de pago o 

amortizaci6n (en el caso de las obligaciones). La coloca-

ci6n entre el pGblico es tomada por una casa de bolsa o sin-

dicato de casas de bolsa. 

b) El Mercado Secundario 

El otro sector es aquel donde se llevan d cabo las 

transacciones bursátiles con valores ya emitidos que se en-

cuentren en circulaci6n, llamado mercado secundario o de di~ 

tribuci6n secundaria. 3 

El mercado secundario comprende el mercado de capit~ 

les en conjunto y la Bolsu Mexicana de Valores para los val.e, 

res inscritos. El mercado secundario permite volver a la l! 

2ob. ~i;-_1_1_1 __ 
3ob. cit. (1) 
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quidez para entrar en otras operaciones de inversi6n para la 

~dquisici6n de nuevos papeles bursátiles y otros medios de 

inversi6n. 

Estos dos mercados se encuentran !ntirnamente relaci~ 

nadas ya que si el mercado secundario atraviesa un momento 

de auge, es muy probable que las nuevas emisiones tengan una 

acogida positiva. 

l.4 CARACTERISTICAS DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES 

La Bolsa Mexicana de Valores es una instituci6n pri

da organizada como Sociedad An6nima de Capital Variable, y 

es la única autorizada por la Secretaria de Hacienda y Crád! 

to Público para operar en México. 

Está regulada por la Ley del Mercado de Valores y vi 
qilada en su funcionamiento por la Coraisi6n Nacional de Val~ 

res. 

La Bolsa constituye un medio de financiamiento para 

las empresas y de inversi6n para el pGblico ahorrador, que 

pone en contacto a oferentes y demandantes y funge como cat~ 

lizador para que los valores cotizados en ella adquieran el 

precio real que les corresponde en el mercado. 
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Además, al permitir la inversión de los ahorros, 

transformándola en capitales de empresas productivas para 

llevar a cabo sus proyectos de expansi6n, se logra un creci

miento de la actividad econ6mica del país a trav~s de la 

creaci6n de fuentes de trabajo as! corno de una mayor produc

tividad e inversi6n, que llevan a un incremento de la produ~ 

ci6n nacional y a un mejoramiento en los niveles de vida de 

los mexicanos. 

Entre las funciones que realiza la Bolsa, destacan 

por su importancia las siguientes: 

l. Proporciona locales adecuados para que los agen

tes y casas de bolsa efectGen sus operaciones de 

una manera regular, c6moda y permanente. 

2. Supervisa que las operaciones que realizan sus 

socios se lleven a cabo dentro de los lineamien

tos legales establecidos para regular la activi

dad bursátil. 

J. Vigila que la conducta profesional de los agen

tes de bolsa y operadores de piso se rija confo~ 

me a los m5s cJ.evildos principios de ~tica profe

sional. 

4. Cuida que los valores inscritos en sus registros 
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satisfagan las demandas locales correspondientes 

para ofrecer las m&ximas seguridades a los inveE 

sionistas. 

S. Difunde ampliamente las cotizaciones de los val~ 

res, los precios y las condiciones de las opera

ciones que se ejecutan en su seno. 

6. Difunde las caracter!sticas de los valorea ins

critos en sus pizarr~s y de las .-presas emiso

ras. 

7. Realiza a trav~s Qe la Asociaci6n Mexicana de C~ 

pacitaci6n Bursátil, diversa• camp&ñas educati

vas que destacan laa cualidades de la inversi6n 

de valores y dan a conocer los mecanismos emple~ 

dos en el mercado. 

1.5 INTERMEDIACION 

La intermediaci6n est§ constituida por los agentes 

de valores, los agentes de bolsa y las casas de bolsa. 

Los agentes de v~lores son personas f !sicas o mora

les inscritas en el Registro Nacional de Valores e Interme

diarios, Secci6n Intermediarios, a cargo de la Comisi6n Na

cional dQ Valores, que realizan varias actividades dentro 
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mercado de valores, con la limitación de operar en la Bolsa, 

lo que hacen a trav6s de un agente o casa de bolsa autoriza

dos. 

Los agentes de bolsa son aquellos agentes de valores 

personas físicas autorizados para realizar operaciones burs! 

tiles¡ además, deben ser socios de la Bolsa Mexicana de Val2 

res y observar una serie de requisitos de ley y de la bolsa. 

Las casas de bolsa son agentes de valores personas 

morales que, al igual que los agentes personas físicas, son 

socios de la Bolsa Mexicana de Valores, debiendo cumplir pa

ra tal efecto con los lineamientos establecidos tanto por la 

Cornisi6n Nacional de valores, como por la propia Bolsa. 

Las casas de bolsa cuentan con operadores de piso, 

que son las personas autorizadas para realizar operaciones 

de compra-venta de valores en el sa16n de remates de la Bol

sa, teniendo los conocimientos y experiencias necesarios pa

ra cumplir con tan delicada labor. 

El artículo 4o. de la Ley del Mercado de Valores, s~ 

ñala que se considera intermediaci6n en el mercado de valo

res, la realizaci6n habitual de operaciones de correduría, 

de comisi6n u otras tendientes a poner en contacto la oferta 

y la demanda de valores, as1 como las operaciones por cuenta 



por cuenta propia, con valores emitidos o garantizados por 

terceros, respecto de los cuales se haga oferta pliblica. 
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En el articulo 13, se señala que sOlo podr4n ser ma

teria de intermediaci6n en el mercado de valores, los docu

mentos inacritos en la SecciOn de valores del Registro Naci~ 

nal de Valores o IntermediaciOn, •salvo que se trate de ope

raciones que, sin constituir oferta pGblica, tenga por obje

to la suscripci6n de acciones, la fusi6n o transformaci6n de 

sociedades o la transferencia de proporciones importantes 

del capital de 0111presas". 

De lo anterior, se desprende que los agentes o casas 

de bolsa (la casa de bolsa no es m4s que un agente constitu! 

do u organizado como sociedad an6nima), son los autorizados 

para poner en contacto al oferente con el demandante, es de

cir, nadie puede comprar o vender valores registrados en bol 

sa, si no es a través de ellos; de tal manera que estos se 

convierten en parte fundamental de la inversi6n, ya que no 

s6lo venden o compran valores por orden de los inversionis

tas, sino que de hecho son los asesores directos de estos. 

Dentro de las principales actividades que realizan 

las casas de bolsa como intermediarios de la inversi6n, ten~ 

mas: 
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l. La compra y venta de valores por cuenta de terc~ 

ros. 

2. Intervenir en operaciones de transmisión de pa

quetes importantes de acciones, en transacciones 

de transfer0ncia p~ra la fu~i6n o l~ lransforma

ci6n de sociedades o la suscrinci6n de acciones. 

J. Parti~::ipar en la oferta pública de títulos como 

colocadores. En estos c.1sos, es la sociedad emi 

sora en el supuesto de oferta primaria, o el gr~ 

po de accionistas vc11dcdorcs cr1 el de oferta se

cund3ria, quit?ncs con la intc1-vcnci6n y asesoría 

de la casa de LtJls.1, re:1lizan la distribución y 

venta Je los valo1·cs. 

4. Ascsor1a 0!1 materia de inver3iunes. 

5. Recibir pr6~tamtlS de i11stit11cioncs de cr6<lito o 

de or9anismos oficiillPs de apoyo al mercado de 

valores, J''r!;·.1 1.1 rt>.d i .1.,i.:-jJ'.n de los uctividades 

clitos a sus t.._'lientes ¡•ar,, lu .:iLk¡u1sici6n de tÍl!! 

los con q<:1L111tía .Je cstus. 

6. Finulmente, rea) i z.:ir laf-~ opn 1-, · )r:c:c: :in,".iloqas o 

comolemcntar·ius que le sean .-1utorizudas por la 

Secretaría de llac icnda y C réd l to Público; den lro 
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de lo que Sé destaca lu autorización para actuar 

coma intermediarios y por cuenta propia en oper~ 

ciones de compra y venta de divisas y llevar a 

cabo operaciones con certificados de la Tesore

ría de 1.'.l FedeLaC'i6n. 
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2.1 SIGNIFICADO DE LA INVERSION DE CAPITAL 
Y SU IMPORTANCIA 
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Desde tiempos muy remotos, el hombre ha tenido que 

decidir entre sacrificar una satisfacci6n inmediata a cambio 

de una a largo plazo con la idea de obtener un beneficio ma-

yor que el que podr!a lograr en forma pr6xima. 

El tiempo o el ahorro del mismo, representado en muy 

diversas formas tales como el dinero u otros bienes y dere-

chas, son elementos que se pueden utilizar para obtener ben~ 

ficios en el futuro. 

Se puede definir como inversi6n a un evento riesgoso 

dentro de 13 economla de la empresa de c·uy~ re3lizaci611 de-

pende el 10:7ro del objetivo Ue la misma y su subsistencia. 

Para qua se pueda llevar a cabo ese evc11to, es necesario ha-

her esperado un periodo de tiempo, el cual implica cierto 

riesqo por desconocer lo que pudiera acontecer en el futuro 

en espera de u11 ?>cncficio mayor que el presente y cierto. 
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En la actualidad, el inversionista racional prefiere 

que la administración de la empresa se encamine hacia la rna

ximizaci6n del valor de mercado de la empresa, lo que va a 

reflejarse (en caso de una empresa lucrativa) en el aumento 

del valor de mercado de las acciones, lo cual representa un 

fruto a largo plazo en vez del estancamiento del valor de la 

empresa por maximizar sus utilidades, lo que representa un 

fruto presente, por lo que d!a a día se va haciendo necesa

rio realizar más inversiones de capital y va siendo cada vez 

más importante su evaluación. 

Entendemos por inversi6n de capital a un desembolso 

que incluye la mecánica de poder comparar el consumo actual 

con el consumo futuro para poder decidir el camino que habr~ 

de optimizar el satisfactor a largo plazo con l~ aceptaci6n 

de riesgos implícitos. 

Siempre que h.:iblamos de desembolsos considerables e~ 

yos beneficios sean mayores de un año, estaremos hablando de 

inversiones de capital que pueden ser, por ejemplo: un edifi 

cio, una maquinaria, la construcci6n de un estacionamiento 

para el personal, el costo de un program.:i de entrenamiento, 

servicios le0ales, etc. se excluyen de este trabajo aque

llas inversiones de capital en lns que el rendimiento no se 

puede medir por ser subjetivo, como es el caso del estacion~ 



miento para el personal, aunque cabe decir que en estos ca

sos se pueden aplicar los m~todos para evaluar inversiones 

tom!.ndolos solamente como una referencia mas no como motivo 

para llevar a cabo la inversi6n, ya que los motivos que exi~ 

ten para invertir son en ocasiones decisivos más que el ren

dimiento en s!. 

El Contador PGblico, a diferencia del Administrador 

Financiero, s6lo clasifica como inversi6n capitalizable a 

aquellos activos a largo plazo, sujetos a depreciaci6no a 

amortizaci6n (segGn el caso y con excepci6n de terrenos), p~ 

diendo can esto distribuir su costo durante varios años con

tra los ingresos del negocio, por lo que s6lo capitalizan d! 

chas gastos durante un tiempo. Pero para efectos de la eva

luaci6n de inversiones se deben tomar en cuenta todos los 

flujos de efectivo derivQdo de la decisi6n de intervenir, e~ 

mo sería el costo de capital, el costo de una campaña de pu

blicidad, los desembolsos motivados para la investigaci6n, 

los costos de transporte de instalaci6n, que, en ocasiones, 

para efectos contables son llevados a gastos directamente 

sin ningún diferimiento. 

Las inversiones de capital se encuentran incluidas 

dentro de la estructura genéricü del presupuesto de capit~l, 

por lo que para éstas se tiene que tomar en cuenta a: la em-
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presa que va a llevar a cabo la inversi6n, el capital neces~ 

rio para realizar la inversiOn, el costo del desembolso re

querido para la inversión, el rendimiento esperado de esa i~ 

versión al final de su vida económica. 

Cualquier inversi6n que llevemos a cabo va a tener 

un cierto grado de riesqo, el cual se va a tratar de minimi

zar en varias formas, y una de ellas es aplicando las técni

cas de distribuci6n de probabilidades y ciertos m~todos muy 

sofisticados de evaluaci6n de inversiones de capital que nos 

permiten medir los beneficios esperados de una inversi6n y, 

de esta manera, poñer v0r en qué forma se puede reducir el 

riesgo al máximo posible. 

La característica fundamental de las inversiones de 

capital es su efecto duradero, ya que su vida puede ser de 

varios años, décadus o mlentr~s dure la empresa como es el 

caso de los terrenos. 

El monto de los desembolsos en las inversiones de e~ 

pital es cuantioso, por lo que comrromctc gran parte de los 

recursos ele ) ¿1 empresa. 

Por su 0fcct0 duradero afectan la operaci6n de la e~ 

presa durante varios años. 

Los costos en que se incurre se efectGan sólo una 
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vez durante la vida de la proposici6n, que en la mayor!a de 

los casos se lleva a cabo al inicio de la realización del 

proyecto de inversión aunauc también puedan ser durante la 

vida del proyecto. 

as inversiones de capital son irreversibles pudiendo 

ocasionar pérdidas por no cumplir el fin para el cual se 

constituyeron. En algunos casos es menos costoso conse!'\'ar 

ese tipo de bienes que no nos proporcionan los beneficios e~ 

perados que realizarlos o destruirlos. 

Son de rápida obsolescencia dado al gran desarrollo 

tecnológico existente en nuestros dfas, lo que hace que las 

decisiones sobre inversiones de c~pital sean más riesgosas 

que otras. 

Las decisiones sobre inversiones de capital afectan 

la economía e11 general, y~ que si el total de las empresas 

decide no llevarlas a cabo se produce un efecto depresivo en 

la econom!a como en el caso de las recesiones econ6micas y 

si, por el contrario, se elevan las decisiones de invertir, 

se estim1.ila la economía por h;1ber uxist ido un aur:tento en el 

costo por inversi6n, lo cual lleva a un aumento en el costo 

de opcraci6n. 

