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I N T R o D u c c I o N 

Debido al crecimiento económi.co 

· sidad de financiamiento de las empresas 

de recursos monetarios que efectúan tanto las personas 

físicas como las morales para lograr obtener un alto ren

dimiento y protegerse del fenómeno de la inflación, el 

Mercado de Vtlrn ha tenido un crecimiento constante en 

los últimos siete años, creándose nuevos instrumentos de 

inversión que permiten el desarrollo económico tanto de 

los oferentes como de los demandantes. 

Considerando la época en que vivimos, con enormes tasa in

flacionarias y de desempleo, bajos niveles salariales, 

aumento desproporcionados de precios a artículos de la. y 

2a. necesidad, en fin un sinnúmero de desequilibrios eco

nómicos que afectan grandemente a la economía mexicana, la 

Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v., ha sido un punto 

dentro de la economía nacional en el que se encuentra un 

amplio y diferente panorama de todas las alternativas en 

lo que respecta a financiamiento y actividades productivas 

del país. 

La Bolsa de Valores ha ocupado en estos momentos un lugr 

destacado dentro del Mercado de Dinero y de Capitales, 

originando con ello que ésta se actualice y dé instrumen

tos en la que un número cada vez mayor de participanfes 

han mantenido y acrecentado, su consolidación, diversifi

cación y expansión, encontrando en ella un canal de inver

sión y un gran apoyo para sus ahorros. 



El panorama que ofrece la Bolsa es el de procurar proteger 

contra la inflación al inversionita, (padre de familia, 

ama de casa, profesionista, estudiante, ejecutivo de fi

nanzas, director de una empresa, etc.), obteniendo mayores 

rendimientos por sus ahorros o excedentes de efectivo, a 

través de la elección del método más adecuado o de inver

sión dentro de la bolsa de valores, permitiendo definiti

vamente obtener rendimientos superiores que dejando su di

nero en casa con todos los riesgos que ello implica, o de

positándolo en una cuenta de ahorros, o en una cuenta de 

valores a plazo, considerando además del rendimiento la 

disponibilidad inmediata del dinero y sus intereses. 

Mencionado lo anterior, el presente estudio es enfocado 

principalmente, para servir de apoyo a todo tipo de perso

na, física o moral, para que efectúe un análisis y así de

terminar el tipo de inversión que más le convenga, cono

ciendo en forma general el Mercado de Valores, consideran

do que el análisis bursátil tiene 3 aspectos: 

Exámen del contexto general dentro del cl1111 se· desa
rrolla la actividad del inversÍ.ohista~ . <·· ,:r/1

-

· i'd~!1~!~~if:{~ª~::.i11vé~~~Fbn~benZsi ~í~.:~J5*6a'~'.~.~terísti-
. · < · ·: ·~:.: -. · · · e:·. •·. · 

'., .· '·: ' ' 

Que la pr~sente investigación se~ de gran. utiÜdál Y. guía 
ll;'\' 

para todo inversionista para llevar a cabo la mejor '.elec-

cion de inversión. 



GENERALIDADES DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

,, < _¡~(' ->, :;~5:-1- ' ~ '. - :>" " :: ~\""· :J/' /,, i;: _,. ~ j :::.~. ' ; . 
-_,._. _;· --. ''.l".~ :.< "<'i}/" . ·-:::•· . '"::'·~'.: -'"','.-" -

.,,,_,_. ',l:' :: ,~'e< j n'. ,,~~···'. . " . -·\~:.--:. ::~~}.·,: 

Como se 'observa<ell"el c~;~·r~:• Jkj~~~~r1~~,i~;•· el si~te~~ Fi-

nanciero· MeXicano ha qu~aaak e~tr~ct~~~~o ·en base. ai prO

g rama d.'e gobier~~ 1982-1988, llamado PLAN NACIONAL DE DE

SARROLLO. 

El Plan NaCional de Desarrollo es un documento al que de

ben sujetarse los programas trazados por los aÚere11tes 

sectore~.de la Administración Pública Federal. 

Como ejemplos se pueden sefialar los que corresponde~ Co
municaciones y Transportes (Telégrafos 1 · correós~ . ~te.'), 

;;::~~:~~::a;:.:~.:;:;:~~::;u~~m~::~1~;~f itl~Ú~~!~;i:i: 
j eti VOS. i •• -- ·.}:'.::~·- ~~~ •. cL:::.·; ¿ 

-, ____ ·\·:,_ .. -.. :::; :;:-"".:'-·;';_i'.L· · - ~J:::--:!::-; ·:._' .. >··.: 
Para que se observe ampliamente su origen, se ha . tomado 

como punto de referencia un párrafo de dicho plan. 

"El Plan Nacional de Desarrollo, así como los programas 

sectoriales que de el se deriven, constituye la referencia 

obligada de las instituciones bancarias. En particular la 

vinculación y congruencia global del sector financiero con. 

el resto de la economía se establece a través del PROGRAMA 

NACIONAL DE FINANCIAMIENTO DEL DESARROLLO". 



El programa de referencia señala diferentes objetivos, en
tre los que destacan, la reestructuración de la banca na
cional izada, su organizac1on, funcionamiento, reglas de 
operación, clasificación de la banca, dividiéndola en ban
ca comercial y banca de desarrollo, y su racionalización, 
tcmando en consideración la capacidad, competitividad y 

productividad. 

En e·se programa también se comtempla una situación de gran 
importancia, consiste en separar de los negocios banca
rios, los que corresponden a los que manejan las empresas 
financieras no bancarias, como es el caso de operaciones 
de seguros~ fianzas, de arrendamiento, bursátiles, etc. 

Este'grupo de empresas financieras no bancarias guarda una 
i~dependencia económica y jurídica con respecto de la ban
ca, por lo tanto, las operaciones que celebran los clien
tes de este segmento, ya no se encuentran condicioriadas a 
que deban relacionarse con los de determinada firma asegu
radora, afianzadora, arrendadora, etc. 

A manera de resumen, se puede establecer que el. Sistema 
Financiero Mexicano está integrado por un conjunto de au
toridades representadas por dependencias del gobierno fe
deral, sociedades nacionales de crédito, otras institucio
nes de crédito; asi como por empresas financieras no ban
carias, como son las aseguradoras, afianzadoras, arrenda
doras, casas de bolsa, almacenadoras, uniones de crédito y 

sociedades de inversión. 



Dichas entidades participan en forma coordinada, en el de

sarrollo económico y financiero del país, pues a través de 

las diferentes operaciones e instrumentos que manejan se 

fomenta el ahorro y se da 'un mayor apoyo a. las diferentes 

actividades prioritarias, . productivas y .de comercializa

ción. 
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l. LA BOLSA DE VALORES 

A) DEFINICION 

Recinto del mercado de valores organizado en donde se 

realizan operaciones de compra-venta de valores ins

critos en ésta, a través de los Agentes de Bolsa y de 

los Operadores de Piso de las Casas de Bolsa. Estas 

operaciones están sujetas a la ley de la Oferta y la 

Demanda, misma que determina las cotizaciones o pre

cios a que pueden operar los Agentes y Operaciones. 

La función de la Bolsa se extiende también a la super

visión de las operaciones realizadas en su seno, o 

sea, a la transparencia del Mercado. 

La Bolsa de Valores está constituida como sociedad 

anónima de capital variable. Su funcionamiento está 

regulado por la Ley del Mercado de Valores, por su re

glamento interno y vigilado por la Comisión Nacional 

de Valores. 

B) OBJETO DE LAS BOLSAS DE VALORES 

El objeto de las Bolsas de Valores es facilitar las 

transacciones con valores y procurar el desarrollo del 

mercado respectivo. 

2 



C) ACTIVIDADES DE LAS BOLSAS DE VALORES: 

a). Est~bl!'lcer loca les, instalaciones: y mecanismos 

f) 

·. 'clue faciliten las relaciones y operad orles .. entre 

la oferta y la demanda de valótes. <~ 
-:····: .·-/;:~· :·, ~--"·· ·.<- ... ,J.-.; 

'-~;t.:' -~· .. -

Pro po rc i o na r y mantener a disposició~é.a~i pÓbli

co información sobre los v¡iofe~i0iri~(l~i_t6~ en 
bolsa, sus emisores y las ·• Óperaci6'ries'L tj~e ·en 

,,_ ; ' -· ~:.:., 

_e·' - l_ -~-:~_:~/.: ~'~:;. _; .';.,,--;;_¿:'-··.~,·~-,_'., 

• -=;:;:e- ;;,~~<'----'~;(• ': 
=--- -:•::_-:;_t_:.~ --:::~~-=---; ~,._,_o· ·-· _ ·~-"=·' · 

publicaciones sobre .:í~~':i~~·&~ihs1~~ñaladas 
inciso inmediato ~rit~riÓt~'i•>> "'· ' 

-- ~ : -~;· _-_ ·:~l '·-·--'"'. '- '· 
~-:~,:~2L~) -,---- --- .. -

el est.iictci ap~~ci·;'de'.: i~~· a6t:ih~ades 
de ··sus socios a las· a:i.sríÓ'~:i.h'ioii~sYCiü~ ·fes sean 

ªp. li .... ,c'.·a··b···1e··.s···.· ... ' e",; • · .. , .. , .. '::·'''• ..•. · ... ~.~!.fe ::( ';~ ·, 
':~F~·: ···¡'"> ,:\_~~--:=.:;:·:<··,--~---J.- - -. : .. ~( ,_~·.:·-· ~ -

_.•:,·~--~; _·. ;' .. ' · ,,,.,_,_ '-·' ('~'!: .. !,•e:,.; ... '.:.· .•. ·.~:,\ . -.·' 
¿ ,', C ',':•;,;-,-~·,-~: ~> ',:;·~-<~::' /;.' '." :':":}:,_:;• ' ,e,~ 

las cotizáciones.··•ert:bolsa.;;.¿ 

Realizar aquellas otras . actfJida~e{ ~nálogas o 

complementarias a las _.anteriores •-:"que . autorice 
la Secretaría de Hacienda y Crédit6 .Público, 
oyendo a la Comisión Nacional de Valores. 

.~': 

D) CONCESION PARA LA OPERACION.DEUNA BOLSA DE VALORES 

P~ra la operación de. uria bolsa de valores se requiere 
concesi_Qn, la cuál será otorgada por la Secretaria de 
Hacienda y Crédito Público, oyendo la opinión del Ban
co de México y de la Comisión Nacional de Valores. 
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E) CONSTITUCION DE LAS BOLSAS DE VALORES 

,.•; .··, 

Las bolsas de valores :~~b·~~i~¿wr~i~~tit.rrir~e como 'sacie~ 
¡ -J), •C" •'J• ,,. • ~ •' .' • ' ' • • ~ • • " 

élades Anónimas de. cápita1\1.vaiiab1é; 'fbnYsUjeción\a lá 
Ley general de soC:ied~a';i~ '.M~iri~ri~H~s §t i~~fsiguien-
tes 'reglas·. ' <::i:; -•. ·.· .. :.'J· ::'.·.'~·;:, '"'''·······J. - ..... -_ 

a) 

e) 

d) 

e) 

f) 

g) 

. . -.. ,::,.~, •.-.-:~:, . . .. ,.~.. ,>;:_;:-/.~.::.·; .. --.:-,,::.Y.t"' 
·.- -~-~}:r,:· ·:~y- <::·~-<:,::_:~:, .-,;·t_ -. ~--

La duraCi?n de la ~o~Ie~ad podrá ser in~iei:i.nida. 
El capital social sin derecho a retiro deberá 
estar íntegramente pagado y no podrá ser infe
rior al que se establezca en la concesión co
r respondiente, atendiendo a que los servicios. de 

la bolsa se presenten de manera adecuada .. a las 
necesidades del mercado. 

El capital autorizado 
del capital pagado. 

no será 11\ªYºr< a~l_é\'aoble 
';~·. 

•.' --»~-' ,·· ·- ;··{, . t '.~. 

\<-~-{:x;,~- _.;· : -<~-'i -;_'.--j--f~---~./. ~ 

Las acciones sólo podrán ser' ~~sc~iÍ:~s ;po~~ las 
casas de bolsa. 

Cada casa de bolsa sólo podiá 

El número de socios de una Bolsa de Valores;. no 
podrá ser inferior a veinte. 

El número de sus administradores no será menor 
de cinco y actuarán constituidos en consejo dl;l 
administración. 

h) Los estatutos de las Bolsas de Val.ores deberán 
establecer que: 



El derecho de operar en Bolsa será exclusivo e 
intransferible de sus socios~ 

No podrán efectuar operaciones en Bolsa los so
cios cque pierden s~ calidad de casa ~é boi~a. 

::: ·.:~; ·~.', . ,-, ' :;,;.; 

La bólsa deberá llevar. un regis~fo·de·ac6:ionis
tas reconociendo ccimo tales únic~rnerl.~ec'i·a'~uienes 

'figuf:an en el mismo y en los«tÍfulo~%~pe6;tivos . 
. -...;~ ;' 

,·: L_·-.::·~-: __ ..(:_ '- "·:."~., ~-~-·., 
' . . ·. . . ~ ;_~~~~;_: 

opE!iaciiones 'en ·bo!Sa· ~~:<l."65':" ~~~i~~ deberán 

efectuadas por . apod~r~qo; q~~ saHsf~~an el 
requisito de: 

a) Ser de nacionalidad mexicana o 
carácter de inmigrado. 

el 

b) Tener solvencia moral y económica,>asi': como 
capacidad técnica y admini;trati~¡<}; los 
que exija el Reglamento interior' d.é l~ Bol
sa respectiva. 

~:~ 

No podrán actuar en una misliú':Coper"acfóii~ de .·rema-

te dos o más apoderados de una soci~dad. / · 

Las acc~ones deberán mantenerse depositaá~s en 
la ·propia Bolsa, en garantía de la gestión del 
socio correspondientes. 

Los socios de las Bolsas no deberán operar fuera 
de.éstas los valores inscritos en ellas. 
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F) 

La Secretaría de Hacienda y Crédito Público po

drá determinar las operaciones que, .sin. ser·. con

certadas en Bolsa, deban considerarse< como rea..: 

lizadas a través de la misma. 

a) Que estén inscritos 

Intermediarios. 

b) Que los emisores 

Bolsa de que se 

c) Que satisfagan 

Reglamento Interior 

G) FACULTADES DE LAS BOLSAS DE VALORES PARA SUSPENDER CO

TIZACIONES DE VALORES 

Las Bolsas de Valores están facultadas para suspender 

la cotización de valores, cuando se produzcan condi

ciones desordenadas u operaciones no conformes a sanos 

usos o prácticas de mercado, dando aviso de ésta si

tuación el mismo dia a la Comisión Nacional de Valore~ 

y al emisor. 
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H) MAXIMO DE BOLSAS DE VALORES QUE OPERAN EN LA REPUBLICA 

I) 

;·::y<~~~- ~ __ ,-: ·,.( __ .-, .: 

La Ley del Mercado de valores_ no ~st'ablece' ~i- mínimo o 

máximo de Bolsas de Valores que p~~d~n c6ncesionarse 
en el país; lo único que indica es~ ~iie'n~'podrá auto

rizarse el establecimient~ de-más"de~un~ Bols~ en cada 
plaza. 