Las invcrsio11cs de capital influyen sobre la necesi-



dad y la posición financiera de la empresa, por lo que una 

inadecuada asignaci6n de recursos afecta la liquidez y la 

solvencia ante los proveedores y acreedores de la empresa. 
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El monto de las inversiones de capital en el balance 

general de una empresa es elevado en relaci6n con los otros 

tipos de inversiones. 

Dadas las características que tienen las inversiones 

de capital y su impacto tanto en la empresa como fuera de 

ella, es necesario que antes de adquirirlas se lleve a cabo 

una cuidadosa evaluaci6n financiera no s61o en cuanto a las 

cuestiones mensurables de ella, sino tambi~n a los aspectos 

subjetivos que pudieran tener. 

DEMAND/\ 
EN EL 

MERCADO 

/\HORRO 

DEMAND/\ 
DE 

PRODUCCION 

MAYORES 
FLUJOS 

EFECTIVO 

DEMAND/\ DE 
INVERSIONES 
DE C/\PITAL 

DEMANDA 
DE 

BENEFICIOS 

DEMANDA DE 
FONDOS P/\RA 

FINANCIAR LA 
INVERSION 

DEM/\NDA 
DE 

INVERSIONISTAS 

Este cuadro se puede explicar de la siguiente manera: 

en el mercado se presenta la necesidad de consumir más bie-

nes o servicios, lo cual mantiene en forma latente la neces! 
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d~d de satisfacerlas, ya sea tratando de obtener un benefi

cio lucrativo de esto o no, por lo que se crea una demanda 

de producci6n. Para que una empresa pueda proporcionar es

tos bienes o servicios al mercado, es necesario que realice 

determinadas inversiones que puedan producir dichas satisfa~ 

tares. Para que una empresa pueda invertir, es necesario 

contar con fondos ya sean pro~ios o ajenos, que nos permitan 

llevar a cabo dicha inversi6n. Para poder obtener dichos 

fondos, es necesario que los propietarios de la empresa u 

otras personas ajenas a ella deseen invertir; para que estas 

personas decidan invertir, es necesario que se les asegure 

con cierta certeza que dicha inversi6n va a proporcionar be

neficios en el futuro y va a cumplir con el fin para el cual 

fue llevada a cabo. Al producir beneficios la inversi6n va 

a generar mayores flujos de efectivo y un crecimiento de la 

empresa, lo cual nos va a llevar a un mayor capital. Al ha

ber mayor capital, va a ser posible el ahorro y habiendo di

nero como resultado de este ahorro se van a requerir mayores 

satisfactores y va a ser posible tener una mayor cartera de 

inversiones, lo que nos conduce de nuevo a una mayor demanda 

en el merca lo, iniciando con esto otra vez el ciclo descrito. 

En términos generales, se puede decir qua una perso

na ya sea física o moral, decide llevar a cabo una inverEi6n 

cuando el desembolso que va a efectuar proporcionar! bencfi-
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cios rápidos mas que lentos, su rendimiento va a ser el más 

elevado posible y va a ser lo más seguro que se pueda para 

poder evitar riesgos innecesarios, lo cual está influido por 

las variables de toda inversi6n: tiempo, beneficio y riesgo. 

Si un especialista financiero logra obtener de una inversi6n 

estas tres caracteristicas, esto va a favorecer a los accio

nistas o inversionistas puesto que van a obtener mayores fl~ 

jos de efectivo, lo cual se refleja en mayores dividendos, 

mayores utilidades retenidas, mayor inversi6n y un mayor va

lor de la empresa. 

Se puede decir con base en lo anteriormente expuesto 

que el rendimiento obtenido sobre la inversi6n que llevan a 

cabo los accionistas o inversionistas estará en funci6n de: 

la cantidad de beneficios en efectivo que esperan obtener; 

la oportunidad de los mismos, y el riesgo que se encuentra 

implícito al obtenerlos, lo cual es materia de estudio del 

presente trabajo. 

En términos generales, lo que en sí le interesa a un 

inversionista de una inversi6n son los flujos de efectivo 

que la inversi6n le pueda proporcionar, que es lo que en sr 
lleva al inversionista a reinvertir y no las utilidades que 

se informan en forn1~ contable netamente. 
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2.2 CONCEPTO DE RIESGO 

Te6ricamente la decisi6n de inversi6n de capital pu~ 

de tomarse bajo tres condiciones distintas: certeza, incert! 

dwnbre y riesgo. 

Las condiciones de certeza est4n caracterizadas por 

una completa informaci6n respecto a cada curso alternativo 

de acci6n y conocimiento de que cada alternativa tiene un 

Gnico resultado. 

En las condiciones de riesgo, aan cuando se tiene e~ 

nacimiento de las alternativas de acci6n, no se tiene un co

nocimiento pleno ni único de los resultados que deber!an te

ner dichas alternativas; por lo que el conocimiento que se 

tiene de ellas, ha sido obtenido sobre las bases de obtener 

inferencias de procedimientos estad!sticos y subjetivos. 

La incertidumbre se presenta cuando estamos ante un 

proyecto Gnico, no antes conocido y no medible. 

Para los efectos de este estudio, equiparemos el 

riesgo con la incertidumbre, 9orque de hecho ambos casos es

tán caracterizados por un conocimiento imperfecto respecto a 

cada alternativa y la expectativa de que cada una de ellas 

tiene uno o más posibles resultados. 
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Dicho lo anterior, definiremos el riesgo para los 

efectos que nos corresponden como la incertidumbre que exis

te de alcanzar el resultado esperado en una decisión de al

ternativa de inversión. 

COMPONENTES DE INCERTIDUMBRE Y RIESGO 

En forma general, diremos que los tres elementos furr 

damentales de la incertidumbre involucrada en decisiones de 

inversi6n son: 

a) La incertidumbre relativa a la impredicibilidad 

de los parámetros econ6micos. 

b) La incertidumbre relacionada con los desarrollos 

pol!ticos nacionales e internacionales. 

e) La incertidumbre relativa a la percepci6n por 

parte del decisor del medio ambiente y de sus 

efectos. 

2,3 LOS VALORES 

Los valores son documentos representativos de un de

recho de propied.:ld, de cr60ito o de participaci6n en el cap.!. 

tal de pcrsonus morales. Este derecho se asienta generalmc~ 

te en un t!tulo, el cual es susceptible de ser transferido 

por endoso o {JOt' simple cnl.i:og.:i. 
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Hay varios tipos de valores, y no todos ellos son o~ 

jeto de comercio en bolsa, pues necesitan provenir de una 

emisión producida en serie y ofrecer las mismas cualidades, 

conceder los mismos derechos a sus tenedores y tener un cur

so de cambio coman. Además, deben ser autorizados por la e~ 

misi6n Nacional de Valores y por la Bolsa Mexicana de Valo

res. 

Las valores cotizados en bolsa pueden clasificarse 

atendiendo a diversos criterios: 

A. Conforme a su origen; en nacionales y extranje

ros, segGn sea la nacionalidad de la entidad em! 

sora. 

e. Conforme a la naturaleza de la entidad emisora: 

en públicos y privados. Serán públicos los emi

tidos por instituciones gubernamentales, y priv~ 

dos los emitidos por personas físicas o morales 

de car~cter particular. 

c. Conforme a su rendimiento, los valores pueden 

clasificarse en vcnt~ fija o renta variable. 

Los de renta fija son los que se obligan a retr! 

huir a su poseedor u11 interfis peri6dico co~stan

te O flotante, indP.pendientcmentc de cualquj :·r 

factor eventual. Son valo1~cs ~e renta vari:.)le 
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aquellos cuya retribuci6n se condiciona a los r~ 

sultados de la empresa emisora. Se les identifi 

ca como ''accio11es''. 

Existen adern5s otros instru~cntos con caracler!sticas 

especiales, que son los pctrobonos, los certificados de la T~ 

sorería de la FeJeraci611 (CETES), el papel comercial y el oro 

y la plat~ amonedados, todos ellos operados en la Bolsa. 

2.3.1 Valores de Renta Variable (acciones_l 

Las acciones son tftulos valor que representan una 

parte alicuoLa del capil3l social de una empresa. Esto siq

nifica que el propietario de una ilcci6n es socio de la empr~ 

sa en ·1a pu.rtc pro¡Jorcional que representa su acci6n. Exis

ten en el n10rc~do dos tipos do acciones: 

TodtJ.5 las acciones comunes de una empresa son igua

les, o sea, que confieren los mismos derechos e imponen las 

mismas ol>liyacioncs. Ti0n0n ll0rccl10 a voz y voto en las 

Asambleas de Acc.innjst,1!_, cJ.SÍ cl)íllo a percibir dividcrnlos. 

Se denomina así a las ac-clonrJs que ··iarw.ntJ.za11 un c1i

vidend<.l antL11 mín.imu; en caso de l.iqu.idac.i(,11 de l¿i empresa, 
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tienen siempre preferencia sobre otros tipos de acciones guc 

existan en circulación en ese momento. 

Estas acciones no dan a sus tenedores derecho a voto. 

Las acciones preferentes adoptan Jivcrsas variedades: 

• Acciones preferentes con dividendo acumulativo. 

Son aquellas en las cuales se ha pactado que, independiente

mente de los resultados que haya obtenido la empresa, tienen 

derecho a un rendimiento anual fijo y que en caso de que los 

resultados de la empresa en un ejercicio no le permitan cu

brir el dividendo acordado, éste se les acreditará y les se

rá cubierto en el próximo ejercicio o cuando las utilidades 

de la empresa lo permitan. 

e Acciones no acumulativas. Se llaman au! aquellas 

cuyos dividendos no se acumulun y, por tanto, si en un cjc-r

cicio determinado no hay utilidades para su rlistribuci6n, 

dan derecho a exigir un dividendo del 5"J, que es el estahle

cido por la ley, y que se podrj cubrir en los afias siguien

tes. 

~ Acciones pa1·ticip~n~cs. son accin11cs que tienen 

derecho a parlic.ipar, :h1cm:l.s dcJ dividl~ndo fijo, en uno cx

trzi.ordinario ~obre el J <:::t.,-l t'i1..: la.s uti 1 id:\dc~;, cuando éstas 

llegan a superar un purcc~1t:Hje en qanancLts d1~lurrnnull!J. 
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• Acciones convertibles. Son aquellas para las cu~ 

les se ha pactado que despuªs de un período previamente fij~ 

do se transformarán en acciones ... ,omunc:;;. 

2.3.2 Valores de Renta Fij3 

Puede decirse que estos valores representan un créd! 

to colectivo a cargo de la empresa emisora. 

Son valores de renta fija: las obligaciones hipotec~ 

rias, las quirografarias, las convertibles y todos aquellos 

instrumentos de características similares que surjan en el 

mercado. 

a} Oblig3cioncs liipotecarias 

Son títulos-valor emitidos por sociedades an6nimas y 

garantizndos por una hipob~r:a que s~~ establece sobre los bi!:_ 

nes de la crnprus.:i emisor.J, incluyendo los edificios, maquin~ 

ria, equipo y i1ctivos de la sociedad. Estas obligaciones se 

documentan en títulos wl l"''_)rLtdor o a lc1 or<lcn, ..:on valor de 

cien pesos (o su~ 1nGlt1r·1 · 1~3 ur1·~. ~:11 su Lcxlo está co~ 

signado el nomb~·-· ,1· l:i. so• . .:i\J~1ri <:i:1~sc·r·.1, :ic~tividJd, domici-

lio, datos cir nct l\O, pn~;1vv ~·capital, bnl~nrc que se prac

ticó rar.:t eft"'1..'tu:1r L-1 emisión, p.lazo lot,11 "1c amortizaci6n, 

tiro de i11L0r6s ~· formas ele pnc¡o. 
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b) Obligaciones Quirografarias 

Son títulos-valor, generalmente al portador, aunque 

también pueden ser nominativos, y son emitidos por socieda

des anónimas (no crediticias); est~n garantizados por la sol 

vencia econ6mica y moral de la emprcs.:i y respaldados por sus 

bienes y activos. 

El interés que devengan es constante durante toda la 

Vida de la emisión o ajustable a la tasa de interés del mer

cado, y es paqadero en forma semestral contra cup6n. 

La redenci6n de los titulas se hace mediante amorti

zaciones, las que se determinan y programan desde el inicio 

de la emisi6n, pudiendo ser por sorteos fijos o anticipados. 

e) Obligaciones Convertibles 

Son titulos-v~lor que dan a sus poseedores la alter

nativa de que su inversi6n les sea amortizaJa mediante la 

canversi6n en accionPs de la misma sociedad, a una tasa de 

descuento que represcnt.a un incc!nt:ivo ddicional. 

~J,, 1ey ordena Tin 011 tod,"1~-. 1.J.s emisi.onos de obliga

ciones deben !·epresent,11·sf~ lo~ intereses de los obligucioni~ 

tas por un rc¡·t"("°!Scntant0 común ant.e la empresa emisora; gen~ 

ralmente este represcnt~11tc es una instiluci6n bancaria. 
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2.3.3 Petrobonos 

La necesidad de crear nuevos instrumentos de inver-

si6n que coadyuven al desarrollo del país canalizando un ma-

yor ahorro, hizo que el Gobierno Federal, a través de la Se-

cretarra de !lacienda y Cr~dito PQblico, constituyera en Na-

cional Financiera u11 fideicomiso cuyo patrimonio son los de-

rechos sobre una cantidad de barriles de retr6leo que respal-

dan a los 1'Petrobonos'1
• 

Los petrobor1os son certificados de participación or-

dinarios, con n.•embol so y.:irantj za<lo, que producen un rendi-

miento fijo; son c1nitidos por Nacional Fin~nciera como fidu-

cia ri0 dt: los n ert·chf.JS dcr i v.:idos del contra t.o de compr,1-\'en-

ta de r>~tr6l00 ~uc se celebra entre Pcmcx y el Gobierno Fed~ 

ral. r,,1 plusv.11 Lt que pagan ,.¡ :::>us h.~n.-·dores es la diferen-

cL1 entre el prl~cio del pelr6leo ~1 L1 t~cha de la cmjsi6n 

(evaluado por N,1f ins:\) :-' su prt..'•-::-io du mcrcaclo ul momento en 

que ve:1c0 su viq~ncia, dcdu(~l~ndose el importe de los rendi-

rnjentos y.::i. paQudus durL1nte el plazo de Ja cmjsi6n. 

Los certifir,udos Llr' la Tcson.·1·l~1 dl.: la Federaci6n 

son v.1lorC's emitidos al ¡•orli1•.lor l:l1 lo:; cu.:1l0s se cons1gnan 

la obl 1(1·1ci6n d1·1 <:obir!rno Federal a pdtJ~1r un rendimiento f.!_ 
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fo en fecha determinada. Se emitc-n po:- ..._·onducto de la Seer~ 

taría de Hacienda y Lrédito Público. El Banco de México ac

túa como agente exclusivo del Gobierno Federal p.:ira su colo

caci6n y redenci6n. Las emisiones de C.CTES son a corto pla

zo (tres meses}. La amortizaci6n de estos valores se reali

za al final de su vigencia, por lo que se les considera den

tro del mercado de dinero. 

El rendimiento de los certificados se da por el dif~ 

rencial entre su precio de compra (bcijo par), por una. !Jarte, 

y su valor de redención o ::;u precio de venta por la otra. 

Cuando la venta se efectGa antes del vencimiento, el precio 

es tambi~n bajo par, pero usualmente mayor que el de compra. 

Los precios de compra y du venta se determinan libremente en 

el mercado. Los certifJ.cados no causan intereses. 

Las casas de bo1sil son las entidades autorizadas pa

ra efectuar operaciones habituales de compra-venta de ccrtl

ficados, de reporte sobre los mismos y de prSstamo de dichos 

valores. Se cotiz~n por las casas d~ bolsa en t~rrninos do 

tasa de ,Jcscuent.o J.n11.-1l, h:ibíi:!ndo una cotl zaci6n para l.J. ve!)_ 

ta y otra 11ara la cor.>.pt-,1. 

Los CE'l'ES han const_ituido par~'l lcJs ,¡J¡nrradores, tan

to privados como inslitucion~lcs, ur1 ir1stru1ncrito de p~rt~ci

paci6n en el mercado ele valores, que auna a su flcxibili¿ad 
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un rendimiento interesante, con gran liquidez y seguridad p~ 

ra el inversionista. 

2.3.5 Papel Comercial 

El papel comercial es un instrumento de financiamie!!_ 

to e inversión a corto plazo. Se emite en forma de pagarfis 

por cantidades mínimas de $ 10,000.00 y sus mGltiplos, sien-

do los montos de emisión determinados por la Comisi6n Nacio-

nal de Valores. 

Su plazo de. amortización puede ser .:i 15, 30, 45, 60, 

75 o 91 días a partir de la fecl1a da emisión. Su rendimicn-

to est5 dado r_1or l.u Jiferenci.:i entre su \·alor de compra, con 

una tasa de dcscue11Lo {bajo p:tr), y el d~ venta o amortiza-

ci6n. Este inslrurnt!nto pertenece, al igual que los CETES, 

al mercado de dinero. 

Adcmns tle los valores (la renta fija y variable, do 

los pctrobonos, CE'l'ES y r,<1¡.ir·l comc1·cj.iJ, en el mercado <le v~ 

lores se re.:il i z;rn opcr~L·1one[·; con uro y pL1l.:t amonedados 

(cent011arios y onz~s Troy ~xclusJvamcnto), los cuales se ma-

ncjan en p~qu0lc•s d0 JO, ü!l el caso <1r} los centrnarios, ~·de 

200 en ül de las onz·1s Troy. El precio ch.! l.:1~ mont..:cb~ SC' C:?. 

tablee(.' por el libre juc~¡o de lu of(1 t:la y la demandu. r:xis-
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te tambi~n un instrumento denominado "Aceptaciones Bancarias", 

que son letras de cambio emitidas por empresas medianas y p~ 

queñas a su propia orden y aceptadas por instit.uciones de 

banca múltiple en base a créditos que éstas conceden a aque-

llas. Las aceptaciones bancarias quedan endosadas en blanco 

en poder de la instituci6n aceptu.nte, p"lra facilitar su col~ 

caci6n y operaci6n en su mercado secundario suficientemente 

liquido a trav6s de las casas de bolsa: su rendimiento se n~ 

gocia a tasa de descuento. 

El comercio con aceptaciones bancarias se realiza en 

forma extrabursátil (es decir, fuera de la Bolsa) bajo sist~ 

mas de centralizaci6n, reqularizaci6n y control llevados a 

través del instituto para el dep6sito de valores. 3 

311La Bolsa Mcxican.:i de Valores, estructura y funciones 11 (páqs. 
18 a 22). Bolsa Mexicana de Valores, S. A. de C. V. 
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CAPITULO III 

MODELC DE ANALISIS FINANCIERO BURSATIL 

3 .1 CONCEPTO 

Como ya anteriormente se había señalado, la inver

si6n de capital en valores de renta variable en bolsa, tiene 

caracter!sticas muy particulares dentro de las cuales la 1nás 

significativa o m5s imt1ortu.ntc es la de no tener la seguri

dad de un rcnclil'!'liento fijo, ya que Cstc est5 sujeto a unu. s~ 

rie de variuntes, tlcntru rle l~s cu3lcs la más importante es 

la marcha financicr~ del r1cqoc10. 

AGn cu~ndo el rc11Jimiento de t1na acci6n está íntima

mente rclacionütlo ~11 aspc•cto financiero de la empresa, éste 

no es ol único que sir\'(' para determinnr el precio que una 

acción puede tener, c\lan·Li C.sta c~;Lc'.'i .... ~uli zau.d en bols:.i, es 

dcci r, 

das por ,-1< .. ::1entos l:{UC ."1ún siL~n1..lo al(¡UJHJS Lle: (.._J los subjetivos, 

actfian de unn manera objt~tiva para determinar en un momento 

dado e] precio de ln acci6n. 
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Hab!amos mencionado que al mercado de valores concu

rren oferentes y demandantes y, tanto unos como los otros, 

tienen puntos de vista diferentes sobre la mercancía que van 

a vender o comprar, que en este caso son las acciones, de 

ahí que existan elementos subjetivos que inciden en la deteE 

minaci6n del precio de una acci6n en el mercado. 

Antes de entrar a ver las principales herramientas 

con que debe contar este modelo de an~lisis bursátil, resul

ta conveniente tratar de enmarcar lo que por análisis burs§

til se refiere o se entiende. Sin ser la intenci6n de dar 

propiamente una definici6n, sino únicamente con el prop6sito 

de visualizar este campo, diremos en un sentido amplio que 

el análisis burs5til comprende el estudio de todos los ele

mentos que inciden o pueden incidir en los precios de las a~ 

cienes en el mercado de renta v,1riable, con el fin de eva

luar su posici6n actual y futura. 

Para tener un panorama qcneral sobre el análisis bu~ 

sátil, estudiaremos lo que se entiende por valor de mercado 

y valor t6cnico rlc una ar.ci6n. 

3.2 VALOR DE MERCADO 

El valor ,¡e ~erc~do, corno ya se había dicho anterioE 
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mente, es el resultado de la apreciaci6n subjetiva por parte 

de los accionistas e inversionistas sobre: 

a) Situaci6n y perspectiva de la empresa 

b) El mercado de la acción. 

e) Situaci6n econ6mica 1 financiera y política en g~ 

neral, y 

d) Circunstancialmente, situaciones casuales de 

oferta y demanda urgentes. 

Una de las caracter!sticas de este valor de mercado 

es su dinamicidad, es decir, que está sujeto a continuas 

fluctuaciones en el tiempo. Dicho cambio en los niveles de 

cotizaciones, est~n en funci6n principalmente de los siguie~ 

tes factores: 

l. Ganancias y/o dividendos de las empresa~ 

Estos renglones, y enfocado sobre todo a las utilid~ 

des, mantienen una pauta de comportamiento, ya sea a la alza 

o a la baja, segGn la evoluci6n de la economía, existiendo 

una correlaci6n con los movimientos cíclicos de Asta. 

2. Liquidez general de la economía 

Expresa la rcl~ci6n entro la demanda y oferta de ca

pital; dicha situación do liquidez est§ determinada por di-
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versidad de elementos entre los que destacan: gasto pGblico, 

medio circulante, aspecto legislativo, t~sas de interés, 

etc. 

3. Confianza general en el mercado 

Por lo que toca a este factor, la característica la 

imprime el clima psicol6gico que prive en el medio inversio-

nista, por ejemplo: los movimientos de los precios en el rneE 

cado, suelen generar un proceso acumulativo;* esto es, hay 

gente que compra porque el mercado se encuentra en el perío-

do de alza. El hecho de que cierto número de personas que 

ganan dinero en bolsa, lleva a otros a imitarlos. Por lo g~ 

neral, este proceso tom6 un cariz de progresi6n geométrica. 

Lo mismo acontece cuando se trata de un movimiento de baja. 

4. Inversiones extranjeras 

No cabe duda que las inversiones extranjeras juegan 

un papel im~ortante y su determinuci6n darlo ~or múltiples 

*Una s1tua.ci~cl.:ira sobre este proceso acumulotivo a la al
za del que hablanos, la observarnos a finales del año 1978 y 
a princi¡lios de 1979, donde el incremento fuerte y constan
te en los precios de las acciones atraía día con día a un 
mayor nrtmcro de inversionistas. Por el contrario y en con
secucnc1a de sostc11cr un mercado artificial sostenido en ba 
se a precios infla<los que no reflejaban el valor real de -
los t{lulos y debido principalmente al incremento fuerte en 
la dcm.:tnda, se vino unu ca!.d.:i de precios en donde se obser
va en los meses de m3yo y junio prinl·ip~l~cntc, u11 proceso 
ncumltlativo a la baja. 
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factores siendo la estabilidad política y monetaria, los que 

tienen un peso significativo. 

3.3 VALOR TECNICO 

Contra el valor de mercado, se opone un valor denom~ 

nado ''Valor Técnico" o ''Intr!nseco", mismo que se refiere al 

precio que la acci6n debería tener en un momento dado de 

acuerdo a criterios objetivos. Esto aduce que la acci6n ti~ 

ne un valor en sí, absoluto y las formas de medirlo son man~ 

ras de aproximarnos a él. As!, el defecto al determinarlo 

no est& en el valor, sino en la forma de medirlo, es decir, 

los datos y elementos tomados en cuenta, o bien resultaron 

insuficientes, o no fueron lo veraces que debían haber sido. 

Los principales criterios objetivos para medir el v~ 

lar técnico o intrínseco de una acción, son los siguientes: 

l. Criterio o m~todo est~tico o con énfasis en ac

tivos 

Este criterio dice que toda acci6n vale por los bie

nes que posee, por consiquiente, los valores que toma en 

cuenta son: el valor de la empresa y el valor de liquidaci6n. 

El primer m~todo, o sea el l1cl valor en libros, contiene 
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ciertas variantes como la del capital de trabajo por acci6n 

o activos monetarios por acción. Por lo que se refiere al 

valor o liquidaci6n, se ajustan los activos mediante el em

pleo de fndices que repr~sentan p~rdidas probables al liqui

darse. Este mátodo de valorizaci6n contempla un plantearnie~ 

to muy conservador; en general, el criterio estático resulta 

poco valedero y no aplicable en la mayoría de los casos, se 

recomienda su utilizaci6n como referencial y/o un elemento 

más de juicio. 

2. Criterio o m~todo dinámico o con 6nfasis en 

capitalización de utilidades 

Este criterio está basado en la evolución futura de 

la sociedad y nos dice que el valor de la acci6n depende de 

lo que la sociedad ganará en el futuro. 

Los pasos a sequir para lu valorizaci6n de una ac

ci6n son: 

I. Estimaci6n de las utilidarl0s. una de las he

rramientas que se emplean, consisto en la ela

boraci6n de proyecciones de ventas y utilida

des. 

II. Estudio de la rentabilidad de nuovas invcrsio-
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nes y/o medidas de car4cter organizacional. 

III. Proyecci6n de la demanda y de los precios de 

los productos que fabrica la empresa, en el e~ 

so de ramas industriales. 

IV. Estudio de la posici6n competitiva de la ernpr~ 

sa y de los planes de expansi6n de empresas 

competidoras. 

3. Criterio o m~todo con ~nfasis en la distribuci6n 

de dividendos 

Este criterio toma como dato más relevante, los flu

jos de efectivo que lleva consigo este tipo de operaci6n o 

valorizaci6n. Se fundamenta en el hecho de que el valor de 

mercado en cualquier momento es en cierto modo un reflejo 

del valor presente de todos los dividendos futuros a perpe

tuidad, por lo que el proceso de evaluaci6n recae en la de

terminaci6n del valor presente de los dividendos futuros pr~ 

nosticados. 

4. Criterio o método con ~nfasis en el valor de 

mercado 

Este Qltimo criterio, parte de la base· de que el va

lor de mercado refleja ya la evaluaci6n ~uc se ha hecho de 
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los criterios anteriores y que, por tanto, estudiando el com 

portamiento de las cotizaciones en el pasado, se puede dete~ 

minar su evolución futura. La composición de gráficas, la 

instrumentación de modelos probabilísticos y modelos con ba

se en t~cnicas de simulación, entre otros, constituyen los 

principales elementos de juicio en la evaluación del mercado 

de valores en su conjunto, como de papeles en particular. 

3.4 ELEMENTOS DE ANALISIS BURSATIL 

Hasta aquí, hemos visto en forma general la platafo~ 

ma sobre la cual se sustenta el análisis bursátil de una ac

ci6n. 

El análisis bursátil se hace fundamentalmente con el 

objeto de tomar decisiones de inversión en acciones, ya sea 

de comprar, vender o retener. 