- -

BOLSA DE VALORES_ QUE-. OPERA EN ELP.ú~t 

Antes del año de 1975, existían en nuestro país tres 

Bolsas de Valores; una en la Ciudad de Gi..tadalajara, 

una en la Ciudad de Monterrey y otra en la Ciudad de 

México. Actualmente existe una sola Bolsa de Valores 

denominada Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v., 

que opera en la Ciudad de México, Distrito Federal. 
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2. De la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v. 

A) Antecedentes Históricos 

Una clara consecuencia de la trascedencia y en 

general de la situación del Mercado de Valores 
es la particular manifestación del sistema capi

talista de producción por lo que influye en las 

condicones económicas, poli tic as y socia les que 

llegan a formar en un momento dado a las Bolsas 

de Valores. 

En nuestro país como trascendencia clara de la 

declaración de Independencia en 1821, en virtud 
de la anarquía y la intranquilidad social que 
reinaba, no fué si no hasta fines del siglo pa

sado cuando México en se empezó a transformar la 

economía por medio del establecimiento de empre

sas mercantiles y de tipo bancaria, cambiando 
así sus características de agrícola y minero a 

una economía de tipo industrial, comercial y fi
nanciero. 

. 

··Aunque para 1864, ya se había creado un sistema .. 
tiancario, éstos no tenían más función que 

otorgar créditos pero dada la situación en 

pÓlíÜca fin~hciera decretada por el gobierno no 
había iiria;' decidida participación de 

. iriver.si§nistas "por lo cual no era el momento 

propicio. p~r~ >el desenvolvimiento del mercado de 

valores, rió obstante, en ese entónces (1880) .un 
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grupo de "corredores" comenzó a dedicarse a la 
compra-vénta de valores que se reunían en las 

calles de Plateros (hoy Av. Mádero} fue tanto el 

·auge que ésto tuvo que el día 2 de septiembre de 
·1895 se funda la Bolsa de México, S.A., luego 

entonces la bolsa de la calle de plateros fue 

perdiendo interés, siendo a tanto que se redu
jeron sus operaciones que en abril de ~896 ya no 
se registró una sola operación de ninguna índole 

y poco después clausurada. 

Pero a esto no le siguió ninguna rélación con el 

mercado de valores y éste. decayera s:i. no por el 

~contrario se recuperó de tal manera que el nego
cio de corretaje llegó a alcanzar tal magnitud e 

; importancia que no interesand~ los· riesgós mejo

~élron .las condiciones de liquidez; rentabilidad, 

oferta, demanda, etc. 

No fue sí no hasta el 1907 cuando 
se crea otro organismo con .. el ·nombre de Bolsa 

privada de México, S.L.C., que fue liquidada el 

17 de octubre de 1933 y se h~bia establecido en 
un local situado en el Callejón de la Olla en 

oficinas de la Cia. de Seguros la Mexicana y por 

fin tras de ello da paso a la vigente bolsa de 

valores, S.A., cambiando su razón social a la 

Bolsa de Valores de México, S.A. de c. V., con 

ubicación en callejón 5 de Mayo y después se pa
só a Isabel la Católica Nº 33 para pasar poste

riormente en 1921 al Nº 51 de la calle de Uru
guay y más tarde se adquirió el local que ac

tualmente ocupa en Uruguay Nº 68. 
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B) 

El evento más importante que se ha realizado en 
el mercado de valores y en especial en el desa

rrollo de la bolsa ha sido el proceso lP.gislati

vo que se le ha dado en la creación de la Comi
sión Nacional de Valores y la Ley del Mercado de 

Valores, de clara operancia necesaria para la 

bolsa. 

También consecuencia. 'd~:i1a Iíey, 'se. logró que se 

fu~ionan .. c1os' bC>ls.~s.~f~f,bi~~d~s, t~ies. como la de 
Guadalaja::a y ia·de M()n~~rrey/ con la de México, 

~::~~:~:o0es;a·~::1'~~;·~~~·~t~l.pco;:· la· •·actual Bolsa 
- 0 c~ ' -~ - -· - - -··~ ,-~.o·c··,~,----·., -.o;,---· : - -- -

. Característicasy'~~nciÓrie{ 

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v., 
constituye una forma de financiamiento para las 

empresas y un medio de inversión para las perso

nas físicas ahorradoras que así mismo se ponen 

en contacto, que es a donde la bolsa va a inter

venir para que el precio real de los valores co

tizados no vayan a sufrir modificaciones a las 

que realmente tienen en el mercado. 

La Bolsa Mexicana de Valores tiene como socios a los 

agentes de valores o intermediarios. Estos se clasi

fican en 2 tipos: Personas físicas y Personas Morales, 

en el primer caso se trata de Agentes de Valores y en 
el segundo caso se denominará Casa de Bolsa y:. 
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La Bolsa Mexicana de Valores, es una organización con 
una estructura legal de personas moral S.A. de c. V. 

aut()ri.zada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pú
bHco para realizar las diversas funciones con el ob
jetó de facilitar y procurar el desarrollo del mercado 
de valores, dichas funciones son las siguientes: 

Establec.er locales; i.nstalaciones y mecanismos 
que;fa9iH.ten Tas relaciones y operaciones entre 
la oferta>; Í:a;él.~~anda'de·valores. 

•' . ;t;:-~.-~i;_:;;,,3;:. ~·-\~~~~-' ·~:..>' _-, , .. ,, ~ ~~-~:- .-.·~· .. 
f'.,~~;. -:· ~;:(' ::.~;t~:"·:·?~,- ->~_::·:'.-~ 

;:¡·2} :·1~·Pfopo~C:ioriar~y~·ffian'te~e·r··a c'.lisposición del públi
.•... · .. cio, );j_llfor~~Óión. s~br'~ los valores inscitos en 

d.~~l~z~:e.~i:~ilfr::~rés y las operad2ne~ que en 

•publicaciones sobre .las niat~rÜs ~~eñaladas 
inciso inmediato superi·~r\;~~ -'· ~::·. , 

·- :- - . . ,.- . . : .... ' .. ~ ·:.';';_//·:'~-':· 

:~:. -, -~~;::~·; ~-+~~~-' 

Vel:a.r·-,.'Por·· él ·astricto-fa¡>Óyoi'd.e\ Í~~Y~cfividades 
Je . sus ... sÓcios a la~'. cii~~o¡~icii~~etÍ{qte les sean 

:~i>li<:ada~'. .··.· ;;1~~~;\~·x · ....... ~~· .Co~~ 
"-4~=:-:;;~:> -~-:-4~:-:°.,_;;=;-;_-- :°'0-=-7,'----;-" ~~:o·--

tertificar las 'coÚzaci6,ne~ en bolsa· 

otras actividades análogas o 
complementarias de las anteriores y que autorice 

la Secretaria de Hacienda y cr,dito ;gúblico 
·'I·' 

oyendo a la Comisión Nacional de Valores .. :·: 

;.\\ 
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Cabe señalar algunas otras actividades que realiza la 

Bolsa y que no son menos importantes derivándose de lo 

anterior: 

l. ortliAde · ampliamente las cotizaciones de los va

l:~'f'6s] l~~ precios y las condiciones de las ope

r~b'lo~es que se ejecutan en su seno, publicando 

un boletín diario, uno mensual y un Anuario Fi

~~anciero y Bursátil. 

2. Difunde las características de los va lores ins
critos en sus pizarras y de las empresas emiso

ras, trimestralmente da información .sobre asam

bleas generales de accionistas que en ellas se 

celebran y noticias que sean consideradas de in

terés público sobre el comportamiento de esas 

mismas emisoras. 

3. Rea liza a través dé la Asociación Mexicana de 

Capacitación Bursátil, diversas formas de dar a 

conocer la inversión de valores y mecanismos del 

mercado. 

C) Estructura Legal 

La Bolsa Mexicana de Valores, s. A. de c. V., 

está constituida por la Asamblea General de Ac

cionistas que es la autoridad máxima de la bol- · 

sa, y está integrada por los Agentes y Casas de¡:,.~ 

Bolsa que son socios de la misma. 
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La Asamblea General de Accionistas es la que 

-elige cada afio al consejo de Administración, 
ésta a>su ·vez nombra al titular de la Dirección 

}en~ral :r.¡IJ.e es la autoridad ejecutiva más alta 

··que r~~Ór~a ·al Consejo de Administración del De

-sarroúC> •de los Planes previamente establecidos. 

A continuación se presenta un organigrama de la 

Bolsa Mexicana·· de Valores, S.A. de c.v. 

13 



Subdi 

Gcia. · 

Gcia. 

Gcia; 

Gcia. 

Análisis y Desarrollo de 

Mercado a Plazo Futuro 
Administración de Personal 
Mercado de Dinero 
Análisis y Procesamiento 
Información Financiera 

Aieas 

Centro de Información y Publicaciones 
Contabilidad General 
Operativa de Operaciones a Plazo 
Control de Derechos a Emisoras 
Investigación Bursátil 
Mercado de futuro Salón de Remates 

Servicios Internos 
Operaciones 

y 

Operativa Mercado a Futuro 
Admiva. de Operaciones~ Plazo 
Salón de Remates 
Proyectos Especiales 
Admiva. de Mercado a Futuro 
Salón de Remates 
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3. 

A) 

B) 

LAS CASAS DE BOLSA 

DEFrNICION,' ... , . 

. . 

Ca·~~ ~~ Bolsa es una persona moral; sociedad mercantil 
• cÓnstithída como sociedad Anónima, que pr~vio cumpli
inf~nf~ de ciertos requisitos está registrada. en ~l Re
gistre> Nacional de Valores e Intermediarfos de lá Co-
misión Nacional de Valores. 

La inscripción de una sociedad en el Registro NaCional 

de Valores e Intermediarios, Sección de Int~r~edi~rios 
dá a ésta la calidad de la Casa de Bolsa. La irisCrip
ción no implica 
Intermediario. 

Las Ca~asde~a~isa.p()drán 
.--, - '· --=--.-=:-~----= ---

-'~ ·-. -> : ·:.:: ·.: -· -~ 

:~Úy~d.as. 
~-:.; ·-:>·:._. 

· ··. ~·~6io~ales. 
• • -1 

Serán ~ti0~aas cúando<eÍl ~Ü 'dél;~i¿i :~a'rticipen 
per~ón~s.f ísicas',partÍ.cula r~~r:'.i· .• ·;;· /··.·• '.•·.·•.·•·.·••Í~· .•.? 

Te-riafá-~-"li" ;;ará¿t~ ae·'-r;:~r;~·=i~sC·-ct::~~ ·s~tisi~gan 
a lgu~() de los sÍ~uient~s r'eq\iGi.lcis :> ... 
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C) 

a.- Que el Gobierno Federal directamente o a 
através de organismos descentralizados o 
empresas de participación estatal, a excep

s::ión de instituciones de_lli.dit.Q., aporte o 
sea propietario del 50% o más del capital 

social. 

b. - Que en la constitución de su capital se' ha:_ 
gan figurar acciones de serie\espficiki'.\gll~ 
• sóío p\.ledan ser suscritas po;~··el~ Gobierno 
·Fed~ral. ... ~L· · 

c.-'.· Que: ar Gobierno' Federal· directamente co-
· ···· ir~sponda la facultad de nombrar a la mayo

ría de los miembros del .Consejo de Adminis
tración, designar al director general o 
cuando tengan facultades para votar los 
acuerdos de la asamblea general de accio
nistas o del consejo de administra6ión 

AC'!'IVÍDADES DE LAS CASAS DE BOLSA: . . . 

a • .., Actuar 
loies·. 

b.- Recibir fondos por conceptoi ti~· i~s' ,operacion,es 

c.-

.. •·::f;.:-:f::.~Ytt~!,,;~<···· ( ... 
Prestar asesoría de materia déválóred::.:.:• : · 

',. '·'. . ' f·1¿.·~'{l' . 
con sujeción a las disposiciones «iue ·dicte el 

que les encomienden. 

d.-
Banco de México: 
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Recibir préstamos o créditos de institucio
nes .de crédito o de organismos oficiales de 

,. ;apoyo al mercado de valores, para la reali-
.. \-:ación de las actividades que les seari pro

•/' '~•> pías; 

,::..::·.: .. 
' '. ,. - '"·;¡ e·~ 

"'.". '··;. C:Onceder préstamos o créditos para · 1a ad-

/'_{ .t: j;'..:~,~i~·~clón ·de valores }ºj ~arantía d~ :es~~s. 
e.~.·'• 'De:;;:~¿·ilfórmid.aa . con las disposiciones . q\.le dicte 

lá 'cb~is.ión NacionaLde valores: 
:_.::";··: 

":'Realizar operaciones por· cuenta propia que 

faciliten la colocación de valores o que 
coadyuven a dar mayor estabilidad a los 
precios de éstos y a reducir los márgenes 
entre cotizaciones de compra y de venta de 
los propios títulos. 

Proporcionar servicio de guarda y adminis
fración de valores, depositando los títulos 
en el Instituto para el D~~ósito de valores . 

___ ;·-,,---' ·=-----=- . -_.-'e=-

f . ..;~ .. J.foarizaY'~operaciones con cargo a su capital pa

· oado y reservas de capital. 

••· .• "r. ' 

g,..;. R~aÚzar operaciones con valores. con sus;,;.accio
. nistas, administradores¡ funcionarios y a);pdera
., dos, para celebrar operaciones con el púbi.i'co. 

{ ,·', \ 
' ' 
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h.- Llevar a cabo actividades de las que le son pro
pias a. través de oficinas, sucursales o agencias 
~e instituciones de crédi~o. 

i.- Invertir en acciones de otras sociedades que les 
presenten servicio~ o cuyo objeto sea auxiliar 6 
complementario de las actividades que realicen 
estas casas de bolsa, que señale la Comisión. 

j .- Actuar como representantes comunes de obligaCioO:..ó, _ 
nistas y tenedores de otros valores. 

k.- Administrar las reservas para. fondos de pensio
nes o jubilaciones de personal complementarias a 
las que establece la Ley del Seguro Social y de 
primas de antigüedad, conforme a lo dispuesto 
por la Ley del Impuesto Sobre la Renta. 