Para decidir si es conveniente o no comprar o vender 

acciones de tal o cual compañía, es fundamental estudiar a 

€sta, siendo los elementos mfnimos del análisis burs~til de 

una empresa los siguientes: 

1. Historia mercontil 

2. Productos y mercados 
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3. Finanzas 

4. Proyectos 

5. Administraci6n 

6. Entorno social, político, econ6mico y fiscal 

7. Datos bursátiles 

El desarrollo de cada uno de los elementos anterio

res, deberá hacerse sobre la base de cuestionarse dichos el~ 

mentas para ir de esa manera encontrando la confiquraci6n o 

perfil de la empresa sujeta a análisis. 

l. Historia mercantil 

En cuanto al contorno de la historia mercantil de la 

empresa, deber&n estudiarse los puntos siguientes: 

a) Fecha de constituci6n de la empresa. 

b) Objeto social. 

e) Evolución social del objeto social. 

d) Cuándo y c6mo surqe como gran empresa. 

e) C6mo son sus instalaciones, planta, fábricas, 

tiendas, boderyas, restaurantes, sucursales, etc. 

f) Obtenci6n de información general sobre tipo de 

maquinaria y equipo. 

g) Construcciones en nroceso. 

h) Estudio de los problemas gener~lcs de producci6n 
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y abasto de materias primas. 

i) Relaciones laborales; si existen contratos cole~ 

tivos de trabajo. 

2. Productos y mercados 

Al hacer el estudio de este punto, deberá consideraE 

se principalmente: 

a) Los productos que se venden o servicios que se 

proporcionan. 

b) Usuarios de los productos. 

e) Principales competidores. 

d) Control oficial de precios de venta. 

El estudio de este elemento, deber~ estar enfocado a 

los siguientes pu11tos: 

a) Estudio y análisis de los estados financieros 

dictaminados (balance, resultados, cambio en la 

situación finnncicra) ¡1or lo menos de los dos 

últimos uños, consldcrozt,]rJ sobre todo: 

a.l) Ventas. 

a.2) Ulilidad bruta. 



a,3) Utilidad antes de impuesto. 

a.4) Utilidad neta. 
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a.5) Utilidad por acción (especificar nGmero de 

acciones). 

a.6) Determinación de conceptos extraordinarios 

en costos, gastos e ingresos. 

En cuanto al estado de posición financiera, 

analizar los conceptos que integran el activo, 

inversiones permanentes, as! como normas o re

glas para su valuación. 

En cuanto al pasivo, debe considerarse sobre 

todo la posici6n en monedas extranjeras y conti~ 

gencias. 

b) Análisis financiero. Deben utilizarse todas las 

herramientas necesarias para tenor una visi6n 

clara sobre: 

b.l) Liquidez (inmediata y mediata). 

b.2) Apalancamiento. 

b.3) Rentabilidad. 

b.4) Rotaciones. 

b.5) Tendencias de ventas y utilidad. 
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e) .l\specto fiscal. El estudio del aspecto fiscal 

de una empresa, debe enfocarse principalmente 62_ 

bre: 

c. l) Cedis. 

c. 2) Regulación fiscal especial. 

c. 3) Ceprofis. 

c.4) Subsidios. 

4. Proyectos 

El estudio de este elemento, nos debe dar una visi6n 

general sobre los proyectos de la empresa en cuanto a: 

a) su finalidad. 

b) Monto. 

e) Fechas de arranque. 

d) Posible impacto de los resultados. 

Este estudio, de:~be hacerse en forma que nos permita 

conocer: 

Las personas que formen el Consejo de Administraci6n, 

as{ como altos funcionarios, tipo de ndministraci6n con que 

cuenta ln compa~ra (co11serv3~orQ, a~rcsiva, t6cnicamente ca

paz, buen~, excelente, etc.). 
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6. Entorno social, ool!tico, econ6mico y fiscal 

El objetivo del estudio de este elemento, estar~ di

rigido a reunir cierta informaci6n sobre el sector al que 

pertenece la empresa, para evaluar de esta manera trayecto

ria y perspectivas, así como informaci6n que permita evaluar 

los carriliios políticos del país, exposici6n a futuras re~la

mentaciones fiscales, etc. 

7. Datos bursátiles 

El estudio de este elemento, nos debe arrojar infor

maci6n sobre los siguientes puntos~ 

a) Fecha de inscripci6n en Bolsa. 

b) Por ciento de acciones colocado en Bolsa. 

e) Ofertas pGblicas de acciones posteriores a la 

primera colocaci6n. 

d) Número de acciones que integran el capital so-

cial actual. 

e) Valor nominal de las acciones. 

f) Valor contable por acci6n. 

g) Precio m~s l>ajo y m5s alto en los Gltimos 12 me

ses. 

h) Ultimo ~lecl10 (precio) registr~do. 

i) Dividendos otorgados por lo menos los Gltimos 
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tres años; a este respecto deberá observaE 

se: 

i.l) Porcentaje decretado sobre el capi

tal social. 

i.2) Porcentaje decretado sobre utilidad 

neta. 

i.3) Cantidad especrfica por acci6n. 

i.4) Dividendos de acciones por capitali

zaci6n. 

i.5) Dividendos en efectivo aplicados a 

aumentos de capital. 

j) Importe operado de acciones por los tres 

iíltimos años. 

Hasta aquí, se han visto los principales elementos 

que deben tomarse en cuenta p~ra estudiar un~ empresa, de 

tal manera que nos pcrmit.:in conocerla.:. profundidad y conse

cuentemente se cuo:1Lc cori los elementos de criterio suficien 

tes para sabur si nos cn~~ont.ramos ante una crnDrcsa sólida o 

no, en sus diferentes t.:lvnL·nlu~; de estudio. Sin embargo, d~ 

da la comn1cjid~d del merc.::ido, 0ste estudio en un momento d~ 

do puede resultar ser insuficiente para dctermi11ar la conve

nicncin t1c compr3r, ''cndcr o retnncr del0rminada acción. 
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En vista de lo anterior, dividiremos el análisis buE 

sátil en lo que se les ha denominado por llamar: Análisis 

Fundamental y Análisis T~cnico. 

3.5 ANALISIS FUNDAMENTAL 

El análisis fundamental, consiste en el estudio, an! 

lisis y evaluación de la actividad de la empresa, expresada 

en conceptos tales como: ventas, utilidades, dividendos, ad

rninistraci6n, situación de mercado, industria, etc., con el 

objeto de estimar su potencial de crecimiento en t~rminos de 

utilidades, principalmente. 

Para fines prácticos, veremos el análisis fundamen

tal desde los siguientes puntos de vista: 

l. Factores directos 

a) Utilidades. 

b) Trato a los accionistas. 

e) Imagen de la empres~ 

a) Utilidades. La premisa básica en que se su~ 

tenta este concepto es de que toda acci6n 

tiene un valor presente que depende de su p~ 

tencial de qer1erar utilidades y que el pre-
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cio del mercado tiende a fluctuar hacia ese 

valor. 

Dicho en otras palabras,el precio que se 

está dispuesto a pagar, o a exigir, por las 

acciones depende de las ganancias en las cu~ 

les se tendrá derecho a participar en el fu-

tura mediante la tenencia de las acciones. 

Puede decirse también, que los precios de 

las acciones hoy, ''descuentan'' las ganancias 

del futuro. 

Para lograr entender adecuadamente la ma-

nera en que de una forma práctica se maneja 

el concepto anterior en el mercado de valo-

res, será necesurio estudiar a continuaci6n 

lo que en el mercado se conoce con el nombre 

de múltiplo. 

La utilidad por acci6n, es la porci6n de 

la utilidad neta total de la compañia que le 

corrcspor1de u una sola ucci6n; comunmcnte se 

le denomina como UPA. 

UPA 
_ Ul.._i1i_tlad __ neta __ _ 
NÜmero de occiones 

El cociente que resulta de dividir el pr! 
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cio de mercado de la acción entre la utili

dad neta por acción, se denoMina múltiplo, 

es decir, el mGltiplo no es otra cosa que 

la raz6n precio-utilidad. 

Esta relaci6n indica el precio de mercado 

en la acci6n como un múltiplo de las utilid~ 

des por acci6n de la empresa. Dicho de otra 

forma, es el número de veces que la utilidad 

por acción está implícito en la cotizaci6n. 

La raz6n P/U nos da una base matem~tica p~ 

ra juzqar el valor de una acción en compara

ci6n con otra y para determinar si el precio 

de la misma es ºbarato" o ºcaro". 

Normalmente, en el c&lculo se emplean las 

utilidades de los 12 últimos meses conocidos. 

No obstante, es común constituir una raz6n 

PIU basado en las utilidades estimadas para 

los pr6xirnos 12 meses. 

Para obtener un grado de validez aceptable 

en el uso de este instrumento de análisis, d~ 

be ir acompa~ado del estudio de maltiplos hi~ 

t6ricos del papel, de la rama y del merc~do. 

As! por ejemplo, si tomamos el promedio del 
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mercado en los GltiMos tres años y vemos que 

la relación precio utilidad es de B.O veces, 

se puede decir que una acción con un mGltiplo 

de 8 veces se encuentra en el promedio de meE 

cado y por tanto es probable que sus movimie~ 

tos tengan alta correlaci6n con el mercado. 

Si en un momento dado, dicha ~cci6n tuviese 

un mGltiplo sustancialmente menor, nos indica 

r!an que podría ser un buen momento de compra. 

Si por el contrario el mtlltiplo fuera mayor, 

podr1a indicar una oportunidad de venta. 

b) Trato a los accionistas. El estudio de este 

aspecto, está enfocado a la pol!tica que si

gue la empresa en lo referente al pago de los 

dividendos. 

Para muchos accionistas, los dividendos ya 

sean en efectivo o en acciones, es más impor

tante que las utilidades mismas de la empresa. 

Ellos mantienen la irtea que la capacidad 

de una ümprcsa dcbl' culJrir dividendos a los 

accionistas, e~ la pru0b .... • !..-iU¡ 1 rc"mñ del progre

so de la empresa y del beneficio que recibe 

el inversionista. 
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En un mercado en auge, el factor dividendo 

tiende a olvidarse o menospreciarse. Para i~ 

versionistas a largo plazo, desde luego, si

gue siendo un factor vital. Es innegable y a 

la vez curioso el efecto m5gico que ejerce en 

la psicología bursátil, el anuncio de un divi 

dende jugoso. Por lo tanto, es muy importan

te no perder de vista este elemento. 

e) Imaqen de la empresa. Este concepto se refi~ 

re a la fama o renombre que una empresa tiene 

y crea confianza entre los inversionistas s6-

lo por su característica psicol6gica. Una e~ 

presa con una buena imagen puede tener una r~ 

z6n precio/utilidad mucho más alta que una e~ 

presa con imagen pobre o desconocida, a pesar 

de que su crecimiento en un momento dado sea 

más lento y sus dividendos menos atractivos. 

Aún cuando éste es más bien un elemento i!!_ 

tangible, actúa de una manera directa sobre 

los invcrsionisLLS por el impc1cto psico16gico 

que les cla L::i imagen de 1:1 '·m¡ ·resa. 

Hasta. .J.quí, hemos visto los elementos que 

incluyen directamcnt~ en el precio de las ac-
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cienes y que deben ser parte fundamental a 

considerar en la decisi6n de invertir en ac

ciones, ya que reflejan de una u otra manera 

la capacidad econ6mica de la empresa. 

2. Factores indirectos 

a) Tasas de interés 

b) Bursatilidad 

a) Tasas de interés. Las tasas de inter~s (ren

ta fija) son factores causales de cambios en 

el nivel de los precios de las acciones, ya 

que ~stas representan el rendimiento que un 

inversionista desea obtener en una inversi6n 

sin riesgo. 

La inversi6n en renta fija, es el princi

pal competidor de la inversi6n de renta vari! 

ble, ya que la mayoría de las inversionistas 

pr~fieren un rendimiento fijo y seguro, aun 

cuando 6ste pudiera ser bajo, pero en el cual 

no se corre ningQn riesgo. 

R. N. Qwens y C. O. Hardy, en su libro 11 1_!! 

tercst Ratos and stock Speculation'', dicen a 

m~ncra de conclusi6n rcsnecto a este punto 
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que: "los extremos bursátiles preceden a los 

niveles en tipos de interés". 

Cuando las tasas de interés son bajas, és

tas proveen fondos a la especulaci6n por la 

doble raz6n de estar abundantes los fondos y 

de no encontrar un rendimiento provechoso en 

otras colocaciones. Esta •bundancia de fon

dos, se traduce ~n demanda por acciones y, 

por consiguiente, en el alza de los precios 

de Estas. Por el contrario, si prevalecen 

rendimientos altos, los fondos escasean en el 

ercado de Acciones porque además de ser esca

sos, hallan mayor compensaci6n en otras colo

caciones. La escasez de fondos conlleva des

gano en la demanda por acciones y, como resul 

tado, precios bajos. 

b) Bursatilidad. Este concepto se refiere a la 

facilidad con que un inversionista puede com

prar o vender una acci6n sin modificar su pr~ 

cio en un momento determinado, es decir, la 

bursatilidad no es otra cosa m~s que la faci

lidad o liquidez de convertir en efectivo una 

invcrsi6n determinada. 

La bursotilidad se mide cornunmentc a tra-
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contrario, es barata, su bursatilidad ser~ a! 

u. 

J. Otros factores 

a} Inflación 

b) Devaluación 

c} Clima político 

a) Inflación. La tendencia de los precios 

en los artículos y servicios a subir o la 

sospecha del público de que los precios 

de los art!culos y servicios van a subir 

tiende a ocasionar que suban los precios 

de las acciones. Si van a sutir los pre

cies de art!culos y servicios, se despieE 

ta en el inversicnista el deseo de em

plear st1s fondos on algo que ''las defien

da'' de la inflaci611 alqo cuyo precio suba 

en mayor proporci6n que el nivel general 

de los JJrecios. 

E11 l~rminos generales, debe decirse 

que e11 épocas de inflaci6n, las acciones 

proteqen al inversionista siempre y cuan

do estos inviertan a largo 11lazo, ru~sto 

que el ajuste de precios en bolsa a la t~ 
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sa de inflaci6n es gradual. 

La inf laci6n no es más que el increme~ 

to de precios, esos precios están repre

sentados en los artf culos que venden las 

empresas que uno compra en bolsa y las 

que hist6ricamente conservan más o menos 

sus márgenes de utilidad, si esto es cieE 

to, a mayores precios mayores UPA, y a m~ 

yores UPA mayor es el precio de las acci2 

nes en bolsa. 

b) Oevaluaci6n. Este elemento, aunque algo 

desconocido e indefinido, es un elemento 

de r¡ran i11fluencia entre los inversionis

tas que quic·ren protocrer Sll capital con

tra los afectos de la devaluaci6n. 

La!;; em1>r•.:sc-1s ¡ue t icnen fuertes ingre

sus por sus cxnorL11· _¡ <··::\'~ r·.-·no las mine

ras están protc~i<l~s en 4r~n ¡Jartc de los 

efectos n.._~q.1 ! J V(.'·:-. d0 1in .. i dev~i luaci 6n y C'_?_ 

t.o hoce cpc v l ; · 

tipo de acc.iones parc1 pi·ote.ger su c;1pi tal. 

e) Clin'H político. Los '.,1,:tc.rPs p(Jlft:icos 

son todos <H]UL'] 1·1!; elementos que r0cacn 



64 

en el campo de la muquinaria oubernamen

tal y que pueden afectar el ~ercado. 

El grado de armonía que cxist3 entre 

el gobierno y la libre empresa, es Jn fac 

tor de gran importancia en el desarrollo 

del mercado de valores. 'roda parece de-

cir que las buenas relaciones entre los 

dos sectores contribuyen al alza de las 

acciones. Por otro lado, parece ser que 

cuando hay intromisi6n por parte del Esta 

do en los negocios de los particulares 

trae consigo un dcs~z6n en el mercado. 

La situación del mercado, a su vez, 

preocupa R los polf ticos. Al ¡,.Jrtido en 

poder 1 e conv i eno qu0 e 1 íllL·rc:1do dpun te 

hacia arriba. 

La clec:ci6n rn, ';i,1 

consiqo un:1 incer! JdumlJre bursátil. :Jn 

ejem;ilo fur. J,1 nJr~.__·cif,;1 presiJtJn-:i.Jl en 

! Jr•\•6 a la prcsi-

den-:: L1 u H0u9 .. n1 \' qw_• l i cv6 a un alza en 

los 111crcadc~; d•' '\'.J ,r:1 ,, ' t:St,1dounide:iscs, 

as! como .-i l mcn:.idu mexicano. 
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3.6 ANALlSIS TECNICO 

Consiste en el estudio del desenvolvimiento de las 

cotizaciones en el mercado, con el fin de evaluar y determi

nar el curso probable que tomar~n los precios, tanto de ac

ciones individuales como del mercado en general. Este tipo 

de análisis no tomó en cuenta la información concerniente a 

la empresa y se centra únicamente en la historia del precio 

de la acci6n en el mercado. 

Las principales herramientas de evaluación lo const± 

tuyen indicadores y precios con los cuales se construyen gr! 

ficas y a trav€s de la interpretaci6n de ~stas, se trata de 

predecir los precios futuros. 

Este tipo de análisis, tiene sus fundamentos t~cni

cos, los cuales se pueden rcsumjr en cuatro principios bási

cos: 

l. El valor de mercado, es determinado solamente 

por la interacción do la oferta y la demanda. 

2. La oferta y la demanda son gobernadas por una VE!_ 

riedad de factores racionales e irracionales; 

en estos factores est511 incluidos aquellos sobre 

los cuales dcscansa11 los principios del análisis 
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fundamental, ast como opiniones, actitudes y su

posiciones. 

3. Sin tomar en cuenta las pequeñas fluctuaciones 

en el mercado, los precios de las acciones se 

mueven en tendencia que persiste por periodos 

considerables; y 

4. Los cambios en las tendencias, son motivados por 

cambios en las relaciones de oferta y demanda. 

Estas fluctuaciones, sin importar el por qué oc~. 

rran, pueden ser detectadas tarde o temprano en 

la acci6n misma del mercado. 

En términos generales, debe decirse que el análisis 

t~cnico tiene corno objetivo explicar el por qué de cambios 

de corta duración en los precios de las acciones, tendencias 

que duran unos meses, unos días, un dfa o una hora. La ex

plicaci6n en estos casos, reside en elementos que se hallan 

en el mercado mismo, mayormente en condiciones creadas por 

los que persiguen la realizaci6n de ganancias a corto plazo. 

El razonamiento es que el. morcado es s1J ¡,ropio bar6metro. A 

su vez, los que tienen como meta lu realizaci6n de ganancias 

rápidas, enfocan su atcnci6n en los elementos t6cnicos con 

el fin de actu~r en el momc11to oportuno que haya sido creado 

por las condiciones momcnt511ans. 
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En un mercado técnicamente fuerte, se supone que los 

factores t~cnicos influirán para producir un alza; en un me~ 

cado técnicamente d6bil, es de presumirse que la influencia 

de los factores t~cnicos empuje el mercado hacia abajo. 

Dentro de algunos factores t6cnicos, que son objeto 

de mayor estudio por parte del análisis técnico, dada la in

fluencia que puede ejercer en el precio de las acciones, es

tán los siguientes: 

a) Volumen 

Se entiende por volumen el namero de acciones nego

ciadas en una jornada o en un número de jornadas. "El volu

men va parejo con la tendencia", reza un viejísimo adagio de 

Wall Street. Esta máxima podría explicarse corno sigue: 

''El volumen es una veleta que sefiala la direcci6n 

que lleva la tendencia", o "El volumen sirve para confirmar 

o negar la tendencia''. 

Si determinada tendc11cia viene dcornpafiada de alto v2 

lumen, se espera proSÍCJa esa mjsma tundeitc.Íll~ si lrt tenden

cia se manifiesta co11 escaso volumen, es de esperarse que la 

tendencia no dure. 

En resumen, mucho \'olum~n conf i rrna 1 a tendenc.ia; po

co volun1cn es augurio de trastoca1nic11to. Alza acompafiada de 
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gran volumen y baja al son de escaso volumen indica fortale

za técnica y viceversa. 

bl Amplitud 

La amplitud del mercado se mide a base del nGmero de 

emisiones que participan en una jornada o en un periodo y 

tambi~n por el número de emisiones que avanzan en compara

ci6n con el número de emisiones que retroceden. 

Más importante aún, es el desenvolvimiento de las 

emisiones; cuántas suben y cuántas bájan. Si las primeras 

constituyen la mayor!a, se estirr.a que el mercado está fuerte 

y viceversa. 

e) Acciones de precio bajo 

Algunos inversionistas sostienen que las acciones de 

precio bajo, ofrecen ciertas ventajas matemáticas que no son 

capaces de brindar las de precio más elevado. En primer lu

gar, las de precio bajo tiE.nen mucho más margen para subir, 

que para descender. 

En segundo l6rmi~o, determinado asc~nso porcentual, 

es más probable en occioncs de bajo precio que en acciones 

de alto precio. Por ejemplo: el avance en el precio de una 

acción, de 10 a 11 es más prolJable que el ascenso de otra, 

de 110 a 110 aún cuando urnbas alzas son proporcionalmente 
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iguales. 

Normalmente en el mercado alcista, las acciones de 

precio bajo adelantan m&s que las de precio alto y, además, 

las de precio bajo son menos propensas que las otras a per

der después el terreno ganado. 

d) Buenas noticias y malas noticias 

Al mercado se le estima técnicamente fuerte si reac

ciona pronta y vigorosamente a las buenas noticias y se hace 

caso omiso de las malas noticias. Por el contrario, si el 

mercado se deprime a causa de noticias desagradables y pasa 

por alto las noticias gratas, se le juzga t~cnicamente d~bil. 

La teor!a tiene validez s61o si se limita el giro 

que toma el mercado al recibir noticias frescas. Ya que con 

mucha frecuenci~ el mercado descuenta los acontecimientos, 

es decir, reacciona a estos por anticipado, los da por senta 

do antes que ocurran. 

La historia muestra que el mercado se ha mostrado 

más propenso a ~eprimirse por causa de noticias desagrada

bles que a ar1imarse con sucesos agradables. 

e) La. doctrina de acci6n contr.i.ria 

''Para tener 6xito en la cs¡Jcct1laci6n, hay que hacer 
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todo lo contrario de lo que hacen los demás". Recomendaba 

el famoso bar6n Rotschild. La idea es que, cuando el públi

co preso de p~nico se apresura a vender sus acciones, ese es 

el momento ideal para comprar. Según esta doctrina, el mer

cado se halla indebidamente deprimido. Por consiguiente, e~ 

t~ técnicamente fuerte ya que su pr6ximo movi~iento ha de 

ser hacia arriba. Por contraste, si el público víctima del 

delirio, se vuelve loco comprando y los precios se elevan 

más y m&s, ha llegado el momento para vender, la propia loe~ 

ra mercantil coloca al mercado en situaci6n técnicamente d~

bil. Su pr6ximo cambio ha de apuntar hacia ahajo. 

En el presente capítulo se han analizado los difere~ 

tes elementos fundamentales y técnicos que conforman un mod~ 

lo de análisis bursátil aan así, es asunto atrozmente difí

cil y arriegado el opinar sobre qu~ factor o grupo de facto

res determinan la direcci6n que ha de tomar el mercado. De 

hecho, casi cualquier cosa tiene alguna influencia en el pr~ 

cio de las acciones. Imposible hacer una lista de los innu

merables factores que entran en juego. Imposible asimismo, 

rebuscar una lista de los factores que no cuentan. 

El mercado es emocional, es humano porque es el re

flejo de reacciones de seres humanos y estos no reaccionan a 

veces a base de cálculo fr{o, sino movidos por las cmocio11es 
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del momento. 

Si se estudian en base al modelo de análisis bursá

til los elementos fundamentales (que son Jos que respaldan 

financieramente, así como econ6micamente las acciones) y se 

combinan con los elementos t~cnicos que con visi6n objetiva 

se estime que puedan influir de tal o cual manera sobre el 

precio de las acciones, creemos que la inversi6n en bolsa 

puede ser una de las mejores alternativas de inversi6n a que 

un inversionista pueda aspirar. 



CAPITULO IV 

PLANEACION DE LA INVERSION 
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CAPITULO IV 

PLANEACION DE LA INVERSION 

4.1 CONCEPTO DE PLANEACION EN BOLSA 

En t~rminos generales diremos que la planeaci6n con

siste en fijar los cursos concretos de acci6n que han de se

guirse para lograr la realizaci6n del objetivo que se haya 

propuesto. 

En la inversi6n en bolsa, la planeaci6n deber& consi 

derarse bajo los siguientes aspectos o elementos: 

a) Conocimiento previo del mercado 

b) Selecci6n del agente o casa de bolsa 

e) Determinar el capital a invertir 

d) Determinar el objetivo que se persigue 

e) Formaci6n de un portafolio de inversi6n 

a) Conocimiento previo del mercado 

Cuando una persona piensa invertir dinero en cual

quier negocio, lo mínimo que se le puede pedir antes de ha

cerlo, es que posca o tenga un conocimiento al menos general 

de aquello en lo que va a invertir. En el caso específico 
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de inversion en bolsa, deberá tener un conocimiento general 

del mercado, de las acciones que se cotizan de las noticias 

que del mercado mismo se publican, etc. De tal manera que 

este conocimiento general se convierta en elemento de juicio 

para estar en posici6n de tomar decisiones respecto de la i~ 

versi6n en bolsa. Es pues aconsejable e indispensable para 

toda aquella persona que quiere invertir en bolsa, que estu

die y conozca al mercado accionario al menos de manera gene

ral. 

b) Selecci6n de la casa o agente de bolsa 

Anteriormente, se hab!a comentado que las casas de 

bolsa son intermediarios en la inversi6n, porque son los au

torizados para poner en contacto al oferente con el demanda~ 

te y, por otro lado, fungen como asesores directos del inveE 

sionista, ya que se supone son los profesionales en la mate

ria. 

Comentábamos en el punto anterior, que el inversio

nista debe tener al menos un conocimiento general del mere~ 

do burs~til, ya que el que debe tener un conocimiento pro

fundo de ~ste, debe ser la casa de bolsa de donde se despren 

de que el estar bien asesorado por tal o cual casa de bolsa 

es un elemento imriortantc en el fixito de la inversi6n en bol 

sa. 



Dentro de los criterios que deberán seguirse en la 

selecci6n de la casa de bolsa, deberán estar incluidos, al 

menos: 

l. La ~tica profesional que la casa haya mostrado 

con anteriores clientes. 
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2. La capacidad técnica que ésta haya mostrado a 

través de los diferentes análisis y estudios que 

del mercado haya hecho, así como la experiencia 

que haya probado. 

J. El buen servicio que ~sta tenga con los clientes, 

en lo que se ref ierc a tenerlos bien informados 

oportuna y eficientemente de las noticias bursá

tiles más sobresalientes. 

4. El respaldo econ6mico y administrativo que la 

misma casa de bolsa tenga. 

e) Determinar el capital a invertir 

Este es un clem0nto in1portant0 0n la inversi6n de 

bolsa, ya que dependiendo del monto que cst~ i11volucrado en 

la invcrsi6n ser5 el riesgo que se esté dispuesto a correr 

en ella. Si lo cantidad es relativamente pequeña, quiz~ se 

est6 ,Jispucstc a correr el máximo riesgo, ya que no se po-
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dr4 diversificar la inversi6n, debido a gue el monto del ca

pital no lo permitiría, es decir, el monto del capital invo

lucrado determinar~ la flexibilidad que en un momento dado 

pueda tener la inversi6n. 