1.- Las análogas o complementariai de las anteriores 
que le sean autorizadas por la Secretaría de 

" Hacienda y Crédito Público, oy_en~c:i a. I;a ~9.rnisión _ 
N~cional de Valores. 

D) EL SECRETO DE LAS CASAS DE BOLSA 

,\W. 

A las Casas de Bolsa se les prohibe dar noticia de las 
operaciones que realicen o en las que inter.,.enc;¡an,. 
salvo las que les solicite el cliente de cada una .. de 
éstas o de sus representantes legales o. quien - tenga 
poder para intervenir en ellas. 
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E) INSCRIPCION DE LOS AGEN'l'ES DE BOLSA, PERSONAS FISICAS 

permitía la inscripción 

'E'.n el Registro Nacional de Valores e Intermediarios a 

lawcpersonas fisi6as, daba a ést~s la calidad de agen

te 'de valores y se les denominaba "Agentes de Bolsa". 

A partir del año de 1985 ya no existe la inscripción 

de personas fisic~s. 
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El Mercado de Valores está integrado por un conjunto de 
Instituciones, empresas e inversionistas que participan en 

las operaciones de compra-venta de valores bursátiles. Se 

divide en Mercado Accionario y Mercado de Renta Fija. 

Al hablar del Mercado de Valores lo debemos de :hacer :n un 

sentido más riguroso, ya que el mercado en tina defintción 
más generalizada podríamos conceptuarlo c~mo: "~n'.;ITlec~nis
mo que por cualquier medio pone en •conta6t:o,{a\i~ ,()f~f,ta y 

la demanda de satisfactores ... , en cainbiÓ'qÜi~rié~~~"e~fán:fden
tro del Mercado de Valores, su capacidac'l.::aEN~'f~rf~ ~~de
manda se reduce por exclusividad· que lil ,ley o~ór~á .•k los 

elementos que los integran. :· " · ).!> 
El Mercado de Valores se divide en dos grandes .M~'rC::ados: 
el Mercado·de Capitales y el Mercado de DÍ.nero, pero'éstos 

dos mercados tienen una interrelación 'con otros ·dos sub

mercados que son el Mercado Pr.imario y el Mercado Secunda
rio. 
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/ 
A) OBJETO DE LA LEY DEL MERCADO DE VALORES 

La Ley .. _del Mercad6 de valores regula en·· ·los· térm1nos 

de la misma, la oferta pública de valores, la int~~me

diación en el mercado de éstos~ las .actividades de las 

personas que en él intervienen, el Registro Nácional 

de Valores e Intermediarios. y las autoridades y servi

cios en materia de mercado de val~res. 

En la aplicación de la Ley¡ dicha~ aut.oridades deberán 

procurar el desarrollo equilibrado del Mercado d~ va

lores y una sana competencia en el mismo. 

La Ley del Mercado de Valores fue decretada el 2 de 

enero de 1975, y en los años subsecuentes ha tenido 

modificaciones y adiciones a su contenido, siempre con 

el fin de procurar la sana práctica del mercado y la 

regulación de las personas que en él intervienen, en 

beneficio y protección del público inversionista. 

Actualmente la ley está integrada por siete ccapítlllos

y 89 artículos. 
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3. LA INTERMEDIACION 

Se considera ·intermediación ~·n, el mercádo. de .valores 

la realiz
1
ación hab.~Í:uÚde:) ·'.,':'' \¡/! ::;~ '''(,(:,' 0\/ . 

• e .• , - .:.··-" -.-.;·;~~: ·_:<:.· ---·"O: .• --<~_:{<.(·.: '·";" :-•·\"~:·.~ -- •. • . "'-·· ··- .;·::J:~;:_ "' -, .,,,-- .. '.• '\:°[,. ; ;·; .. · -- .• r ' 

·operaciones dé, c~r'f~d~'.rí~.' \~~ f~~o.Bf~~·?.~í'~}~t;;c~há~; 
tendientes a p~ner ·en· contactó la •ofert·a )a~'rri~na~ 

·":·,;~;>">;· .. ;. - ~. -~é.~·' -o'.-;;::;·~--~~~;;~~' - -',~_~7-:,'; ~,-;::;;.:~{-'. 
de valores. 

- '"l - .:'~--~~·_; .• -<:<:.;;.~ ... :~-/\:: -'~-"- - .. -.-.--- :.r··· :J{,'-'. "e;•, .:~¡'( ., ,'/\ '-~"O' 

.. --._ - ____ ._ ---~ ________ -~-~ ____ .:,~r~<i~:~~::1r:~:::,4~::.~ .. :t~~~'.~:·:-~~~:-~~----
operaciones• por· c·uenta propia,

1 

corG valo."res.:'emiti--
1 

dos•·· o~ gá~a~ti~ados<por~ter~er~~~ 2'i~~~~~:;¿~¡;~~'á~~'ra'~· .. · 
cuales se haga oferta pt1blicél' ::, > 1 './.' 

>-?-;---- _- ,_, _, --.--~~-;-:: ,~-~i~C-
:. _;,: ;- -~, ->\-;.C'-; ~,-_':;:,' -

Administración y manejo de carl:eras'Cie; ~~lofest 
propiedad de terceros. 

4. PROPAGANDA SOBRE VALORES 

Toda propaganda o información dirigida al público so

bre valores o sobre los servicios u operaciones de las 

casas de bolsa y bolsas de valores, estará sujeta a la 

previa autorización de la Comisión Nacional de Valores. 
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5. OPERACIONES CON VALORES DE LOS BANCOS 

Las operaciones con valores que realicen .las. institu
ciones de crédito, las organizacioÜ~s· ati'.J:ilia~es de 
crédito, las instituciones de seguros¡'.ia~ de fianzas 

y las sociedades de .inversión, se regircÍÜ ~or las dis
posiciones especiales que le sean 'aplicabi{5: y por la 

. Ley del Mercado de Valores. \ ;.«: 

·,. '·. ~ :,· :· , ·,~ ·:· 

Uni6amenl:e podl'án usar las expresiones "Agentes de Va
lor.es··, "Casa de Bolsa", "Bolsa de Valores• y Otras 

eqlÍivalentes en cualquier idioma, aquell.as personas 
que goben de la autrorización o concesión correspon
diente. 
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C) TIPOS DE OPERACION EN EL MERCADO DE VALORES 

En vista de que nos estamos refiriendo al Mercado de Valo
, res Bursátiles, comentaremos los tipos de operaciones más 
comunes que se efectúan en este mercado. 

C.l) La Operación Compra-Venta: 

Para realizar la operación de compra-venta de va"'." 
lores Bursátiles, hemos comentado con anteriori
dad, se requiere en primer lugar, que estén ins
critos en el Registro Nacional de Valores e Inter
mediarios, Sección Va lores, en segundo lugar que 
estén registrados en la Bolsa Mexicana de Valores, 
S.A. y por último, estas operaciones se realicen 
con la intermediación de los Agentes de Valores 
(Casas de Bolsa y Agentes de Bolsa). 

Clase de Operaciones: 

.a) Operaciones en Firme 
b) Operaciones a viva voz 
c) Operaciones de cruce 
d) Operaciones de cama 
e) Operaciones de picos 
f) Cruce de ofertas públicas 
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C.2) Operación a Plazo: 

La compra-venta d6 valors en Bolsa será a plazo 
cuando~·· eii ·.el momento de sei realizada · ..... se . pacte 

que ~u liquidación será diferida ~ una fecha ?pos
tedor a la que . correspondería si la Clp~tación se 
hubiese realizado al contado, sin que\;:~ 'riinguri ca

só i{ fecha de liq~idación pueda ser aif ~~ida . más 
de 3~o dí~s natural~s, contados a partir de.•Ú fe-

~.~Los··ch~~~c'.ho~ .• que se derivell de los ,títulos •.materia 
de la operación a plazo corresponderán al comprador 

~a partir del dia en que se pacte la operaci6~{ 

Las Casas de Bolsa podrán efectuar las operaciones 
a plazo por cuenta propia o de sus clientes. 

El comprador y el vendedor que participen en una 

operación a plazo, deberán garantizar su liquida
ción en los siguientes términos: 

I. Cuando el plazo de liquidación de una operación 
exceda de 10 días naturales, el vendedor y el 
comprador que la realicen deberán constituir a 
más tardar al tercer dia hábil posterior de 

concertada la operación, las siguientes garan
tías: 
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II. 

a) El vendedor depositará los valores objetos 

de la operación. 

b) . El comprador depositará· 1a dÜer~~cia entre 
el importe de la operación 81 pi:acio a pla

zo y el importe al precio bási~o, más el 5\ 

de este 6ltimo precio. En ning6~ caso, e,
te depósito representará menos de~ 10\ d~l 

importe de la operación conforme al preció 
'"· a plazo. 

El depósito del vendedor se realiz~~á .,in et IN..:. 

DEVAL a disposición de la Bolsa,···~~ .ctiénta para 
cobertura de operaciones a plazo. 

El depósito del comprador podrá realizarse en 

CETES o en otros valores de los autorizados a 

las Casas de Bolsa para inversión por cuenta 
propia. Estas garantías se constituirán en el 

INDEVAL en cuenta para cobertura de operaciones 

a plazo, a disposición de la Bolsa. 

Ambas partes acreditarán ante la Bolsa haber 

constituido las garantías correspondientes . a la. 
operación. 

Si las garatías del comprador se constituyen en 

valores que venzan antes de que se liquide la 

operación a plazo, el comprador los sustituira 

por otros valores. 
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_/ 
rrr. En caso de que el precio de mercado de los valo

res objeeto de la operación sea inferior en 5% o 

más al precio básico; el comprador deberá incre

mentar su garantía. por un monto equivalente a la 

diferencia entre el importe de la operaciórr a 

precio básico y su importe a precio de mercado. 

IV. 

En igual forma, si el importe de los valores en

tregados en garantía por el comprador disminuye 

en 5% o más, respecto al precio del día en que 

s.e _entregaron en. garantía, se ex1gira una re-
- constituei611 de la garantía equivalente al de-

-•\-·o 

de que el precio de mercado de los valo-

materii de una ope~ación a ~lazo aumente 5% 

O'imás, en relación CO.n ~i precio básico el com
piadbr previa 'conformidad de la Bolsa, tendrá 

d~recho ª>retirar de su garantía . la diferencia 
entre el. importe de la operación calculada a 

precio de mercado y su importe, calculado a pre-

, cio básico. 

En el supuesto de que el precio de los valores 

entregados en garantía por el comprador aumente 

5% o más, respecto a su precio del día en .que 

se entreguen en garantía, al comprador, también 

previa conformidad de la Bolsa, podrá retira~ la 

diferencia entre el importe de dichos valoies 

calculando al nuevo precio y su importe . en ~.la 

fecha en que se entregaron en garantía. 
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V. En los supuestos contemplados en las fracciones 

III y IV anteriores, las reconstituciones y re

tiros en ellos previstos, sólo se llevarán a 

cabo .. cuando su importe exceda de $100, 000. oo por 

VI. Cuando el agente comprador o el agente vendedor 

no constituyan o incrementen dentro del tercer 

día hábil siguiente al de realizada la operación 

o de ser requeridos, las garantías a que se re
fieren las fracciones I y II, respectivamente, 

la Bolsa Suspenderá al agente incumplido, hasta 
en tanto otorgue dichas garantías. 

La Bolsa comun!.cará de inmediato a la Comisión 

la suspensión ordenada y procederá en los· térmi

nos señalados por este Reglamento para los casos 

de incumplimiento de operaciones de sus socios. 

VII. Si para ejercer un derecho decretado por la emi

sora de los tí tu los objeto de la operación a 

plazo o de los valores depositados por el com
prador, se requiere de alguna aportación en 

efectivo, el comprador deberá hacer la aporta

ción respectiva a la Bolsa, la que no tramitará 

el derecho, si no le son suministrados los fon

dos con cinco días hábiles de anticipación a la 

fecha de su ejercicio. 
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VIII. Cuando se decrete el pago de dividendos en efectivo 
respecto de los títulos materia de la operación, 

serán cobr0;dos por la Bolsa y entregado.; al compra

dor, previa reconstitución de la garatía, de ser 

ello necesario. 

' ,, .... 

C.3) Operación a Futüro: 
.~,; - --~ ''·· - :-~---·._:_·_;:·--_-_._-... ~----_-_-_-,_•_._._-_-_'~-·-~~-:_._~~.-'._·_ :; .. '- '_:'.-"':: - ; ;~',,:~--: ~ . ~ ~~'.:.' : . __ . ~:_-_ 

pperaci6n'que se concerta en un Mercado de Valores 

oS::ae:''maté'r'i~s ;primas o divisas, poi medio de la -- .:_.-.: -'.-::-.··~:-;--.~;,: ''--~ -~~-" ·::_-,,.. , . . 

cual~~-- s_~ _pacta por anticipado las condlciolles de 
~recio-' y plazo para entregar de los bienes. 

· Merdado de 'Futuros de Acciones: 

Es el conjunto de ofertas y demandas y, transaccio-
>~ 

nes; que existen sobre acciones que se han -de li-

quidar en las fechas reglamentadas para ello; y. en 

lotes mínimos de 1,000 acciones. 

El Mercado de Futuros se acaba de iniciar ~en México 
(Jun_io 27, 1983). Está reglamentada -¡::n~·10~-:arl:.Tcu
los 225 a 263 del Reglamento Interior de la Bolsa. 

En síntesis podemos decir de él: 

Las casas de Bolsa que hayan de operarlo requie

ren permiso especial de la Comisión Nacional de 

Valores. 
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Los clientes de las Casas de Bolsa requieren 
firmar contrato especial con, ellas, para el-Mer-

:::: ·:. ~:::::. O~e,.,0~~'s,;J5l:íff b~~nte 
autorizadas .para {elfo,:; 'qu~ Üerien;: '."ó'b~f~IÍl~ht~.' 
mayor bllrsa~i}idaci; 'r.;t ~;~¡ "'[' ., (';f ; 

-. ó;:·;>:"-: -·~-,L~,.._. 7 .. :.-);\ -~·;-~~- ... -L<·· ~~,-~: -~·~,:J~~:_ ._.,1 ,._.·i·~,: 

1~ i:~a;s~~cii6~ -~º·~ cliente ~~r•',~il iá€~k~ de 
:lfo;o~:~·~~t~~~s o., múltiplos; ·~·'/ {o_(, '·- ,· '., ·~' 

' } .' .~~;/, .. ,· ~.•· ··~ ,eoc: , _ :J, . . --~: -.~.¡h';•> 
' •.. r.ó~'°"~~~~~rrKi~htó'~ serán ios'\lunes•'; mas ;cerC'an'osi á ' 

losi~ús io •ae los ~::ses im~ai~~f::f <-~ · · · ~"' .~. 
~::~~'~, --."!'!- ~-::.oc' -_'_.i._-~.: :.~3; ·-

. ' 8610.·'.''se · pod-rán·. operar' ·;~.f~s'::Ü~~-;'~thJ{fui~~t~~~· 
-~.-"-.~;~,·e- j"(; _:,;·:· .,.----,:,< , .... ,. 

más próximos, ;_-; - ~' ;,,;.e·;,,:.·, -j/, -,~,;_;:~~~'~?~:- /':;· 
'.'.-~\'.-:GJ:·",\~;; ··~··;~,-s\\:;~¡t· _:.;.;~( ·~:;i-<-: '-·:\;- . 

se requiere consti'fllir: jg~f~~~ia~'I?~~~ ;:'~Ji:~a~'· ~~···-
la Bolsa Mexican~. aeNa1()'~~s·x;~·~· 1 ~;. :~·i;. ',,' e' ·r~. ' 

Es posible "revertih' 1a>operación, con lo cual· 
"se sale uno d~l compromiso". 