Si el monto es elevado, perrnitir4 mayor diversifica

ci6n, disminuyendo al mismo tiempo el riesgo que la inver

si6n pudiera tener, que si s6lo se invirtiera en una o dos 

alternativas de varias que pudiera haber. 

d) Determinar el objetivo de la inversi6n 

Toda inversi6n persigue un objetivo que de manera g~ 

neral, puede decirse es el rendimiento o beneficio de la in

versi6n. sin embargo, al hablar de inversi6n de bolsa, se 

siguen propósitos colaterales a la inversión que podrían re

sumirse en los siguientes puntos: 

l. Experiencia, habilidad y conocimiento del merca

do accionario. Estos tres elementos provienen 

del h~bito de hacer decisiones responsables so

bre la invcrsi6n, comprando y vendiendo acciones 

y que den la confianza y seguridad sobre c6mo m! 

nejarse ad0cuadamente en otro tipo de negocios. 

2. Satisfacci6z1. De tener capital propio que se em 

plea de manera eficiente y prod11ctiva y benfifica 
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a otros, en el conocimiento que haciendo esto se 

está contribuyendo con la prosperidad del país. 

3. Orgullo de ser accionista. Cor.10 accionista, se 

es poseedor de una parte de la compañía, con los 

subsecuentes beneficios que esto ocusionará: 

asistir a juntas, hacer preguntas acerca de la 

dirección o conducci6n del negocio, etc. 

e} Formación de un portafolio de inversi611 

Una de las características esenciales en las cuales 

est§ fundamentada la minimizaci6n del riesgo es la ''diversi

ficaci6n ''. La diversificación en bolsa, consiste en inver

tir en varias opciones, ya se.:1n de renta variable o fija. 

La diversificación en bolsa, lleva consigo la forma

ci6n de un portafolio de inversión que incluirfi diferentes 

tipos de valores, los cuales podr6n ir cambiando scgGn se 

considere conveniente. 

El portafolio de inversión, ser~ determinado por el 

objetivo qu~· ene}¿\ it1v0rsionis~a persiqt1c y de su propia per

sonalidad. 

4.2 L/\ INVEHSJON Y C!. Hif::SGO EN Bt.1L8!, 

Cuando un ahorrador inversia11ista decide invertir su 
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dinero, lo hace buscando cierta seguridud, así como un rendi 

miento adecuado sin perder de vista la facilidad de obtener 

nuevamente su efectivo. 

Es natural que reunir simultáneamente seguridad, re~ 

dimiento y liquidez, es casi imposible. De aquí que es nec~ 

sario a veces sacrificar alguno de los elementos anteriores, 

dependiendo del objetivo que cada inversionista persigue y 

de su propia personalidad. 

Dependiendo del tipo de inversión que se quiera, se

rS el riesgo que se siga; en t6rminos generales, se dice que 

en bolsa hay tres tipos de inversión, a saber: 

a) Inversi6n de rendimiento 

Se define como una inversión de rendimiento, aquella 

en que el inversionista espera una utilidad aceptable media~ 

te la combinución adecuada dG la seguridad, rendimiento y l! 

quidez. 

Este tipa de inversión, se car~ctc1iza por pocas ex

posicio11cs al riesgo. El inversionista en este tipo de in

versión, estar5 muy alc1-tn de que al comprar u11 valor, las 

probabilidades de p~rdida sean rcducid~s, o sea, que buscn 

seguridad. Normalm0ntc-, tr:itar& dí' compru1 <1ccioncs en 1~1s 
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que se sabe tenderán a m3ntcner fluctuaciones de poco monto 

y la p~rdida o ganancia que pudieran presentarse con motivo 

de los cambios en las cotizaciones ncrmalrnentc es menor, y 

por lo gcner~l está acorde con las expectativas de rendimie~ 

to. 

La seguridad en los V3larcs, ulgunas veces se apre

cia a través de la calidad de los emisores; es decir, depen

de de que las empresas emisoras sean s6lidas con negocios 

firmes, prestigiados y con perspectivas de continuidad prev! 

sibles. Se espera en este tipo de invcrsi6n que la garantfa 

de la invursi6n, aGn cuando no alcance el ciento por ciento, 

sea é!CeptRblc. 

El rcr1dimicnto Je las acciones va en funci611 a las 

utilidades ~uc pdga11 ~· a la utilidad que pu<licra tener en el 

precio de l<l acci6n, comunrncnt_e denominada ''lltilidad de pa-

pcl ". 

b) Inversión de r~entlim.l en to y cree l;11iento 

En este tipo :.h· in\'1•1·sif.i11, ~;e c.st~ t::imbién atento a 

los f.:ictor·.:.:_; de sc0uridad, J i.quLl('~: y rt"JIHJirnient.o. Sin em

barqu, el in\'cr~donlsta ¡,refi0rc drrje:;,1;1i· un poco más el 

factor :::·.f 1 9ur.i.d.1d :1 carr.hin de l 1 1•x¡iP2L 1t:'l..r.1 de un rn.:iyor crc

cimienlo L'll 1:1s .1.:cionc::>, L'!:i do•t·1r, qtle :·refiere aquellas a~ 

clones que tienr.~ mrlyor f lucttl<lClón t'1l SUS precios que n.Jtll-
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ººº"~x~,~~. ralmente pudieran ser a la alza o a la baja. 

Entre este tipo de inversi6n, normalmente se 

tran aquellas acciones conocidas en el mercado como ''blue 

chips", se reconoce como tales a aquellos t!tulos de empresa 

con un buen historial en el mercado, con prestigio excelente 

y con una política de dividendos y ~~ccimientos sanos y con 

reconocida y s6lida base financiera. 

Es importante mencionar que en este tipo de inver-

si6n, el riesgo es mayor, ya que se está optando por accio-

nes que supuestamente d~ben ir aumentando su precio, pero 

sin embargo, en vez de aumentarlo por motivos inherentes al 

mercado, podrían bajarlo. 

e) Inversi6n es~eculativa 

Dado que este tema es objeto de estudio en el si-

guientc inciso, sólo dirc~mos yue: en la inversión especul.:it_!_ 

va, los clemen tos de :..~1't_1Ur idad y rcndinucm l están tata lmen-

te relegados. No l1ay 11inguna seryuriJ~d en este tipo rie in-

vcrsi6n c~Jmc puede i:;er que se nbtenqa una ganancia rápida 

como ¡>uede sor qUG so tcnr1~ un~ µ61·JiJ~ on el mismo lapso. 

4. 3 LA ESPECULAC ION ¡.;~~ P,¡)f.SA 

En términos 9cnerales, diremos que lo especulación 



consiste "en prever las probabilidades de beneficios para 

realizarlos y las de p~rdidas para evitarlas''. 

La especulaci6n, supone para aquel que la realiza: 

trabajo, estudio, conocimiento y mucho riesgo. 
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Dos son los tipos característicos que existen de es

peculaci6n en el mercado burs~til: la especulaci6n al alza y 

la especulaci6n a la baja. Tiene lugar la especulación al 

alza, cuando se espera que los valores suban de cotizaciones 

y consiste en com9rar antes de que suban, vendiendo poste

riormente cuando se haya producido, lucrándose con la dife

rencia de cambios existente entre ambos momentos. 

Por el contrario, la especulaci6n o la baja, supone 

vender valores que se tienen en un determinado momento para 

comprarlos posteriormente cuando sus cotizaciones hayan des

cendido. El objeto de esta opcraci6n, consiste en recuperar 

los titulas, manteniendo una diferencia en metálico que es 

el fruto de la especulaci6n. 

Reforcr1tc a la espcculaci6n, 1nás bien se puede ha

blar de las personas que de los valores; .isí pues, los espe

culadoras hará11 que 1.os valores se muevan en uno u otro sen

tido. 

Según la dcfinici6n acad~mica, debe entenderse por 
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especulaci6n: "A la operaci6n comercial con ánimo de obtener 

lucro 11
• "Es la retenci6n de mercancías para romper el equi

librio entre la oferta y la demanda y provocar alza de pre

cios", y agrega: "Especular es procurar provecho y ganancia 

fuera del tráfico mercantil 11
• 

En vista de lo anterior, puede decirse que el espec~ 

lador busca en la bolsa, un lucro mientras que el inversio

nista, un rendimiento, ya que si bien es verdad que la espe

culación es algo que se da en bolsa, no es su esencia misma. 

Al hablar sobre el concepto de inversi6n en bolsa, 

se mencionó que una de las características que ~sta debe te

ner para considerarse como tal, debería ser el tiempo. 

Se mencion6 que en bolsa, la inversi6n a menos de 

un año no podría considerarse como tal, ya que para poder t~ 

ner rendimientos de bolsa, hay que darle tiempo a las accio

nes a que ~stas se consoliden y adquieran su valor real de 

mercado en base a los resultados que presentan; que aunque 

son de manera trimestral c11 forma anlicirad:1, no son sino 

los anuales los que adquieren el carácter de definitivos. 

Las ir1versiones st1ponen, en general, la idea del 

transcurso de un periodo largo de tiempo antes de que concl.!;! 

ya l~ transacci6n; las cspect1laciones no exigen este reqtiis! 

to. 
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En lo que se refiere a la inversi6n en bolsa, la es

peculaci6n es un elemento intr1nseco a ella, que de ninguna 

manera puede evitarse, por lo que en la medida de lo posible, 

hay que tratar de tomar ventaja de ella. 

El especulador, norr.lalmente altera el valor real de 

la acci6n, en 6pocas de bonanza los especuladores llevan los 

precios por arriba del nivel real, mientras que en ~pocas de 

disminuci6n, llevan los precios a un nivel inferior al que 

deberían ser. Por lo que al momento de poder percibir que 

se está especulando con "x" o "y" valores, habrá que tomar 

las medidas que se crean convenientes. 

4.4 LA FUNCION DEL CONTADOR PUBLICO EN ESTE CAMPO 

No quisiéramos terminar este trabajo sin antes come!!. 

tar brevemente la función o importancia que tiene el conta

dor pablico en este campo. 

Decíamos que para poder invertir en bolsa, hay que 

hacerlo a trav6s de una casa o aqcntc de bolsa, ya que estos 

fungen como intcrn1cdia1·ios de la invcrsi6n. Asimismo, decía 

mas que ellos son asesores directos de la inversi6n, ellos 

son los que aconsejan a los inversionistas sobre cuáles val9 

res dL•bcn com¡~rd rse, \'r•rHlersc o rt~lenersc, ya que se supone 

so11 los p1·ofesio11al0s en 1~ materia. 
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Ahora bien, se desprende de lo anterior, qu~ la per

sona encargada de aconsejar o asesorar a los inversionistas 

debe reunir ciertas caracter1sticas que le deben ser idóneas 

para ocupar el puesto de asesor, dentro de las cuales deben 

figurar: 

a) Conocimiento profundo del mercado accionariot 

b) Criterio para analizar el clima político, social 

y econ6mico del pa1s, y 

e) La capacidad profesional que permita analizar 

con profundidad todos los elementos que integran 

el análisis fundamental y que no es otra cosa 

que la fundamentaci6n financiera de una empresa. 

Las dos primeras características, pueden adquirirse 

mediante el estudio met6dico del mercado y de los factores 

politices, sociales y econ6micos que lo rodean, así como ta~ 

bién, por la experiencia que se adquiere por el mismo canta~ 

to que se tiene al trabajar en el mercado accionario y que 

van formando el criterio que permite luego el análisis cr!ti 

co de dichos elementos o factores. 

Por lo que se refiere a la tercera característica, 

6sta s6lo puede adquirirse por la formaci6n profesional de 

una carrera quu proporciona las herramientas nccosarias µara 

analizar financieramente a ln empresa. 
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Considero que la carrera que reune básicamente estas 

caracter!sticas, es la de Contador Público, por lo que la 

persona id6nea para fungir como asesor de diversiones debe

r!a ser en principio un Contador Público. 

Ahora bien, si se hiciera un estudio de las personas 

que fungen como asesores de inversi6n en las diferentes ca

sas de bolsa, nos encontrar!arnos que s6lo un bajísimo pareen 

taje de estos son contadores públicos. En la mayor!a de los 

casos se trata de profesionistas ajenos al campo financiero, 

como es el caso de abogados, ingenieros, licenciados en com~ 

nicaci6n y relaciones públicas, llegando al extremo en no 

pocos casos de encontrarnos en estos puestos a personas que 

ni siquiera poseen preparaci6n o instrucción profesional de 

ningan tipo. 

Considerando la importancia que se supone, debe te

ner la asesorfa en la inversi6n de bolsa, debería abogarse y 

en un momento dado, hasta obligarse a que los asesores de i~ 

versi6n rcanan las carActcrfstic~s antes mencionadas. 

La funci6n del conLador póblico 011 ~sle campo, debe

ria estar orientada a presionar a trav6s de los organismos 

que lo rcpresc11tan a la Cornisi6n Nacional de Valores que 

ejerciera un mayor conLrol sobre l.::is c,1sa.s de bolsas en lo 

refcrc11tc a cRte campo, es decir, que no se permitiera ne-
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tuar a personas que no cumplan con los requisitos menciona

dos, como asesores de inversi6n. 



CONCLUSIONES 
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CONCLUSIONES 

Es innegable la importancia y función que el mercado 

de valores tiene en la vida econ6mica de un país. En M~xico, 

aún cuando éste no es m~s que un mercado en desarrollo, no 

deja por esto de tener la complejidad inherente que caracte

riza a este tipo de mercado. 

Hablar del Mercado de Valores, es hablar de muchos 

elementos, de muchos factores, ser!a dif!cil y muy aventura

do tratar de dar una f6rmula única de c6mo invertir en bolsa; 

de hecho ésta no existe. Es asunto atrozmente difícil y 

arriesgado el opinar sobre qué factor o grupo de factores d~ 

terminan la direcci6n que ha de tomar el mercado. De hecho, 

casi cualquier elemento puede tener alguna influencia en el 

precio de las acciones. Imposible hacer una lista de los in 

numerables factores que entran en juego. Imposible asimismo, 

rebuscar una lista de los factores que no cuentan. 

El mercado es emocional, es humano pcrque es el re

flejo de seres liumanos y estos no reaccionan a veces a base 

de cálculo frío, sino movidos ¡ior las emociones del momento. 

Sin embargo, esto no quiere decir que la inversi6n 

en bolsa es un juego de ilZar, donde las oportunidades de ga

nar o perder esL¡n determinadas por factores fuera de nues-
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tro alcance. 

En el presente trabajo, se han desglosado los dife

rentes elementos o factores que de manera principal afectan 

al mercado de valores, y estos a su vez han sido clasifica

dos en dos tipos de análisis que se les ha denominado: Anál! 

sis Fundamental y An~l1sis Técnico. 

A través del análisis fundamental, se estudia y fun

damenta a la empresa {o a la acci6n que la representa) de 

una manera financiera-econ6mica, que si se combina este aná

lisis fundamental con el an~lisis técnico que estudia el ca~ 

portamiento de la acci6n en cuanto que ésta se ve afectada, 

ya sea positiva o negativamente, por los factores o elemen

tos intr!nsccos de mercado; se estará minimizando el riesgo 

de la inversi6n y maximizando su rendimiento. 

El riesgo es un cl~1ento ir1trínscco a toda inversi6n, 

pero es precisamente en la invcrsi6n en bolsa donde este el~ 

mento es más dificilmcnte controlable o manejado, por las ca 

ractcrfsticas inl1crentes al mcrc~do accionario. Oc donde se 

desprende la importancia dol estudio y aplicaci6n de los an~ 

lisis antes mcncio:1~<los, así comu de unn adecuada planeaci6n 

de la invcrsi6n, dontrc> de la cual dcbcr4 co11siderarse prin-

~) La forrnaci6n de u11 purl~folio de inversión, que 
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permita la d~versificaci6n del riesgo, a través 

de la inversi6n en diferentes valores, ya sean 

estos de renta fija o renta variable, o prefere~ 

temente de la combinuci6n de ambos. 

b) La consideraci6n de que la inversi6n en bolsa no 

puede ser tenida como tal, cuando es por perio

dos menores a un afio y que el ·éxito de la inver

si6n est~ en mantener ~sta a mediano o largo pl~ 

=· 
e) La decisi6n sobre el tipo de inversi6n que se e~ 

té buscando, ya que el riesgo de ésta irá en pr~ 

porci6n, dependiendo si la inversi6n que se qui~ 

re es de crecimiento, de rendimiento o especula

tiva. 



APENDICE 

GLOSARIO DE TERMINOS BURSATILES 
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ACCION. T!tulo-valor que representa una de las partes igua

les en que se divide el capital social de una empre

sa. Sirve para acreditar y transmitir la calidad y 

los derechos de socio y su importe representa el l!

mi te de la obligaci6n que contrae el accionista ante 

terceros y la empresa misma. 

ACCION DE CRECIMIENTO. Acción de una compañ!a cuyas utilid~ 

des se han incrementado consistentemente durante va

rios años, y se espera que se incrementen en el fut~ 

ro a una tasa superior al promedio. (Ver Utilidad 

por acc i6n) . 

ACCIONES COMUNES. Son aquellas que tienen voz y voto, y de

recho a percibir dividendos después de pagar los co

rrespondientes a las acciones preferentes. {Ver Ac

ciones preferentes). 

ACCIONES PREFERENTES. Acciones con derecho a percibir utili 

dades ele la compa1lf;:i, antes que las comunes. Tienen 

prioridad sobre Jas comunL··~ Pn c.'l recmbo1 so del cap!_ 

tal si la compLiñí.;i se liquid¿t. Comunmcnte tienen un 

dividendo fijo y acumulativo y su derecho de voto es 

tá limitado a ciertos aspectos. {Ver Dividendo), 

ACCIONES PREFEHCNTES CONVEHTIBLES. L~s que pueden C~llJC'urse 



90 

por acciones ordinarias bajo condiciones predetermi

nadas y dentro de cierto ~eriodo de tiempo. 

ACCIONES PREFERENTES PARTICIPANTES. Aquellas que, además de 

tener derecho a los dividendos fijos estipulados, 

tienen derecho a dividendos adicionales bajo ciertas 

circunstancias. 

AGENTE DE BOLSA. Miembro de una organizaci6n auxiliar de 

crédito autorizada para actuar como bolsa de valores, 

que ejecuta las 6rdenes de compra y venta de sus 

clientes y cobra una cornisi6n por sus servicios. 

(Ver Comisi6n) . 

AL PORTADOR. Título-valor, en el que no se consigna el nom

bre del propietario, y es pagadero al tenedor y se 

transmite por simple entrega. 

AMORTIZACION. Reducci6n gradual de una deuda generalmente a 

largo plazo mediante liquidaciones peri6dicas. Con

tablemente significa la reducci6n gradual de un act! 

vo intangible a trav~s de cargar a los costos o gas

tos, un~ parte proporcional del costo original de di 

cho activo. 

AVAL. Gnrantfa escrita otorgada. a una emisi6n de títulos 

valores de renta fija, dada por una persona física o 
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moral, ajena a la propia emisora. 

BOLSA DE VALORES. De acuerdo con la Ley General de Institu

ciones de Crédito y Organizaciones Auxiliares, se 

trata de una organizaci6n auxiliar de cr~dito en cu

yo recinto se realizan operaciones bursátiles, suje

t!ndose a la ley de la oferta y la demanda, misma 

que da lugar a las cotizaciones o precios oficiales 

a que pueden operar los agentes. 

sa). 

(Ver Aqente de Bo1 

BONO FINANCIERO. Título-valor, al portador, emitido por una 

sociedad financiera, que reditaa una tasa de inter~s 

fija, y que representa una deuda a cargo de la soci~ 

dad. Están garantizados por cr~ditos otorgados por 

la institución emisora autorizados por la Comisi6n 

Nacional Bancaria y/o por títulos valores y, adem~s, 

por los activos de ella misma. Comunmente, los bo

nos financieros pagan sus intereses trimestralmente 

y est~n sujetos a amortizaciones periódicas que por 

lo general son semestrales y por sorteo. (Ver Amor

tizaci6n). 

BONO HIPOTECARIO. Título-valor, nominativo o al portador, 

emitido por una sociedad de cr6dito hipotecario yuc 

reditOa una tasn de intcr~s fija, \' representa una 
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deuda a cargo del emisor. Está garantizado por cr@

ditos hipotecarios otorgados por la instituci6n emi

sora, autorizados por la Comisi6n Nacional Bancaria. 

Comunmente los bonos hipotecarios pagan sus intere

ses mensualmente y están sujetos a amortizaciones. 

(Ver Amortización, al portador, nominativo). 

BURSATIL. Lo concerniente al mercado de títulos-valores. 

BURSATILIDAD. Se dice de los titulas-valores cuya propiedad 

puede f4cilmente transferirse, comunmente en las bo! 

sas de valores. 

CANJE. Cambio de titulas-valores por otros. 

CAPITAL CONTABLE. Es la suma de todas las cuentas de capi

tal, que incluye capital social, reservas, utilida

des acumuladas y utilidades del ejercicio o lo que 

es lo mismo, diferencia entre los activos y pasivos 

de una empresa. 

CAPITALIZACION. Procedimiento para convertir en capital el 

superávit ganado. Rcinversi6n de las utilidades ob

tenidas para generar mayor capital. 

CEDULA JIIPOTECARJA. Título-valor, nominativo o al portador, 

que rcprcs011ta u11 rr6tlito <lcl tenedor a un particu-
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lar que reditGa una tasa de interés fija, emitido 

por particulares con intervenci6n de una instituci6n 

de cr~dito hipotecario. Esta Gltima garantiza soli

dariamente las obligaciones que se deriven de las e~ 

dulas hipotecarias. Comunmente las c~dulas hipotec~ 

rias pagan sus intereses mensualmente y est4n suje-

tas a amortizaci6n. 

nominativo). 

(Ver Amortizaci6n, al portador, 

CERTIFICADO FINANCIERO. Título de cr~dito emitido por una 

sociedad financiera a plazo fijo de 2, 3, 4, 5, 6, 7, 

B, 9 y 10 años, pudiendo ser nominativo o al porta

dor. La tasa de inter~s que reditda es variable, 

pues est~ en funci6n del plazo a que se adquiera. 

Los intereses son pagaderos mensualmente. Est~n ga

rantizados por los activos de la sociedad emisora. 

(Ver Al portador, nominativo). 

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION. Títulos emitidos por instit~ 

cienes fiduciarias, que representan una participa

ci6n sobre un conjunto de valores o bienes constitu! 

dos en fideicomiso y otorgan derechos sobre los pro

ductos que se obtengan de esos bienes o valores. 

COLOCADOR. Intermediario entre la emisora de los valores y 

el pablico inversionista. En la pr~ctica, las colo-
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caciones frecuentemente se llevan a cabo por una as~ 

ciaci6n que agrupa a varios colocadores. En el ar

got bursátil, a esta asociaci6n se le llama ' 1 Sindic~ 

to''. Los colocadores no s6lo venden entre el pabli

co los valores que emita una emoresa, sino tambi~n 

los lotes grandes de acciones propiedad de otras em-

presas o individuos. (Ver Sindicato de colocaci6n). 

COllISION-CORRETAJE. Tarifa aplicada por un agente de bolsa 

o una instituci6n de cr~dito por ejecutar las 6rde-

nes de compra o venta de sus clientes. 

de bolsa). 

(Ver Agente 

CONVERTIBLE. Se dice de una obliqaci6n o acci6n preferente 

que, por haberse estipulado previamente, puede ser 

canjeada por acciones comunes u otros valores del 

mismo emisor, en proporcí6n y plazo previamente de

terminados. 

COTIZACION. Precio resultante de la oferta y la demanda 

de un título-valor en la bolsa de valores. Corres

ponde a estos organismos registrar las cotizaciones. 

(Ver Bolsa de valores). 

CUENTA DISCRECIONAL. Cuenta en la que el cliente da facul

tad a su agente de bolsa p~ra que fistc compre o ve~ 
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da acciones libremente, de acuerdo con su criterio. 

CUPON. Apéndice adherido al t!tulo-valor. Est~n numerados 

progresivamente y se utilizan para cobrar los inter~ 

ses que devengan los valores de renta fija o, en su 

caso, los dividendos si se trata de acciones. Asi

mismo, sirven para ejercer derechos de suscripci6n. 

(Ver Dividendo de acciones). 

DEPRECIACION. Reducci6n gradual de un activo fijo a través 

de cargar a los costos o gastos, una parte proporci~ 

nal del costo original de dicho activo. 

DILUCION, Es una disminuci6n en la utilidad y activos por 

acci6n. Se produce cuando una empresa emite nuevas 

acciones en una proporci6n mayor que la que crecen 

las utilidades, se decreta un dividendo en acciones, 

o un split. (Ver Dividendo en acciones, Split). 

DIVERSIFICACION. Invertir en diferentes clases de valores, 

con el objeto de disminuir el riesgo. 

DIVIDENDO. Pago que se hace a los accionistas con cargo a 

las utilidades obtenidas por la empresa, y cuyo im

porte es decretado por la Asamblea General Ordina

ria de Accionistas, para ser distribuido a prorrata 

entre el número de nccioncs en circulaci6n. Por lo 
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que hace a las acciones preferentes, el dividendo es 

fijo y está predeterminado en los estatutos. (Ver 

Cup6n, acci6nl. 

DIVIDENDO EN ACCIONES. Reparto de utilidades que no s~ paqa 

en efectivo, sino en acciones del propio negocio, o 

en su caso, con acciones de alguna filial o subsidi~ 

ria. Este tipo de dividendo es pagado por las empr~ 

sas que desean reinvertir las utilidades obtenidas 

para incremento y desarrollo del propio negocio. 

DIVIDENDO ESPECIAL o EXTRAORDINARIO. Pago en efectivo o en 

acciones decretado en forma adicional al dividendo 

ordinario. 

DERECHOS DE SUSCRIPCION o AL TANTO. Privilegio concedido a 

los accionistas para comprar acciones, provenientes 

de un aumento de capital, en proporci6n a las accio

nes que poseen, y a un precio que, normalmente, es 

el nominal o inferior al de mercado. (Ver Cup6n l . 

ESPECULAH. Comprar o vender V<llores con 1.-1 intenci6n de re!! 

lizar ut.ilic1ac10s ur1 un t.1c111po rcL~tivamente corto. 

El factor seguridad es sccu11dario. Comprar o vender 

valores asumiendo un riesgo superior al normal ante 

la cx¡1cct<ltiva de una mayor ganancia de capital. 
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ESPECULADOR. El que se dedica a especular. 

EXDERECHO DE SUSCRIPCION. Sin los derechos. Cuando una co~ 

pañia aumenta su capital social, ofrece a sus accio

nistas el derecho de suscribir dicho aumento, norma! 

mente a un precio menor al de mercado. Cuando una 

acci6n es negociada exderechos, significa que esos 

derechos fueron retenidos o ejercitados ya por el 

vendedor. (Ver Derechos de suscripci6n) • 

EXOIVIDENDO. Sin dividendo. Cuando una acci6n se vende ex

dividendo, el precio de la acci6n generalmente expe

rimenta una baja similar al valor del dividendo. El 

comprador de una acci6n exdividendo no tiene derecho 

al dividendo decretado. (Ver Dividendo, cup6n). 

FLOTAR. Colocar; poner en circulaci6n títulos-valores en el 

mercado. 

FLUJO DE EFECTIVO o INGRESO RESIDUAL. Se compone de la uti

lidad neta que arroja el estado de pérdidas y ganan

cias, más las cantidad0s caroadas durante el ejerci

cio como depreci~cio11es, a1ncrllza~ioncs o cualquiera 

otra estimaci6n que implique un registro en libros, 

pero no una salid3 real de efectivo. Indica la cap~ 

cidad de la empresa para pagar divirlc!11Jos y para au

tofinanciarsc. 
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FUERA DE BOLSA. Se dice de aquellas transacciones con titu

las-valores que no se registran en 11inguna bolsa de 

valores. 