En forma diaria hay compensación por pérdidas y 

ganancias y por ajuste de garantías en su caso. 
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C.4) El Reporto: 

Según el artículo 259 de la LTOC (Ley de Títulos y 

Operaciones de. Crédito);· .h reportador adquiere por 

una suma de dinero 1él pro~ieaad d~ títulos de crédito 
y . s~ obliga ~ transf~;i~ al reportado la propiedad de 

ot~os . tantos títulos de la mlsma. especie en el plazo 

convenido y -Óontra' reembolso del mismo precio, más un 

pre~io. 

Es una o~eración eminentemente bursátil; aunque . tam
.l:>Í:én" es realizada fuera aé!solsa. ~u~~tia '~~l/1~ re-
9til:aiéntré:his operaC::foriés de créaffo\ :· c.l~,: -. : · ~ 

¡· 

:; e -- _.- '. i ~ ';:.; _ 

Los tí tu los de crédito'" obj¿to ·de · 1as' o~e~~~iones de 
rep~:rto= deben ser. fÚngibl~¿;-esto es s~riÓles y de 

a) Ejercitar reportado el derecho 

Ópcional que los títulos de crédito atribuyen siem

pre y cuando el report~do le provea de los fondos 

suficientes 2 días antes, por lo menos al venci

miento del plazo señalado para el ejercicio del de
recho de opción-. 

b) Ejercitar por cuenta del reportado, salvo pacto en 

contrario, los derechos accesorios correspondientes 

a los títulos dados en reporto y a acreditar al re
portado los dividendos o intereses que se paguen 

sobre dichos títulos durante el reporto, para ser 

liquidados al vencimiento de la operación. 
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C.4.1.). Obligaciones dP.l Reportado 

Cuando durante el plazo del reporto debe de ser pagada al

guna exhibición sobre los tí tul os de crédito objeto del 
"mismo, el reportado deberá porporcionar al reportador los 

fondos necesarios por lo menos con 2 días de anticipación 
a la fecha en que la exhibición haya de ser pagada. Cuan

do el reportado no cumpla con esta obligación el reporta

dor puede proceder desde luego a iiquidar el ieporto. 

C.4.2.) Plazo del Reporto 

Al llegar al vencimiento, el reporto puede extinguirse, 
prorrogarse o renovarse. El reporto se prorroga si la 

operación continúa en las mismas condiciones. Se renueva 

si se redacta un nuevo contrato en el que se introduzcan 
variantes respecto del primitivo. 

El plazo de~ reporto en ningún caso se, extenderá a más de 
45 días. Sin embargo podrá ser prorrogada una o más ve

ces, sin que la prórroga suponga la celebración de un nue

vo contrato y bastando al efecto la simple mención "pro

rrogado", suscrita por las partes en el documento en que 

se haya hecho constar la operación primitiva. 
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Cuando no se haya señalado expresamente el plazo de la 

operación, el reporto se entenderá pactado para liquidarse 

el último día hábil del mismo mes en que la operación se 

celebre, a menos que la fecha de celebración sea posterior 

al día 20 del mes en cuyo caso se entenderá pactado para 

liquidarse el último día hábil del mismo mes en que la 

operación se celebre, a menos que la fecha de celebración 

sea posterior al día 20 del mes en cuyo caso se entenderá 

pactado para liquidarse el último día hábil del mes si

guiente. 

Si el primer día hábil siguiente a la expiración del plazo 

en que el reporto debe liql,lidarse el reportado no liquida 

la operación ni ésta es rorrogada, se entenderá por aban

dono y el reportador podrá exigir desde luego al reportado 

el pago de las diferencial que iesulten a su cargo. 

Los valores con los que se pueden efectuar los repartos 

serán todos aquellos cotizados en Bolsa como:. 

Acciones 

Obligaciones 

Petrobonos 

Ce tes 

Papel coínercial. 
aras si ' . 
BORE~ 
D.F. 
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D. El Mercado de Capitales 

El Mercado de Capitales se caracteriza porque la ofer

ta y la demanda de instrumentos de financiamiento, es 

a largo plazo (más de un año), esto es porque en la 

bolsa se pretende que sea a largo plazo las transac

ciones de valores a alto riesgo. 

En el Mercado de Capitales los instrumentos que se 

utiiizan son títulos-valor que otorgan derecho (?) a 

sus tenedores y producen rendimiento (Bolsa de Valo

res). 

Estos tipos de valores que se manejan enel Mercado de 

Capitales son los de Renta Fija como las acciones y 

los de Renta Variable como Obligaciones, pero también 

se consideran dos que combinan las características de 

Renta Fija y Renta Variable como los Petrobonos y Bo

nos de Indemnización Bancaria. 

E. El Mercado de Dinero 

-- --
Este me~cado se integra por la concurrencia de oferen-

tes y demandantes que buscan: · 

lº Satisfacer necesidades de?. foridos requeridos .para 
., " :~ '., '" ,, '~ 

,):._·}Y·-' sus operaciones y 

2° Para ofrecer recursos sobrantes que posean una 

vez cubiertas sus necesidades primordiales. 
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Se puede decir también que las transacciones que se 
realizan en este mercado son de bajo riesgo, alta li

quidez y corto plazo (menos de un año). 

Intervienen personas físicas y morales con requeri

mientos de efectivo para cubrir sus necesidades presu

puestales y personas que ofrecen sus fondos exceden

tes, provenientes del ahorro o de la administración 

empresarial en el caso de las personas morales. 

Los tipos de valores que usualmenÜ:LsoilCobjeto de ne
gociaciones en 'este mercado y de losTcÜ~l~~:;}i~ :50 ha-

blará más adelante son: · \> ' 
-- . ·: } ~.? i,' :~<·... . 

- _- ---- ·-· --

Certificados de la Tesor'E!t:Ia • · •· 
' Aceptaciones Banéari~s >. 

Papel C:omerqial -- --· 

F. El ~ercado Primario 

Es aquél en donde se colocan por vez primera las nue

vas em_isiones de valores, ésto es cuando la emisora 

hace de sus valores la primera oferta pública de colo

cación, lo que implica la canalización de recursos 
(provenientes de ahorradores) hacia las empresas emi

soras que requieren de los mismos para financiar sus 

objetivos operacionales. 
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G. El Mercado Secundario 

Es el Mercado donde se negocian los títulos de la emi
sora después de la oferta pública de colocación~ 

Cuadro Nº l 

MERCADOS 1 PRIMA.=R I=O"-+l~SE=C~U=N=D~AR=I=O._,_I 
CAPITALES l 1111111111 I · 1 

PINERO 1 

Cuadro Nº 2 

MERCADOS 1 
CAPITALES! 

PINERO 1 

PRIMARIO 1 SECUNDARlQJ. 

1111111111111 

1 1 

Para explicar de como se interrelacionan los Mercados de 
Capital y de Dinero con los Submerbados primarios y secun
darios en los cuadros anteriores expongo un ejemplo de una 
empresa que: 

l. En el Cuadro Nº 1 vemos que está realizando una oferta 
pública de colocación de sus valores y lo está hacien
do en el Mercado de Capitales que puede ser cualquier 
instrumento tales como acciones u obligaciones. 

2. En el Cuadro Nº 2 vemos que esos valores de renta fija 
o de renta variable que adquirió el público inversio
nista los está vendiendo ya sea, porque era el momento 
justo para hacerlo y así obtener una utilidad de la 
inversión o porque necesitaba su capital. 

Así como el Mercado de Capitales tiene que funcionar 
en los submercados primario y secundario, también así 

debe de funcionar el Mercado de Dinero. 
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l MERCADO DE VALORES 1 

l ....... __ a_o_Ls_A_~_VJE_x_1c._A_N_A_D_E_V_A_L_oR_E_s ___ j 

INTERMEDIARIOS 
(CORREDORES O AGENTES) 

GoM1s10N NACIONAL DEVALO~~~-----¡ 

L scCRETARIA DE HDA; y c.P •. 

REGISTRO NACIONAL DE VALOliES 

INSTITUTO NACIONAL PARA EL DEPOSITO DE VALOR.=s. 

. LOS INVERSIÓl'llSTA ~ 

l EMPRESAS REGlsTR¿DAS EN BOLSA~ 



l. ORGANOS DE CONTROL 

A) LA COMISIO~ NACIONAL DE VALORES 

DEFINICION, 

La Comisión Nacional de Valór~s es el organis1110 enc~rgado 
de registrar el roer.cado de valores y de vigilar la debida 
observación de dich~s .·. ~rdenamientos. · 

a) 

b) 

c) 

Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores 
inscritos en el Registro Nacional de Valores e 
Intermediarios, sólo respecto de las 
obligaciones que les impone la presente ley. 

Autorizar, en acatamiento a lo dispuesto por el 
Artículo 116 de la Ley General de Sociedades 
Mercantiles, a los valuadores independientes 
para valuar activos fijos que apoyarán la cuenta 
de actualización patrimonial, susceptible de 
capitalizarse, de sociedades anónimas mexicanas, 
así como establecer a través de disposiciones de 
carácter general, los criterios y medidas a que 
deberán sujetarse tales valuadores en la 
formulación de los avalúes que lleven a cabo. 

Los emisores de los valores inscritos en la 
Sección Valores, tendrán la obligación de valuar 
sus activos fijos por conducto de estos 
valuadores. 
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d) Investigar actos que hagan suponer la ejecución 

de operaciones violatorias de la Ley, pudiendo 

al efecto ordenar visitas de inspección a los 

presuntos responsables. 

e) 

f) 

g) 

h) 

Dictar medidas de carácter general a. la~ Casas 
de Bolsa y Bolsas de Valores, para que ,·ajusten 
sus operaciones a la presente Ley y. ·.a sus 
disposiciones reglamentarias, así como . a: sanos 

usos o prácticas del mercado. 

Dictar las disposiciones de carácter general 

relativas a establecimiento· de índices que 

relacionen la estructura . administrativa y 

patrimonial de las casas de bolsa, con su 

capacidad máxima para realizar las operaciones 

que les autoriza la presente Ley, tomando en 

cuenta el volúmen y riesgo de dichas 
operaciones, los intereses (!el público 

inversionista y las condiciones prevalecientes 

en el mercado. 

Ordenar la suspensi'6n de <cotiz~ciones de 
Vé!_lores, .cuando ~,en::_.~:Su-':"'fiie~C:adb~ ;exfatan 

condiciones .desordenadas o se efectúen 

operaciones no conformes a 

.prácticas. 

Intervenir administrativamente 

Bolsa y Bolsas de Valores, 

suspender, normalizar o resolver 

sanos usos o 

a las Casas de 

con objeto de 

las operaciones 

que pongan en peligro su solvencia, estabilidad 

o liquidez, o aquellas violatorias de la Ley. 
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i) Ordenar la suspensión de operaciones e 
intervenir administrativamente a las personas o 
empresas que sin la autorización 
correspondiente, realicen operaciones de 
intermediación en el mercado de valores o 
efectúen operaciones de oferta pública respecto 
de valores no inscritos en el Registro Nacional 
de Valores e Intermediarios. 

j) Inspeccionar y vigilar el funcionamiento del 
Instituto para el Depósito de Valores, así como 
autorizar y vigilar sistemas de compensación, de 
información centralizada y otros mecanismos 
tendientes a facilitar el trámite de operaciones 
o a perfeccionar el mercado. 

k) Dictar las disposiciones generales a las que 
deberán ajustarse las Casas de Bolsa y las 
Bolsas de Valores, en la aplicación a su capital 
pagado y reservas de capital. 

l) Formar la estadística nacional de valores. 

m) Hacer publicaciones sobre el mercado de valores. 

n) Ser órgano de consulta del Gobierno Federal y de 
los organismos descentralizados, en materia de 
valores. 

o) Certificar inscripciones que obren en 
Registro Nacional de Valores e Intermediari~s. 

el 
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p) 

r)· . 

Dictar .las normas de registro de operaciones a 

las que deberán ajustarse los Agentes de Bolsas 

de va1o~es ·· · · ,;~;·/~:\ "' . 

~~g, .. ;t; • ;ó', dÍ" .: ~.'. .ic ¿~~~i :~~ :.,, O Y 
-

de Valores. deben cerr:a~·-~.sus\Í'pu~rtas. y 
sus operaciones. ·· i:t·· ··~/ .-< ·r••·:· ·;•:··· • 

,·.- . ; '· ff:_~::·'.\~) - .::·\f; '~ri:~:'' :::,'.~:::· .. - . 
_'•; ,, ·· .. i. "'""·: ·-,:>·>: ·.-·:>::::·:, ":··. -~.;:'~-~~_:•/e 

::: .:.~. ;-~·- :?~{~:' __ .:_y'.. 

Actuar como· conciliador •ó Úrb'i~i'a•· ~h ibo~i1ictos 
. - ' ·--,,_':/,' . · . .,,.~·: >-·'_ · . .:: 

originados por operaciÓne·~· 'con' valores, con 
arreglo a ·la Ley, . . . · ·.· ····· '---' 

s) Proponer a la Secretaria de Hacienda y Crédito 
PÍlblico la imposición de sanciones :por 

illfi:acéiones ·a la Ley o a sus disposiciones 

reglámentarias. 

t) Las que señalen otros ordenamientos. 

RESOLUCIONES DE LA COMISION QUE AFECTAN A TITULOS>DE RENTA 

FIJA EMITIDOS POR INSTITUCIONES DE CREDITO. 

Las resoluciones de la Comisión Nacional de ·valores que 

afecten al mercado de títulos de renta fija emitidos o 

garantizados por Instituciones de Crédito o bien, que 
influyan sobre el mercado de cambios, podrán ser vetadas 

por el Banco de México. 
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ORGANOS DE LA COMISION.NACIONAL DE VALORES. 

A.- La 

B.- La 

C.- El 
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B) EL INSTI'l'U'l'O PARA EL DEPOSITO DE VALORES ( INDEVAL) 

OBJETO 

El Instituto 'para el Depósito de Valores ( INDEVAL), tiene 

por objeto prestar un servicio p\1blico para satisfacer 

necesidades de interés general relacionadas con la guarda, 

administración, compensación, liquidación y transferencia 

de valores. 

- - --

PERSONALIDAD JURIDICAY·PATRrMONIO 

El 
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ATRIBUCIONES DEL INDEVAL. 

a) 

b) 

Ser depositario de l()s~ .. ya1°'~~~,<~~C.Uf1l~~1to.s> que 
reciba de la casa de I!oisa, de.irisHtllcioneis de 
Crédito, de Seguros y Ff~~~as. Y\~e· sociie~ac'les ·de 
Inversión. ·-· "'' ,. ·' ,•_;,,• ,. 

Administrar los valores que le ~ntreg~en:;:;.aia su 

depósito, sin que pueda ejercitar otros ·aer~chos 
que no sean los patrimoniales que'se de~-iV'a'n de 

estos valores, tales como llevar a 'cabo_ ~l .cobro . 

de amortizaciones, dividendos en ;fedÚ~o <) én 

acciones, intereses, etc. 

c) Prestar servicios de transferencia¡-·compensación 

y liquidación sobre operaciones que se realicen 

respecto de los valores materia del depósito. 

e) Llevar a solicitud de las sociedades, los libroj 

de registro de acciones nominativas y realizar 

las inscripciones correspondientes. 

f) Dar fe de los actos que realice en ejercicio de 

las funciones a su cargo. 

g) Realizar las demás operaciones conexas que le 

autorice la Secretaria de Hacienda y Crédito 

Público y que se relacionen con su objeto. 

EL ORGANO DE VIGILANCIA E INSPECCION DEL INDEVAL. 

La Comisión Nacional de Valores es el órgano competente 
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para vigilar e inspeccionar al Instituto y tiene todas las 
facultades necesarias para cuidar el buen funcionamiento 
del mismo. 

El Organo del Gobierrio 
de 11 

Con 

Con 

Con un representante de las Instituciones de Crédito. 

Con un representante de las Casas de Bolsa, a invitación 
que les formule la Secretaria de Hacienda y Crédito 
Público. 

Con 3 miembros más designados por la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público, cuyos nombramientos deberán 
recaer en personas con experiencia en materia bursátil, 
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financiera, industrial o comercial, que no sean servidores 
pdblicos de las dependencias o entidades citadas o de los 
deposit~ntes de valores. 

•·· :·:< , :-r . ., .;_-- .-.•_•----·.~---_-_-_•_.•_:·_•_._· ~ :,:¡. : . :~- .~;>;,: . t;:"- :;-, ~.:. -
:.:::-~ :;:.: 't ·- :_,,, __ :;;_-

DURACION EN EL CARGO DEL CONSEJO ri'IRE'éTlVO~ ,,;:( : .. ~.; ' - · 
->"" .. :. · .. -__ ::-._ •. :-:-; ~~: - _,_;~;~~'.~:-~~:~~-::,. :.-~~~r'.:;f~;_;:: ... 

) ·.;. ·_ ~ . {·-·:--·:,. •! :~\:5·.· -:-1~>·. ')-'' 

Los miembros :del Co~~~j~j Directivo·- dutaiá'rt 'eii su cargo 3-
años, pudiendo s~~ ·.·.·desigriaa6~.!9i;;ri~~4iidos 
libremente Pº!=· c;íúlen' los· . ':'~)/'' 

FACULTADES.OEL·CÓNSEJO 

a) ó:i'scutir y, en su caso, aprobar dentro del 
tÍltimo mes del año, los presupuestos de ingresos 

-- y egresos y~ los planes de labores para el año 
siguiente formulados por la Dirección General. 

b) Expedir los reglamentos internos del Instituto. 

c) 

d) 

Estudiar y 

prestaciones 
Instituto. 

Examinar y 

prest·aciones 
Instituto. 

aprobar los 
correspondientes 

api:obár fos 
correspondientes 

tabuladores ·y 

al persoriaL del 
. . ... :'·~· 

_·2:--~~:_·fj: ·-.·;·,,·-~ .' 
; , ··, . ,, 

tabuladofes -. y 

al .pei:soria1- del 

e) Presentar a la Comisión Nacional de Valores, los 
estados financieros del Instituto, para su 
aprobación y posterior publicación. 
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f) Conocer y aprobar las operaciones que la 

Dirección General someta a su consideración de 
acuerdo con lo que establezcan los reglamentos 

respectivos. 

·VigÚar el desarrollo de los ):lfstelll~s~~: t~cnicas 
··~ro~edimientos de· organiz.~ciori y op~t~6i~n.~ 

,".: - :~~·; ·-:: . . - .-:,,,{ -T'":~: 

demás que sean n~¿·~~ii~ia~:, Q¡,p·~;~y,· el 

cliinplimiento de los fines de}:.;~~.~~~i;~;;~,~~~i · ' 
/~':;;:.·-,e·•' '•·· ··v.":~-:-< --~:, 

.•, .·: ·.·.·.··.·.··"···· .. • ..•. ·.·.: .. ·.•.:.:.·¡·, _"'" '. ; •. ·.·.· .... 
.. - -_-;.=; ;;;:·:~~:/;~i~i-_;¡ ~-=- --;_- --~-:-~ -

NOMBRAMIENTO DEL DIRECTORIO GENERAL D~Ú~·INDEVAJ}·~j{J , . 
. -, ~· - Y~~-~~:~r:.~_;.~-:=,~\T-'-·, º'-

<·¡;._ >{;··· '7'. ¡~~'-.:~,, :,·'-:~:::~~:~ J•<· 

El Directorio General será n~l'litit.~ció'/ ~ó~. ef:.:'.consejo 
Directivo· de una terna ~de ''pro~onga·~~;et: s~ci'~t~í:i~ .. de 

-· '-.-;·-· -o.-o'·-- "·\ ~'-'·,·-·':«· 

Hacienda y Crédito Público. F;', '\. : ·L·.'] ······ ••. 
. , -,, - >;~L~· :~~-::-: ... ____ :-'._. ._.! i,:~ -,--. 

::::nri:i~l;itt~~JJ~~!~~~~t~~:::;¿ :.'~ m m<iiiúRo • Y de 

':··'·~- ': .i' --- ---- '';-·,.-·.e:;:~··: 
-_ ', -:·» ' . ·.'.-~~~'.•· .. •.~:·.--'.~}i~~}~ ~:¿>.;¡;. c~x-,: ;. :,-< .. . . 

• • ,, . '-· ., ·~:.::~~~:~- -~_:, ¡ __ ~-

EI, SECRETO DEL INDEVAL 

El In~tituto no podrá dar noticia de los depósitos y demás 

operaciones, sino al depositante a sus representantes 

legales o a quien acredite tener interés legítimo, salvo 

cuando las pidiere la autoridad judicial, en virtud de 

providencia dictada en juicio en el que el depositante o 

beneficiario sea parte o acuerdo, a las autoridades 

hacendarias federales por conducto de la Comisión Nacional 

de Valores, para fines fiscales. 
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C) EL REGISTRO' NACIO,NAL DÉ VALORES E INTERMEDIARIOS 
'.·.-:.· '-

,. :\:':,'· '~;:•~J -::,· ~::-~··< 

sEcczoNE:s:ol.JE'I.o FORMAN. ;7 ,\~ .. ;!<·:;; ;:ji• .~;'t''.~§ · 
.. ·:~.:.-_-.--;:~.:--· ,.- .. :, - :,'.- :,.·,~·"'\/·~·Y;' ,~.-.-:'."':i· ~-'~·'·-- --~~t:r• ·-,-_· '-·'.:,-·: 

El Re~,i~irb:~~:·~~cf()~~l .;d~ V~i~f~i:> ~···· ·óf~¡e'rfu~~i'~~r:¡~s es 
públ}qo~ .se' t6rn;a ~e/,c1oi:sec6ióri¿~; 'i~{se6'bión~ae val~res. 

--·----";t.:--::,-':: ~-¡ --··-;.·" 'J·fr.. " ;.;:;,·-, ~_,,·"':::'·; -.- · 

::1:.::· -~-<~~ ;._:,_-'.'·-· :¡/~. 

; .. :-;.;::-~~-~·t.' - ,. ~- <''· : ·2 .• , 

SECCION ·DE iiI.ti~i~~L,);·;·• 
, • ~ • ~--" o=· -; 

Sólo podrán ser materia de oferta pública los documentos 
inserí tos en la Sección de Valores. La oferta pública en 
el extranjero, de valores emitidos en México o por 
personas morales mexicanas, estará sujeta a la inscripción 
de los valores respectivos en una sección especial. 

VALORES QUE PUEDEN SER MATERIA DE INTERMEDIACION. 

Sólo podrán ser materia de intermediación en el Mercado de 
Valores los documentos inscritos en la Sección de Valores. 

REQUISITOS PARA LA INSCRIPCION DE VALORES. 

Para obtener y, en su caso mantener la inscripción de los 
valores, sus emisores deberán satisfacer, a juicio de la 
Comisión Nacional de Valores, los siguientes requisitos: 

a) Solicitud del emisor, 
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b) Que las características de los valores y los 
términos de su colocación les permitan una 

circulación que sea significativa y que no cause 

perjuicio al mercado. 

c) Que los valores tengan o puedan llegar a tener 

una éirculación amplia en relación con la 
magnitud del mercado o de la empresa emisora. 

d) Que se prevea razonablemente que sus, emisores 

f) 

solvencia y liquidez. 

emisores sigan políticas '!'espectH:c. de su 
"J~rtidpaciión en el .mercado de ·valores, 

congruente con los los 

Que los emisores proporcione~, i(, ia 'c~;isión 
Nacional de Valores, a la B,0ls~':,;'d:e; Valores 

correspondiente y al público~ )~ Íi'!formaci6n que 
la propia comisión determine nÍ~aÜ1lte reglas de 

carácter general. 

- g) Que los emisores no efectúen operaciones que 

modifiquen artificialmente el rendimiento de sus 

valores, así como que no concedan a sus 

tenedores prestaciones que no se deriven de la 

naturaleza propia de los títulos o no se hayan 

consignado expresamente en los mismos, salvo que 

en este último caso, obtengan la autorización 

previa de la Comisión Nacional de de Valores. 
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h) Que los emisores de los valores representativos 
de su capital, expidan los títulos definitivos 

correspondientes, dentro de un plazo no mayor de 

180 días naturales, contando· a partir de la 

fecha de la constitución de la sociedad, o. de 

aquella en que se haya acordado su emisión o 
canje. 

i) Que tratándose de acciones ''r~pr~sentativas del 

capital social de .. ca'sa~:.a~ ;,b()ls~, :se 'observen 

además de las disposiciones de: carácter gerieral 
. qu~ expiqa la Comisión;Na6ió~ai:.a0-'.·vaÍores 

,_: .->~:~· ~ '--~·:
-·-~--;_: . .::r_i~_: .e:::}~-.':~~-;:_-;-:,-~~--- - . - . 

Las disposicionés t~nd~án lo~ s{~~r~lltes?objet:ivos: 
:-:}\~_ .,:,:__;: ... 

La prevencfJn'-.. d~ :~~~~acfories ~·erL'q~~ ~':~e 
prridu~~ª~.1 conf~~6hg~_'i~~;}inte•~•.'..Y~·~·j:·· ': ,\; ••.•.••. :.· 

* 

, --- ·-· , . _,,,,-.;-;-:--'-. ·:.--;<·.;:r: .. ,·:; -

. * . ,· ••. ~·:( 'ci'Elef·r~i§if~I;~~~~W~'ci~'~~~>~~t'~}~~f6~~6 ~r 
,-e~~:_:. ~;·-~,:-.; ,,,_ .:;'.::f;:'.~;~}i_'.t:i~~~~- .;:.>:-E·:-~: ''·'·-·: ~:, ;:-:~~: .-;. ;. <~-~- ~ ,'-2: :-: .. 

* .- Lb,i_ls··~a·~.~t,f~Ú~(61~~;\·,;~~J~~¡):, ~~Jf; ; ~~ ,;~, 'de · 
- .:-- -.~,,.:_(; -~'.- ~ ;~._;'._.~::-.'_-_·.:-/:~-· . -:_-.. :~:_ -":c'.·'>'i; 

.o_:_; _¡,,,,_..,·: ,"' . ·;_ ;_-,-·' .. - . 

,,·,·,; 

* -e ~~<c;~tfrÍui_dad __ de .. una ÓrganizaciÓn' con 
a 1 tos ni veles de eficiencia técnica .y 

administrativa. 

Será la Secretaria de Hacienda y Crédito Público, 

oyendo la opinión de la Comisión Nacional de Valores, 

quien expida· las disposiciones. 
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MENCION EN LOS DOCUMENTOS DE LOS QUE SE HAGA OFERTA. 

PUBLICA. 

"La inscripción en el Registro Nacional . de Valores e 

Intermediarios no implica certificación sobre la bondad 

del· valor o la solvencia del emisor". Esta mención deberá 

figurar en los documentos a través de los qu~<se haga 

oferta pública de valores. 
'· .<. 

,' "·_ ·,.>::,· 

INSCRIPCION DE LOS. VAI.ORES EMITIDOS O GARANTIZAOOS POR EL 

GOBIERNO FEDERAL Y·LAS INsfÍTuciofo:s DE; CREDITO. 

Los válores eíl)iti~~s' ·~~~-:~·ar~~tizados por el Gobierno 
Federal, por las. InstitU.Ciories de Crédito y de Seguros, 

por las Organizaciones Auxiliares de Crédito y por las 

Sociedades de Inv~r~iÓn se· inscribirán en la Sección de 

Valores, para lo cuar bastará la comunicación 

correspondiente a la Comision Nacional de Valores. 

Cuando se trate de ' acciones o de certificados de 

aportación patrimoniaf de' Sociedades Nacionales de 

Crédi'to, deberá· cumpÜrse' con io señalado en los incisos . . 

a, c, e, f y h . mencion'ados anteriormente. 

Asimismo, se-inscribirá ·en· la· Sección de Valores y sin que 

para ello sea necesario el cumplimiento de ningún 

requisito de los señalados, cualquier otro título suscrito 

o emitido por una institución de crédito, representativo 

de un pasivo a cargo de ésta y susceptible a juicio del 

banco de México, de alcanzar amplia circulación. 
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SUSPENSlON O CANCELACION DEL REGISTRO DE VALORES. 