HECHO. Realización en bolsa de una compra-venta de títulos·· 

valores a un precio determinado. A tal precio se le 

llama "Precio de merca.do". (Ver Precio de mercado). 

INFORME ANUAL. Reporte que hacen las empresas con el objeto 

de informar a sus accionistas los resultados logra

dos durante el ejercicio social y las perspectivas 

para el futuro. Este informe incluye el balance y 

el estada de p~rdidas y ganancias correspondientes. 

INTERESES ACUMULADOS. Es la productividad devengada y acum~ 

lada por un título-valor de renta fija. Su compra

dor debe pagar el precio de mercado m~s los intere

ses acumulados por el tiempo transcurrido computado 

desde la fecha del Gltimo pago. Los periodos pueden 

ser mensuales, bimctrales, trimestrales, etc. 

INVERSION. Lü colocaci6n de c.Jpita.1 en forma más o menos 

permancr1tc, en títulos-valores, do11dc el elemento 

riesgo sea b3jo, con la cxpectativil de obtener un in 
greso o utilidades. 

INVERSIONISTA. Pcr.sona física o moral qllc destina purte o 
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la totalidad de sus recursos a la adquisici6n de t!

tulos-valares, con el fin de obtener un ingreso reg~ 

lar, o realizar una ganancia de capital. El factor 

seguridad es primordial en la selecci6n de los títu

los-valores a adquirir. 

LIQUIDEZ. Capacidad de la empresa para cubrir, en ~orrna in

mediata, s~s deudas a corto plazo. Capacidad de un 

mercado para convertir titulas-valores f~cil y rápi-

damente en dinero sin causar quebranto. 

lidad). 

(Ver Bursat! 

LOTE. Se llama comunmente a la unidad de intercambio de ac

ciones en la compra-venta, en bolsa de valores (100 

acciones). (Ver Pico). 

MERCADO LIBRE. Calificativo que se da a las transacciones 

con titulas-valores, realizados fuera de las bolsas 

de valores. (Ver Fuera de bolsa) . 

MULTIPLO PRECIO A UTILIDAD POR ACCION. Patrón que se utili-

za para evaluar el precio de merc~1l11 de las accio

net:. Si una compafi!a gana 10 pesos por acci6n y el 

precio de la acci6n es de 100 pesos, el múltiplo pr~ 

cio ~ utilidades es de 10 a l. En otras palabras, 

se dice qua Ja ~cci6n se cst~ vendiendo a 10 vec~s 
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su utilidad. (Ver Precio de mercado. Utilidad por 

acci6n). 

NOMINATIVO. Titulo-valor en el que se consigna el nombre 

del adquiriente y su propiedad se transmite mediante 

endoso. El nombre del nuevo propietario deberá que

dar anotada en el Registro de la Sociedad. 

OBLIGACION. Titulo-valor, comunmente al portddor, emitido 

por una sociedad an6nima, que representa una frac

ci6n de crédito con cargo al emisor y reditGa una t~ 

sa de inter~s fija, y que está sujeto a amortizaci6n, 

mediante sorteo o a vencimiento fijo. 

Por su garantía pueden ser: 

a) Obligaciones hipotecarias, o sea, aquellas que 

están garantizadas con hipoteca sobre bienes prQ 

piedad de la sociedad emisora. 

b) Obligaciones prendarias, las que están garantiz~ 

das por diversos bienes muebles. 

e) Obligacio1l13S fiduciari~s, aquellas cuya garantfa 

est5 constituida en un fideicomiso. 

d) Obligaciones quirografarias, las que carecen de 

garantia y s6lo cuentan con la firma de la smiso 

ra. 
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ORDEN. Instrucciones verbales o escritas que da el cliente 

a su agente de bolsa para que le compre o venda val2 

res. (Ver Orden a precio limitado, Orden por el 

dfa). 

ORDEN A MERCADO. Mandato que debe ser ejecutado al mejor 

precio posible del mercado, precisamente el día en 

que la orden fue dada. 

ORDEN A PRECIO LIMITADO. Mandato que se da al agente de bol 

sa para que compre o venda valores a un precio dete,E 

minado o mejor. (Ver Orden). 

ORDEN POR EL DIA. Mandato de compra o venta dado por el 

cliente a su agente de bolsa por un día solamente. 

Si la orden no se ejecut6 ese dia, queda cancelada 

automáticamente. (Ver Crden). 

OPCION. Es el derecho de comprar o vender a un precio defi

nido ciertos valores dentro de un tiempo fijado. 

PICO. Es la cantidad do acciones menor a la que se estable

ce como unidnd de intercambio, que comunmente es de 

100 acciones. 

PORTAFOLIO O CARTERA. Tcnencja de diversos títulos-\'alorcs 

y otros títulos de cr6dito por un individuo o insti-
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tuci6n. Un portafolio o cartera puede estar consti

tuido por bonos, obligaciones hipotecarias, cédulas, 

acciones preferentes y acciones comunes, etc. de di

ferentes ti~os de empresas. 

PRECIO DE MERCADO. En las transacciones bursátiles corres

ponde al resultado de la oferta y la demanda de un 

título-valor. (Ver Hechos). 

PRECIO A LA PAR. Precio igual al valor nominal del título. 

PRECIO SOBRE LA PAR. Sobreprecio. Precio mayor al valor 

nominal del título resultante de la oferta y la de

manda y de las condiciones del emisor. 

PRECIO BAJO LA PAR. Precio menor que el valor nominal del 

título, derivado de la oferta y la demanda y de las 

condiciones econ6micas de la empresa emisora. 

PRIMA. Sobreprecio que se paga con relaci6n al valor nomi

nal del título ya sea ~ste de renta variable o de 

renta fija. Tambi6n así se llama a la diferencia 

que resulta entre el valor nominal de un título y 

el precio de colocaci5n, o sea, la carnisi6n que ce-

br~n los coloca<lores. (Ver Colocador) . 

PRODUCTIVIDAO. Factor rPt>rcsent~tivo de los porcentajes de 

utilidad sobre el capital social y reservas. 
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PROSPECTO. Folleto que contiene los datos sobresalientes de 

una ernisi6n de valores que ser& ofrecida al pGblico, 

con el objeto de que los inversionistas la evalGen y 

tomen una decisión. (Ver Colocador). 

PROMEDIO DE COTIZACIONES. Indicador utilizado para medir la 

tendencia del mercado, calculado con base en las co

tizaciones de los valores representativos del merca

do. (Ver Tendencia). 

POSICION TECNICA. T~rmino referente al estado o situaci6n 

prevaleciente en el mercado, influenciado por va

rios factores internos llamados factores t~cnicos: 

volumen, carácter de la oferta y demanda, actividad 

en acciones de bajo precio. Trata de medir la fuer

za de la oferta y la demanda para pronosticar los m~ 

vimientos futuros de los precios. 

PUNTO. Unidad con la cual se miden las fluctuaciones que 

tiene el precio de mercado. En caso de acciones, 

un punto es un peso. En el caso de valores de renta 

ja con valor nominal de 1,000 pesos un punto repre-

senta 10 pesos. (Ver Predio). 

RENDIMIENTO. Raz6n que se obtiene dividendo los dividendos 

cobrados durante los filtimos 12 meses entre el pre

cio de mercado del titulo-valor. As!, si un título 

valor paga 10.20 de dividendo neto y vale 140 pesos, 
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(Ver Dividendo, pre-

REPRESENTANTE COMUN. Es el mandatario de los tenedores de 

una emisi6n de obligaciones, encargado de ejercitar 

las acciones que en conjunto correspondan a los 

obligacionistas, y aquellos actos encaminados a la 

protección de estos. 

RALLY. Alza pequeña que sigue a una baja en el nivel gene

ral de precios del mercado a de un valor individual. 

SINDICATO DE COLOCACION. Un grupo de colocadores que conju~ 

tamente venden o distribuyen una nueva emisi6n de v~ 

lores o una parte de acciones. (Ver Colocador) 

UNDERWRITER. Suscriptor prirnrrio de una emisi6n para post~ 

riormente colocarla en el mercado. Esta activida no 

es típica en las sociedades financieras del sistema 

bancario mexicano que "compran en firme" una emisi6n 

para posteriormente colocarla entre el pGblico ora

dor, o, en su caso, para mu.ntenerle en cartera como 

invcrsi6n ¡1ropia. 

locaci6n. 

(Ver Colocador, Sindicato de Co-

SOCIEDAD DE INVERSION. Empresa especfficamentc autorizada 

para ella, cuyo objeto fu1ul~i.racntal es el de operar 
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con títulos-valores, debidamente seleccionados, di

versificados y aprobados por la Comisi6n Nacional de 

Valores, formando con ellos un fondo al amparo ct!l 

cual se emiten acciones que son colocadas en el pfi

blico. Esta forma de inversión permite al adqui

riente una diversificaci6n y administraci6n profesio

nal que difícilmente pueda obtener el inversionista 

individual. 

SPLIT. La divisi6n de las acciones en circulación de una 

compañía en un número mayor, sin modificarse el cap! 

tal social. Si una compañía, que tiene un capital 

social de 10 millones de pesos representado por 

100,000 acciones de $ 100.00 cada una, decreta un 

split de 2 x 1, tendrá 200,000 acciones en circula

ci6n de $ 50.00 cada una, con el mismo capital de 10 

millones. Como se duplicó el nGmero de acciones, se 

redujo a la mitad el valor de las mismas. 

TENDENCIA. Movimiento continuado a la alza o a la baja que 

sufre el mercado en general o un valor en particular. 

TIP. Sugerencia, consejo o '1 Informaci6r1 c0r1fidencial 11 que 

se tramisten como decreto con base en datos supuest~ 

mente confiables sobro las condicionas futuras d3 un 

valor o de una empresa. Es regla para el pequafio in 
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versionista no hacer caso de tips. 

UTILIDAD POR ACCION. Cantidad c:Dtenida al dividir la utili

dad neta de una empresa menos el inporte de los div! 

dendos de las acciones preferentes, en el caso de 

que las haya, entre el narnero de acciones ordinarias 

en circulaci6n. {Ver Acci6n coman). 

VALOR EN LIBROS. Valor contable de la acci6n que representa 

la parte proporcional que le corresponde a cada una 

de las acciones del capital contable de la empresa 

emisora. Para determinar el valor en libros: 1) se 

suman todos los activos; 2) se les restan todos los 

pasivos y el precio de liquidaci6n de las acciones 

preferentes emitidas; 3) se divide el resultado en

tre el nGmero de acciones comunes en circulaci6n. 

(Ver Capital contable). 

VALOR DE RENTA FIJA. Título-valor que produce intereses fi

jos, pag~deros 9cri6dicamcnte, en fechas fijas y en 

porcentajes siempre i(~t1ales, determinados previamen

te por su emisor. 

VALOR DE RENTA VARIABLE. Concrctamf'ntc se refiere a las ac

ciones que producen dividendos variables. Los divi

dendos var!an cor1formc a las utilidades de las ompr~ 
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sas que emiten las accionesw 

VALOR NOMINAL. Importe original de un título-valor asignado 

por su emisor que necesariamente debe figurar en el 

texto del propio título. 



BIBLIOGRAF IA 

LEYES Y REGLAMENTOS 

l. Ley del Mercado de Valores 
Editorial Porrúa, s. A. 
México, 19 79 

2. Reglamento de las Bolsas de Valores 
Legislaci6n Bancaria 
Editorial Porrúa, s. A. 
Mi;xico, 1979 

J. Reglamento Interior de la Bolsa 
Mexicana de Valores, S. A. de C. V. 
Bolsa Mexicana de Valores, s. A. de C. V. 
Mlixic:o, o. F. 

LIBROS DE TEXTO 

4. Caso Bercht Jorge 
El Mercado de Acciones en México 
Editorial CEMLA 
México, 19 71 

S. Escudero Albuerne Adolfo 
La Bolso de Valores 
-Guía práctica para el nuevo inversionista
Edi tor ial Trillas, S. A. 
Primera Edici6n 
M6xico, 197~1 

6. Quintero Ramos AngPl 
El Merc.:1do Uf' \.'<'i lort-~-·. 
Editorial Univc-rs_i tar-ia., s. A. 
Esp<lña, Madrid 197J 

7. Herrera Mar jo 
Acciones ordinari~s orefcrentes sin valor nominal 
Editorial LilJros de ~6xico, S. A. 
Segunc1a Edici6n 
México, 196~1 

108 



8. Murdick R. G. y Dming D. D. 
La Administraci6n de las Inversiones de Capital 
Editorial Diana, s. A. 
Primera Edici6n 
Mllxico, 1974 

9. Samuelson P. 
Curso de Economía Moderna 
Editorial Aguilar, s. A. 
España, Madrid 1973 

REVISTAS, FOLLETOS Y BOLETINES 

10. Ejecutivos de Finanzas 
-Publicada por el Instituto Mexicano de 
Ejecutivos en Finanzas, A. c.-
M.Sxico, D. F. 

11. Bolet1n Bursátil 
Bolsa Mexicana de Valores, s. A. de c. v. 
México, D. F. 

12. ¿Qui! es la bolsa de valores? 
-Folleto publicado por la Bolsa Mexicana de 
Valores, S. A. de C. v. 

México, o. F. 

13. Certificados de la Tesorería de la Federaci6n 
Banco de M~xico, s. A. 
Febrero, 1978 
México, D. F. 

14. El Inversionista Mexicano 
México, D. F. 

109 


	Portada
	Introducción
	Índice
	Capítulo I. El Mercado Bursátil en México
	Capítulo II. Significado de la Inversión de Capital Riesgo y Valores
	Capítulo III. Modelo de Análisis Financiero Bursátil
	Capítulo IV. Planeación de la Inversión
	Conclusiones
	Apéndice
	Bibliografía