La Comisión Nacional de Valores podrá suspender o cancelar 
el registro de valores, cuando éstos o sus emisores dejen 

de satisfacer o de cumplir a juicio :.ae la propia Comisión 

los requisitos u obligaciones · que señale ·o bien cuando 
'dichos emisores proporcionen informaciones falsas. o que 

induzcan al error, sobre su situación . económica o sobre 

los valores respectivos. 

SECCION DE INTERMEDIARIOS. · 
.. 

socIEDADEs QUE REALrzÁtiLA: rnT"ERko:i¡~IoN· ~{E~ ~RcÁno•nE 
VALORES. 

".'-¡'.. 
-"--·· -- ~~--~""'!- - ;•_-_ - -:.-·.'-_ -~--

·~·.-'.:-~~, ··--·. -,·~.· :..c.~-----. 
_;;.,,~:·.~:- ~·· ·:.=.;_-~- ____ :_.: _·. -.;.O:~ __ ,__ - ;~,_;-,.::--., -

La intermediación eri ~el mateado··• .. ae•: valdres ; .úiffoarnellte 

podrá realizarse po~· sddie~~d~~ Iri~~J:Hás en< la Seccion de 
,:- ·.F·. - ({·>:~~.-~:.'./ 

·'· 
Intermediarios. 

REQUISITOS PARA LA INSCRIPCION DE UNA. .SOCIEDAD 
INTERMEDIARIA. 

Las sociedades que deseen ser inserí tas eri él Régistro 
Nacional de Valores e Intermediarios, deberán reunir. a 
juicio de la Comisión Nacional de Valores, los siguientes 

requisitos: 

A.- Estar constituidas como Sociedades Anónimas como 
régimen de acciones ordinarias y utilizar en su 

denominación o en seguida de esta, la expresión "Casa 

de Bolsa", así como tener íntegramente pagado el 

capital mínimo que determine la Comisión Nacional de 

Valores mediante disposiciones de carácter general. 
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Cuando se trate de Sociedades de Ca pi ta 1 Varia ble, el 
capital mínimo obligatorio con arreglo a la Ley estará 

integrado por acciones sin derecho a retiro. 

El monto del capital variable en ningún caso podrá ser 

superior al del capital pagado sin derecho a retiro, 

B. - En ningún momento podrán participar en. su e apita 1 

dfre~tamente o através d~·iriterpósÍ.fa·p~~s~na!L ;>, 
; ·. - · .:·.o:._·1 •. .. -.:0: '>I' · ;,'.: ... ;. ··:;;-:.·: .;;,:.',,''.,~---·./·-· ·· ·¡· 

a) 

b} 

c) 

< '.':; ,·-.·.~' *;: :. '-""-·-- .. -".'•'~¡~"U:{\ .·- -, -

:::.:;::.:: ·.:·:· -~o:~~.f "J~~;~i~~i~.~iffi1V de 
-·~~~:.'-~ -- ~~-:~~-=,,~,·,~\~~'.~-=~ ~;f;~_\~i~~ ~;-~~ki~'.-ú'.__¿~, ~~-~ -inmigrados. 

Personas Morales, exc~it·a ••. e1f 'GCÍ~iern~Z~~~0}:1: 
... -;-~.: :'<-Y /~;;~~-~-:-~-~~~~: _::f~:~--

c.- Tener por administradores, funcionarios· y' ipóci.é~ados 
para celebrar operaciones con< .ei ;i pÓbiico, 

exclusiva;:;:-ente a personas que satisfagan 'ª 'j~i~fo de 
la propia Comisión los requisitos siguiente~:{······ 

a) Ser de Nacionalidad Mexicana o ten~r el caiácter 

de inmigrado declarando, en éste último caso, no 

mantener relaciones de dependencia con entidades 
del extranjero. 

b} Tener solvencia moral y económica, así como 

capacidad técnica y administrativa. 

e) Garantizar su manejo mediante fianza que se 

expida con las características que la Comisión 

Nacional de Valores determine. 
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o.-

E.-

d) No realizar aquellas actividades que la 
Secretaria de Hacienda y Crédito Público, oyendo 
a la Comisión Nacional de Valores, declare 
incompatibles con las propias de la función que 
desempefien para las casas de bolsa;~ 

•. estudio de viabilidad de 
. ·.··.contexto general del mercado 

intermediación en dicho 

b) Los planes de trabajo .con · 
y mediano plazo, 
condiciones del mercado 

F.- Adquirir una acción de Bolsa 

G.- Participar en el fondo de apoyo 
la Ley del Mercado de Valores. 

FUSION DE DOS O MAS CASAS DE BOLSA. 

La fusión de dos o más casas de bolsa deberá jser aprobada 
por la Comisión Nacional de Valores y tendrá efecto en el 
momento de inscribirse en el Registro Público 
correspondiente a su domicilio social. 
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SUSPENSION Y CANCELACION DEL REGISTRO DE LAS. i CASAS DE 

::L::~;J¡J~ ~ic1~.ii rr;:,º~~~'::.,, !tI.r: '¿i~L.,., 
el registr6~él~--1~s;'8~~as·'de:·}>ó1~'1ii:; fü;ji:i2i"d~~'; >~;i· >~j 

-" . -.,- '.<k-: -:.,,;;-_;_:_:_:E.: A,'.)\}.(_~~~: __ - :d'.:!.~; ·;'_"";-':' . _., .. _,_.,. /~\,,;·- ,,~"/}':C: --:.:. .'.\H~~ 

i a,) -~;rfi~j~~ -~~¿v,l~-~~~~f~~;~rl 1 ~Q ,gu~i'~~'1;~i,· fieni~~ los 
,: .. ;,.;-:~>-i:~_citiY~·r.:t·c;;-~:.ts~é-fi€iia:a~s: (\:\ ,· .. ':'· _ .. ,.,~--,_ ,:·-, · · -: --,_ -·~:~--

, e b) '3~§b~t~~~i~'}iat~Úitl~i . 10 d\•:éo' f~¡a ~Y 
<:.e~; ~t?~c,SUS cdlSPOSlClOnes' reglamenta~l~S.... . -> 

e) "rntervE:!Íigari en operaciones que :~~:~~'. -a:iti~ten a 
· - · . (il~ san~s-~ráctl~as del mercado 'dE!°'valo't~st·· 

~-~ .. ~ .:,' ,·',"; • '«!-::¡• • o;.•.-;: ; , e -. 
.',"·· 

rea li z ár •· .. Ü'~ :;~ ,{:Ji~~ci'i6ries> de 
que i~!'l EsC>A •pr'J~Y~~: ~en::; forma 

de 

. ¡=- , - . __ , __ ~,_-.:. .. ,_-___ -~7-~ ... }, ::_r:;, ,-
-"_:_ . ·.·. ~--;- -2:·~~~--:"-~~~:._~·-.}~~--'. - ' -

· - -'~~-h~~~-~~~;: __ ~,2,, ~~,~;t-::; ·-; .iN~ ·---::;-·-

e> 
-- -::_:>::>~~ :':--<:·:,::_x;,::· -,,:;>~: -,-:;." .;·,:·:'··-~--'..::' -, 

Intervengan en \Roe:Pg'~iis',ft,?ri0'~~Nésa·c•••·• 1.:0~.~n'.9a/11'.i, • yal()rJ~. no 
insciitos en el.· . . •... . . í:i';;· v~16~cis e 

•. , ·~_Intermediarfos ;c,ifi-.. ~"C·-;;ff"'~~'°"'~~?:::::~~s-~t?:c":·~~ .~ 
·7--"_-' ---~--. -.-'. ,• ;-,i·" • ~---\:1·.,,'. .. ' ';,_-, _.-- ',:,•-i,-~{;}':,/ L ¡ ,·.:::r¿~'-,'•;:~;, •:'-"'~" ~;.:::_, 

f> .· .. · '.:¿a-ri~1 :15~{';.~.f~:iia.s<'; ~f~· ~~~l~;t~ª6:i~J- ··~~ . 1a 

..•• ,.. :\:!ó~G'f6~; ·::t. bt·' ····<·:< ···.·.·.~ .. ~. : •. ·}:,: ~:~. ·.···· .. ·. 
' . --~-- -·- . ¡;· ·<·: ;:\' ·:,., ___ ·_ -,\< - :~;-,~0··:·~:«.:·;,~~~~:- :'·5-';:: 

, ',., ': : . -_:_~:~\~<º:;-~?··C,':r .·.:y "·«'.: ··:. . ... -· ·~(· ., -
'. - - ":--::;'e·_·.'_, -··;,-- __ - ,..,-!:· .·(>\-: .,;(¡\: :.§-.'..;·, <"'· 'e<' 

g) ,: >F'alteri;, '.'pdi: ·.d.,Cea~osbal··.·1· g1a'mci1' po"'un'etsabÍd~,e:.r••.~1~.v~~a(,df;a"ªs• Í~dose'} . a 1 
;.,g~~iirllie~to . . . .. las 

' . i ope~acio~es co~tratadas. •' .. '.. 'f(,,.>> ··, -., ,,',,~,;-- ~:··;>_:_: ·_·:;~ 

h)' "- ~~a~ d~cl~radas en quieb~a;: l¡q:fd~:f¿~, 
-o',;-_-__ '.c;;-~~~~· c:J:º:;-~--=-. 

/ 
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i) Asimismo, si son disueltas o entran en 
procedimientos de suspensión de pagos o quiebra, 
salvo que el procedimiento respectivo termine 
poi: el levantnmiento o la rehabilitación y la 
Comisión Nacional. de Valores resuelva 
favorablemente el mantenimiento del registro. 

La disolución y liquidación se regirá por lo 
dispuesto en los capítulos X y XI de la Ley 
General de Sociedades Mercantiles o tratándose 
de la suspensión de pagos y de la quiebra por la 
sección primera del capítulo I del artículo 7° 
de la Ley de Quiebras y Suspensión de Pagos, 
debiendo observarse lo siguiente: 

La Comisión Nacional de Valores tendrá. las 
mismas atribuciones que tiene la Comisión 
Nacional Bancaria y de Seguros en la 
suspensión de pagos o quiebra de las 
instituciones de crédito. 

El cargo sindico y liquidador siempre 
corresponderá a una institución de crédito. 

- · · La Comisión Nacional de Valores ejercerá 
respecto a los síndicos y liquidadores, las 
funciones de vigilancia que tiene 
atribuidas en relación a las propias casas 
de bolsa. 

La Comisión Nacional de Valores podrá 
solicitar la suspensión de pagos y la 
declaratoria de quiebra en los términos de 
la Ley de Quiebras y Suspensión de Pagos. 
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j) Proporcionen o hagan a la Comisión Nacional de 

Valores, informaciones o declaraciones falsas o 

dolosas. 

k) ·· Pierdan la mitad o más del capital. social 

exhibido o reduzcan su capital social a una. suma 
inferior a la que tenían cuando se ittscribieron 

en el Registro Nacional de Valo~ei e 
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D) 

En pri.mer término, es el gobierno federal a través del 
congreso de la unión quien tiene facultades -para interve
nir en materia de banca y crédito, apoyándose en l~s artí
culos 73, fracción X y 28 de la Constitución- Política ae 
los Estados Unidos Mexicanos. 

El Poder Ejecutivo Federal por medio de la Secretaría de 
Hacienda y Crédito Público, en base a lo que establece el 
artículo 31, fracción VII de la Ley Orgánica de la Admi
nistración Pública Federal, intervienen como cabeza de 
sector, administrando con las facultades que le confieren 
las actividades de banca y crédito. 

Dicha Secretaría es el órgano competente para adoptar to
das las medidas que comprenden tanto la creación como el 
funcionamiento de las sociedades nacionales de crédito y 

de otras entidades financieras no bancarias. 

Las facultades más relevantes de esa Secretaría son: 

1. Autorizar, oyendo la opinión de la Comisión Nacional 
Bancaria y de Seguros, el establecimiento en territo
rio nacional de oficinas de representación de entida
des financieras de exterior. 

2. Podrá interpretar para efectos administrativos los 
preceptos de la Ley Reglamentaria del Servicio Público 
de Banca y Crédito. 
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3. 

4. 

Expedir el reglamento orgánico de, cada .·socfeciaet,. en el 
que se establecerá c'ia~·;b~kek comfor~¿c:'.~71as'ctlales se 

· regirá su organización yTei· func'i~~~mt~htS d~;sus. ór
:'~~~::..· '~ 

·;···s·;~ ~~,~·~-· " ganos. '," -,,~'."~ - . 
.'.> ~:·-: 

<.;·. 

',- '-~-:·~: -_ ~º:·~~,--.. 

Aprobar los programas financieros· .y< de ·~resupuestos 
generales áe gastos e inversiones que formui~ri'f·rás so-
ciedades Nacionales de Crédito. ·· .. ,, 

---~~~~-- --'-.~-'- ~ >~.-~{~f 

5. i-lediante disposiciones generales, est~bl~'~e~á'ía· for
ma, proporciones y demás condicfones';'a~iic~bles a la 
suscripción, tenencia y circulación d_e f~s.ce~tifica
dos de la serie "B". 

6. Autorizar qué entidades de la administración pública 
federal y los gobiernos de las entidades federativas y 
de los municipios, pueden adquirir certificados de la 
serie ... B", en una proporción mayor a la establecida 
del 1 % del capital pagado de una sociedad nacional de 
crédito. 

7. ~Fijará 'ef capital mínimo de las sociedades nacionales 
de.crédito. 

a. El di'redtor general será designado por el ejecutivo 
federál,· a través del secretario de Hacienda y Crédi
to Públiéo. 

9. Señalará la forma y términos en que deberá llevarse a 
cabo 18 fusión de dos o más instituciones de banca 
múltiple, cuidando en todo el tiempo la adecuada pro
tección de los intereses del p6blico, de los titulares 
de los certificados de aportación patrimonial, así co
mo de los trabojadores de las sociedades. 
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10. Aprobar las modificaciones de las escrituras constitu-
ti vas. 

> • :,~ - --

11. I\utó;ffi'áré la é~~rón' ele ac'ti~bs ;en~~~'~iJi~¿ ""~c,6i~~·ad~s 
~·~~i~n'a:le's 'de créaíto. :•· 2 r ":~i' '.}~, 't: :{;'~ ·. 

12. ¡ij;¡~., Iras ;cu~tas de inspección qu~\ ~~~:~Ím~~t~\ ~~~en 
~~t':;r¿;1::s.instituciones de créditó .y :gt'r~s ent~d,5fes 
~~ ,, ' 

13. oto~~ar, autorizaciones para el 'establecimient:o .Je.;. su
cursales o agencias de las. sociedades nácioriales.,i''.á.e 
crédffo, así como los ~ambios d~ ubicación y •en sÜ C,a-
so, clausuras. 

·-.;~. 

-·,--_-._.--:. · .. ,.,,·,:· ' 

14. Representar al Gobierno. Federal en ei Fondo. Moriei:atio 
Internacional y en el Banco Internacional. ;de Recons-
trucción y Fomento. , · 

.· ..... . 

SUBSECRETARIA DE LA BANCA NACIONAL 

Corresponde. a esta Subsecretaría coordinar lo antes apun
tado par su autorización por parte de la Secretaría de Ha
cienda y Crédito Público, independientemente de, supervi
sar lo relacionado con los intermediarios Financieros no 
Bancarios como son las casas de Bolsa, arrendadoras finan
cieras, aseguradoras, afianzadoras, casas de cambio, so
ciedades de inversión, etc. 

Lo anterior se establece mediante tres direcciones una par 
la Banca Múltiple, otra para la Banca de Desarrollo y una 
tercera que sirve para .coordinar y supervisar los asuntos 
que manejan los Intermediarios Financieros no Bancarios. 
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Existe un organismo llamado Asociación Mexicana de Bancos 

que coordina las operaciones más importantes que realizan 

todos y cada uno de los bancos, con el propósito de unifi

car criterios sobre sus formas, contenidos, costos, inter

pretación, adecuaciones sobre registro, control y precio 

de les servicios bancarios. Este organismo funciona a 

través de comités y está apoyado por los Centros Bancarios 

que existan en el país. 

Dicha subsecretaría funcionó hasta el día 9 de Julio de 

1986, y los asuntos de su competencia serán despachados 

por la Subsecretaria de Ingresos. 

63 



2. 

Los 

de protección a la inversión. 

in
así como los mecanismos 
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A) LAS EMISORAS 

Las emisoras son las empresas 
1 ',~~J; per~l_b~n i'. ofrece'n los 

valores y qUe deben de estar,:· lnscri't'~s<i"()fl
0

cialmente en el 

registro de emisoras de ia ''8(){5~:~exican~ dé Valores y de 

la Comisión de Valores~ 

Estos valores so~ parte .decun financiamiento de la empresa 

emisora . destinados para proveerse de recursos financieros 

para fines del desaircillo de la misma. 

B) 

La Oferta Pública de. los valores también se le puede l la

mar colocación, lo clasifico dentro de los órganos de in

versión porque es el primer aso que realiza o que le suce

de a un emisor para su introducción al Mercado de Valores, 

y ésto es cuando se hace el ofrecimiento de una emisión en 
forma pública a través de una casa de bolsa o agente de 

bolsa por algún medio de comunicaciones masiva o alguna 
persona indeterminda. 

Esta oferta pública de valores se hace para suscribir, 

enajenar o adquirir valores que se emitan ya sea en serie 

o en masa y debe de estar autorizada por la Comisión Na
cional de Valores. 

C) LOS INTERMEDIARIOS 

Otro organo de inversión son los_Intermediarios y que son 

todos los Agentes y Casas de Bolsa de Valores. 
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Estos Agentes y Casas de Bolsa para que sean aceptadas de

ben de •er socios de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de 
c.v., y para que tengan derecho a serlo deben de adquirir 

acciones de la misma siempre y cuando sean susceptibles de 
se~ adquiridas; (Art. 31 Fracción II de la Ley del Mercado 

·de Valores) y el precio se fijará de común acuerdo entre 

la Bolsa Mexica.na de Valores y el nuevo socio. 

·' - -

Las cas·as y age~tes de .bolsas· son organismos básicos de 

intermediación Y. cuyos servicios que prestan a los inver:-

sionistas ~órif!os 

l. Realiz~i ~'~eracion~s de. compra:..venta de valores y de 

los instrumentos del mercado de dinero que están auto.:.. 
rizados. a su 

2. Prestar asesoría en materia del Mercado de Va lo.res em
presas y público inver~i6~ista~ 

3. Facilitar la obtención de créditC?S. para apofar. la in

versión en bolsa de sus clientes. 

4. Auxilia~ a los inversionistas tanto. personas :_físicas 
como inversionistas institucionales para la. intégra

ción de carteras de inversión y en la toma de decisio

nes de inversión en bolsa. 

5. Proporcionar a las empresas 

la colocación de valores en 
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Las funciones básicas que ocupan principalmente los 

agentes de bolsa y sobre todo'1as casas :Ae bolsa . para 
realizar de una· manera effci~~te y eficaz sus opera

ciones son: 

- Promoción 

- Administración 
Operación 

- Análisis 

D) LOS 

El orgario de inversión que 

da l~' \~fluencia ·que - éstos 

valores·sin duda alguna son los 

Toda ·persona ya sea física o. institucional pueden invertir 

sus ahorros dentro del mercado bursátil, y deben de consi

derarse dos sectores de inversionistas: 

EL SECTOR DEMANDANTE DE FONDOS 

Este sector representa a las personas institucionales que 

necesitan financiamiento, y para hacerse de. ~~~¡/'.f~ndos 
emiten sus valores registrándolos en los oigarl~~ ll.e con
trol como. la Comisión Nacional de Valores y el Registro 

Nacional de Valores e Intermediarios, siempre y cuando 
cumplan con' 1os requisitos que éstos exig=e~~= . - -
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EL SECTOR OFERENTE 

Este sector representa a la persona física que acudirá a 

la Casa o Agente de Bolsa que más se adecúe a sus necesi-
' dades. La Casa o Agente de Bolsa presentará las posibili

dades de inversión al plazo, al rendimiento deseado, la 

liquidez que tenga el valor y el riesgo que el inversio

nista e~té dispuesto a correr~ 

Dentro del mercado de va~otes •·también hay tres tipos de 

inversionistas y son: 

1. Las personas:.~u~(i~~i~r~~n ~~u5, allorrc>s\c~iÍel 
de que <re derÚ,Jn;: ~endi~iento fijó1 '.éÍue llo;tien~ri pro~ 
blemas.·'.o.-•• ne~~~iaad~s --qúe ·satisfacer a 6ort.~i ~!azo.·.· 

2. Los especuladores . que realizan sus transaccioines de 

acuerdo a la mejor opción de compra o venta de valores 

bursátiles en el mercado, basándose en la libre oferta 

y demanda y en el análisis bursátil. 

3. Los jug~dores que invierten su dinero en un valor de

terminado, ya sea porque a oído _que _esa __ empresa es lí .. _ 
der ensu ramo, por lo que está de moda, o simplemente 

porque le gusta. 

Actualmente hay 175 emisoras registradas en la bolsa y de 

ellas proporcionan la seguridad de poder realizar una 

transacción en el momento en que se necesite hacerlo (bur

satilidad de la acción). 
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Existen clubes y sociedades de inversión en las cuales el 

pequeño inversionista puede participar en el '!lerc:ado de. 
valores mediante aportaciones que estén a su: alc~nce,• y 

que funcionan con la asesoría y manejo admil'listh:ati~ó de 
una Sociedad Nacional de Crédito, Agente o Casas de·aól.sa';-

" ·~ ·:;, ... :.':.:·,'.; 

Los puntos generales que· deben realizá~ ~n inv~rs.~~!l_isfa 
para la apertura de una cUenta de\1alores~ con un inte-~me'-
diario ya se casa o agente ~.:,bolsa son: -- :~-· • '}i:; •-

l. 

2. 

3. 

Que el inveÚionrsfa.f d~~~i:~~~,i la ~-~at~'ia~d-',:-~ll~~?~ · 
,,,.., .. -

invertir. 

A~üair •- •ai~i*tei~~~Ü1f ro;, ;J1nd·~- Tfed-ibira 

éd;r~spÓriaY~ri'f~'.':a 1~~"lieck5iaa'd.k~~ aci:· inversión -del in-
v~rsfbnii €~'; > -·----- - >- {'>',:_~·- :Ü:- }- • -··· .,. ----

,:~~~;.::~· " ' .. ,-::<;··; ~--y,,-,_f¡;, > !~:-') . ,•e::- . :·f_,.., .·!··o-·.::.,_-- ~.-,.;¿"": . ..<~· 

.. . _,' .~:)'· >'?f.:, ~'.--.-~\: -,_,_-__ :_.-.~./'._:'','/:':·:·.' .. ,,,,, ,.-_ -' •" 
·::,~:,:. '--~/·'· --~-· :-~~··.: . :--~·'>- -.... ,.,_ 

F(rmar ccm'e~-~:i~t~tfe~H~'.hfel contrato_. de los servi
cios c;¡ue·se'hayan~Sólicitado~ · 

4. De acuerdo al tipo de cuenta; si es discrecional, el 
inversionista-debe -de cónfia-r: en qüe- el intermediario 

le manejará su cuenta de acuerdo a la inversión que le 

convenga al inversionista y si es de tipo limitada és

te debe de girar órdenes de compra-venta de sus valo

res. 

5. Exigir estados de cuenta de los valores al intermedia

rio en períodos no mayores de un mes. 
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6. Los intermediarios expedirán la inversionista recibos 

foliados, nominativos y no negociables para que el in

versionista se ampare de sus transacciones realizadas. 

Actualmente se están con vi rt iendo todos los títulos-valor 

·del portador a nominativos sin necesidad de acuerdo de 

asamblea, según decreto del 22 de diciembre de 1982 publi..., · 

cado en el Diario Oficial de la Federación 

30 de diciembre de ese mismo año. 

Esta medida es para tener un mayor control sobre· 

efectivo y saber el número exacto de inversi.otiistas del 

mercado de valores, esta política actual es como segui

miento a la nacionalización de la banca y al pensamiento 

del regimen presidencial anterior y del que le sucede. 

Esto es porque no existía información acerca de los parti

cipantes del mercado bursátil, ni de la cantidad de títu

los y emisoras que poseían los inversionistas por lo que 

estaban en el anonimato, mismo que permitía hacer el juego 

desleal de provocar ofertas y demandas ficticias. 

La fecha límite para nominativizar los títulos es el lº de 
enero de 1985, por lo tanto, a partir de esa féchacno.cp()J~º' 
drán seguir circulando ni se podrán ejercer derechos de~, 
cretados por la emisora de la tenencia de títulos, la·· fú- · 
ta de nominativización de títulos estarán sujetos a las' 

sanciones correspondientes. 
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E) E~ FONDO DE APOYO PREVENTIVO 

PERSONAS QUE ESTABLECEN EL FONDO 

•• ~ o ••• • • 

::.~E-. 
.. ,;: _,:; 

Preservar la establlidaef financiera y ~arantizar' el 

cumplimiento de la's obligaciones contraídas por. las, casas 

de bolsa con su clientela, provenientes de operaci'!l'l~s y 

servicios propios de su actividad profesional. 

BASES PARA LA CONSTITUCION, ORGANIZACION, 
PATRIMONIAL Y FUNCIONAMIENTO DEL FONDO. 

La Comisión Nacional de Valores, previa aprobacion?di:l la 

Secretaría de Hacienda y Crédito Púb.lico, señalará 

mediante disposiciones de carácter general, las _bases para 
. . . 

la constitución, organización, integración patrimonial y 

funcionamiento del fondo, así como los _términos y 

condiciones en que podrá otorgar su apoyo y garantía, 

APORTACIONES AL FONDO. 

Las bolsas de valores y las 'casas 'bolsa, estarán 
. . 

obligadas a cubrir al· fondo aportaciones ordinarias y 

extraordinarias para el cumplimiento de su obj~tívo. 
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RECURSOS ADICIONALES DEL FONDO. 

En caso de que el fondo necesite 
podrá obtenerlos 

:~~f.·_ · __ -i· .. -:::<; _" :~:-. 

DE TERCEJ~>PERSONAS: . ·. APORTACIONES 
: i - -; : ·- . :'. ' ~· -_,:-; ----. -

- - - - - -

El fondo podrá. recibir ap~rtaciones 
i • ---- - . -~ -

. .. 
- ,~ .-· -. . 

LA ADMINISTAA¿ION ·DEL FoNDO.· 

En la 
de: 

' - -,-.7 -· 

la inspección 
Comisión Nacionál de Valores. 
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F) EL FONDO DE CONTINGENCIA EN FAVOR DE LOS INVERSIONISTAS 
Y LAS SOCIEDADES O_ FONDO DE INVERSION 

.-:- .,~~;)-~~ -

El Fo~do·~.~~. 
' . ' ; ~ .· ' ,, __ 

interés publico, 
S.A. de c.v., por 

instrumento de 
por la Bolsa Mexicana de Valores, 

Agentes de Bolsa y Casas de Bolsa, 
con el conocimiento y apoyo de la Secretaria de Hacienda y 

Crédito Público y de la Comisión Nacional de Valores, cuyo 
objetivo primord.iJ!l es el de proteger a los inversionistas 
contra la contingencia de sufrir un menoscabo patrimonial, 
cuando cualquier circunstancia no les sean devueltos los 
valores o fondos que hubieran confiado a Agentes de 
Valores, para actos propios de su actividad profesional. 

El fondo está constituido en fideicomiso irrevocable.en el 
ó - • - ~ 

Banco Nacional de México, S.N .c., desde el 4 de agosto de 
1980 y por tiempo indefinido. 

Quedan excluidos de 
contrato del Fondo: 

,." ·-~:.:::~ :·~;..:.··.,::·.,,::··,.. :.-.¿~ 
~- ~ - -- - - -----=--- --~~-?~,_::_~-----o--.- -

a) Los perjuicios --~~;~ :~!· iriv~r~i.ÓnÍ.st~ .<tenga 

de.racho a . reclamar contra .·e1(.i1ltétinecú¡i:i6/ por 
la privación de . la posible ga~élnci:~· lí~i{¡{ que 
pudiera haber ob~enido. 

b) Los quebrantos patrimoniales que resultén ·como 
consecuencia de las operaciones de 
intermediación en el Mercado de Valor:e,s, .sEHI por 

--

alzas o bajas del Mercado. 
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c) Los quebrantos patdmoniales que se originan de 

actos relacionados con la intermediación 
financiera. 

El monto de la cobertura será la· que 'determine la junta 

fideicomitentes (la Bolsa Mexicana de Yalores,. los Agentes 

de Bolsa y las Casas de Bolsa). 

El fideicomiso puede 

continuar realizando al 

impos{bilidad para 

el que se crea; 'al 

establecerse otro mecanismo que lo sustituya en sus finés; . 

o bien por disposición legal o administrativa de lasi 

autoridades competentes, sin perjuicio de los inte~eses ~de 
terceros. 
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l. valores de Renta Variable 

A este tipo, J~ 'vúotes se les denomina así porqUe .el 
. rendíniie~to que' ;~~)obtiene es . variable a. comparaCión con 

otros t:l:po~ ae'·,~alores ~uyo rendimiento es fijo.· 
:.-··.: .. : ... :_· .. ··,:--· . 

Dentr~ ·d:~. estos valores tenemos a las acciones; 9u~'. es un 

titulo-valor que representa una de las fraccioil'~s: i9~~Íes 
e indivisibles en que se forma el capital sodaf.·l"J~""'~ria 
Sociedad Anónima de Capital Variable. 

Con la posesión de acciones el socio es responsable 'tanto 
en derechos 
corresponde, 
especiales 
Mercantiles), 

como obligaciones a 
sin embargo hay 

(art. 112 Lei 

la parte alícuota que le 
acciones con : derechos 

General. de Sociedades 
antes de explicar como son las acciones 

citadas, es conveniente conocer algunas características 
generales de la inversión en acciones. 

A) Con Relación a su Importe las· acCiones son:· 
. :~>-

Con Valor Nominal: Solí; i~~\;:;@' .. ~~ :el Ú tu lo aparece 
registrado el import~ ·.• de'fíá';s!.accio.~ >'a'f mo~~nto de la 

. ,,-.:-·,\º'' ;r:.·j';:}"> .1,,•: ,1-,:.:- · _ . .-:?;~~- ,.·.~ 
emisión. •' \A~··· ····.· ... ·.·.·.···•.· < 

Sin Vo lo' Nomind o VÓ1
1

~iA~¿'~¡f ¿, ~,1;n t.1 t Í~u 10, en 
los que no figura el v~i.ó·J=?;fiue a';Jiparél ~l Ütulo, ,rii el 
importe del Capital SoCiif/'.úerie un valor 't~Órfoo~o 
estimativo. 
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B) Atendiendo a su participación én el,capital social' de 
la .e~E>~~~~, ~e c1asiff~~i1 ~n:>· ..•.. ;;,: ;,'.:_ r X :~re t-

"''>. ACHOne• ~; ••••• , .:n f1~C~a:p-,<i~1ut;ea,/tl.,',e:.iso:.c:,1.~ail~'ª.'.'.my, elite 
'reFf~sentáb úria :patteÍdeii: ... ' ' - se 

.- - -- \"., > ----- ~·>.:·); ·<;·~'i .. -' :r " -.·:: ; .. - .. ~;:_ .,., '.'?;... • •. ,:;,;.¡: ~-:- ;,.· ,-•. ·._ .... ~:-.·.:'.·_,::· ·.·.,-· 
di'~idén en: .>;< '' :;;;,; ~:;;J· ':;". -.~;_,_ ,¿:; < -

.- _, ''.: . ; ... ,,.,,. '-·'-- -~; .;_:· :\::·<;- :.z:-::· ~~·::<~-· 
~-~<~;\.~·::.::,·;. '., :"-·::_.';;.-i ,;·>< . -.!. 

Aacionesúibe'rada's =··; '-,t' · ' ·· 
•;- ': 

7 
·, '_'_~'.e;/:·~·:=:_; ;e:,:~--\; -;- -_, :-. ~- _-.;;_,:.~,. ·/c._,/ 

e;_• -- ~-,,:~~:~~-~¿;~~/;.•~ :·z.~~- o=.=-cc· -·-· --~--"·: _::-:: 

-Son las que cuyci v~~º;• ha sido 
·, i~té~fam'~nte ' cubierto por el 

-- -- --
accionista, 1.ln ejemplo donde se pueden 
ver acciones liberadas son mediante la 
aportación _en especie, (art. 116 Ley 
General de Sociedades Mercantiles)~ 

B.1,2.) Acciones Pagadoras: 

Son las que cuyo importe no está 
_totalmente cubierto..:por. el- accionista y 

serán' nominativas, pero tan pronto 
queden cubiertas podrán ser canjeadas 
al portador. 

B.2) Acciones Impropias: Son las que no tienen el 

mismo carácter de las acciones pi~pi~s y se 
clasifican en: 
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B.2.1.) Acciones de Trabajo: 

las acciones que conceden a los 
tenedores que no aportaron bienes en 
efectivo o en especie, una 
participación en el beneficio de la 
sociedad y no son transmitibles por 
acto entre vivos. 

Estas acciones de trabajo se emiten a 
favor de personas que prestens\J,S 
servicios a la empresa, siempre .:Y 

·.-'cuando esté contemplado en el Contrato 

de Goce: 

·acciones dan derecho a sus 
de recibir utilidades 

líquidas de la sociedad, ademas dentro 
del Contrato Social podrá establecerse 
lj conección de derecho a voto (Art. 
137 Ley General de Sociedades 

--· Merca"nti les) :-
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C) TIPOS DE ACCIOHES 

C.l) Acciones Comunes u Ordinarias 

, L1( acciones ordinarias o comunes representan la 
pattidlpádón residual que confiere al tenedor 
·un~er~cho sobre las utilidades y los activos de 
la empresa, después de haberse liquidado a los 
accionistas preferentes. 

Los accionistas comunes poseen y controlan la 
empresa, eligen al Consejo de Administración, 
reciben los dividendos decretados a cargo de las 
utilidades residuales, cargan con la 
responsabilidad de la mayor parte de los riesgos 
en caso de quiebra y por consiguiente pierden su 
inversión. 

Las características de las acciones comunes es 
que quienes 
amplios que 

las poseen tienen derechos más 
otros tipos de accionistas, su 

vencimiento es hasta que dura l~ vida de la 
__ empresa, cada acción -tiene derecho a un voto en 

la Asamblea General de Accionistas. 

Acciones Comúnes Clasificadas 

Son las acciones 
cada empresa 

a) 
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b) 

series 

l. 

'1',ll\il 1\\ 

De clase "B" • 

Que no tiene derecho a voto, pero si tienen una 

preferencia sobre la decl~raci6n de dividen~os. 

al 

extranjeros. 
la parte que corresponde al 

Acciones Comunes Restringidas 

Son las que limitan los derechos típicos de propiedad como 
por ejemplo tomemos que; el derecho preferente que prohíbe 
al propietario vender sus acciones a personas diferentes a 
los actuales accionistas sin ofrecerlas primero a éstos 
últimos la oportunidad <le adquirirlas, teniendo como 
objetivo conservar el control de la empresa por los 
actuales accionistas. 
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c. 2.) Acciones Preferentes 

Los accionistas preferentes forman parte del 
capital contable de la empresa, es una forma de 
participación que da derecho a las utilidades 
después de impuestos y a los activos de la 
empresa hasta cierta cantidad. 

Como su nombre lo indica tienen preferencia 
sobre las acciones comunes, y en caso de que no 
haya utilidades tienen un rendimiento fijo 
mínimo del 5% en proporción al monto de la 
inversión (art. 113 Ley General de Sociedades 
Mercantiles), tienen prioridad en la liquidación 
a diferencia de los accionistas comunes y no 

tienen derecho a voto. 
. .- .. _, 

Las Características de las Acbioh~¿ •Préferentes 

son en una forma generali~~da: < 1~~- Y; .·.,::. -~~<-
~-/-'.:~K: :t~~:-;;>-; , ,_:.". 

·f1~ri~n-•un.valcíra··-···r~ par;'.~~~~,·ci~c'ir que en 
caso ~e'- -JÍ.quidación< de >¡{· e,mpresa' la 

reC:iaíl1.ación. por part~ ·de los accionistas 
.. s'e;Í.a po~ el vaJ<:>,r _no~in~l-ae•cada accj ón. 

,··ce:· _-?=---- ---"'c---'-----

No pueden ser acumulativas, salvo 

excepciones en que los accionistas 
preferentes permitan la acumulación de los 
dividendos emitidos 
liquidar antes que 

que se tendrán que 

el dividendo a los 
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En los casos en los que permitido por el 
Consejo de Administración, las acciones 

preferentes tendrán derecho a voto, pero· 

.limitado. 

Las acciones preferentes, pu~den tener 

amortización a opción de la· e~presa a un 
·tiempo .. · . determinado de vencimiento, 

págándose generalmente una prima, · además 
. d~i,vaior Nominal de la acción~ 

acciones preferentes pueden ser 

'· conver.tibles a acciones comunes a un precio 
e~pecifico pactado d~ antemano entr€ el 

c~~~~jo .de Administración y el accionist~. 

D) Caractéristicas Generales de las Acciones 

Las acciones como instrumento del mercado de :valores 

están sujetas a cambios y fluctuaciones én los 

precios, determinados por la oferta y !~-~i~111ªn<!_él~ 
Esas alzas y bajas en los precios están influidos por 

muchos factores por lo cual se lleva implícito el 
riesgo, esos factores van desde acontecimientos 
externos e Internos. 

Acontecimientos Externos: Son factores que no están 

al alcance de las decisiones de las empresas que 

puedan afectar el crecimiento de sus operaciones, como 
devaluaciones, inflaciones, cambios o fenómenos 

políticos económicos y sociales a nivel Nacional o 

Internacional, etc. 
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Acontecimientos Internos: Son factores que son natos 
de la empresa como: solvencia, liquidez, capital de 
trabajo, aumento desproporcionad de pasivos, 
productividad, elevación de costos al subir de precio 
la materia prima, su flujo de efectivo, generación de 
utilidades, aumento de salarios, etc. 

Algunas de las características más conocidas en las 
cuales se refleja abiertamente de cómo afecta la 
.crisis a una empresa, es al pago correspondiente a los 
accionistas sobre un ejercicio en los dividendos que 
decreta. 

Las emisoras para dar. a conocer sus decretos lo hacen 
mediante publicaciones en el Diario Oficial de la 
Federación, en el Boletín dri la Bolsa de Valores o en 
los diarios de mayor circulación en el país; en estos 
dec~etos se determina el pago que se va a realizar, 
mediante acuerdo previo por la Asamblea General de 
Accionistas. 

D.l) Rendimientos que producen las acciones 

Las acciones producen rendimientos en dos formas: 

Utilidad en la. Compra - Venta: Esto sucede 
cuando e1·· preci~ ~lque se cotizan a la 
venta es superior a aquel al cual se 
adquirieron. 
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Ejemplo: Una. Cia. decreta un dividendo en 

efectivo de $1s~oQ.por acci.ón aerás actualmente 
en circul~ciónC:ol1tril'1a entrega del cupón Nº 19 

a part~r-del 10 de Julio del afio en curso. 

El Poseedor de títulos sumará el númerci de las 

accion~s· que amparan los títulos y los 

multiplicará por el dividendo decretado, a ese 

fofal hará el descuento del impuesto del 55\ que 

Dfvidendo .en Acciones o Capitalización: 

•-·-.Es la parte que no se paga enefecúvo, si no en 

acciones de la empresa, este tipo de dividendos 

se .realiza cuando la· empresa décide reinvertir 

las utilidades obtenidas para desarrollo de la 
propia empresa. 

Este tipo de dividendos tiene una simil'itud con 

el· dividendo en efectivo, ya que ambos se pagan 
-con -- cargo de las utilidades retenidas, con 

diferencia única que el dividendo en acciones se 

carga a esas utilidades retenidas pero al valor 

de las acciones en el mercado. 
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La Empresa hace efectivo el decreto, cambiando 
acciones nuevas en las que llevan impreso el 
capital social actual y la entrega será en 
proporción al número de acciones que poseía 

antiguamente el tenedor. 

Ejemplo: Una empresa decreta una capitalización 

de (4 x 100) 43 acciones antiguas por cada 100 

acciones nuevas a partir del 2-0 de julio del año 

en .curso, en el domici. lio del representante o 
agente de Tesorería de fa empresa. 

D.3) Canje: 

Es una operación que realiza la 

medio del cambio de títulos 
emitidos por títulos antiguos. 

empresa, ·por 

nuevos recien 

·· .. .;.·· 

Esto comunmente se reaiizan cuand~:. hay algun::~ 
modificaciones al acta collstH:uHva de i~ 
empresa o algún punto importante ··que .sea 

necesario cambiar en el título o porque ese 

titulo es de hace muchos años: 

Ejemplo: Una empresa decreta Canje de títulos 

de acciones actualmente en circulación con 4~ y 

siguientes por nuevos títulos que traerán del 

cupón Nº 1 en adelante emisión 1984. 
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D.4) Suscripción: 

Es cuando unas personas fisicas o morales se 

convierten en socios de una sociedad, mediante 
la adquisición de uría o varias acciones que 

representan el Capital Social de la Sociedad, .,, 

esto puede ser en el momento de la fundación de 

la sociedad o en los aumentos de ca pi ta 1 de la 

misma •.. 

que se logra meidante el 

aumento proporcional del número de acciones en 

_circuladón de una empresa en un mayor número, 

sin modificar el Capital Social. 

Ejemplo: Si la Asamblea General de Accionistas 

acuerda aumentar el número de acciones de_ 2 x 1, 
cada accionista recibí rá 2 _accion~s , por cada 

acción de la que sea dueño. 

--••- .• Los _ óbj etiyo.~_ -~.- .. qu~.~~er~l9cl!~·~~-~n~_lLe!'REisa~ al 
reaHzú el Split ); ·i. 

" :\··, .. 

l. Que 'ras acciones dé <Í~ •;Jsb-ii~~~d sean 

comprádas' por•-un,mai~r Íl\j~~i6 de,personas, 

ya que a un precio lllá{ bajo pueden 

adquirirlas más fácilmente a •. ccimpéÍración 

del precio que hayan tenido antes. 
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3. Si el Spli t va acompañado de un aumento en 

los dividendos en comparación en los 

anteriores, en lugar que al cotizarse, las 

acciones tengan bursatilidad y por ende 

precios más altos que en todo momento 

representa la imágen sana y en crecimiento 

de la empresa. 

Un ejemplo de corno es una operación de Compra o Venta de 

Valores de Renta Variable que realizan el inversionista y. 

el intermediario. 

.:-· .. -·~-;-);·~·: 

1. El Inversionista compra 200 · a~Ciones de Aurrerá; séi:fa·· 
"A" nominativas al pre~i~-~é $:i:J'.s:Oopor' ~cci.ÓK.'i •";:·:ce,·· . 
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2. 

Fórmula: 

procediniierito i en 

restiatrmporte Bruto. 

En 1983 el valor de las acciones negociadas ascendió a un 

poco más de 134,500 11\~l!()nes de
0
Jlesos, (44 mil millones de 

pesos) a pesar de que se interrumpieron las cotizaciones 

de las acciones bancarias las cuales tenían escalente 

bursátilidad. 

El desempeño de las acciones en bolsa están influidos por 

dos factores básicos. 
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l. La · fuerte subvaluación de .. l.as~. acciones y la 

implantación de nuevos i.nstrúmentos de inversión como 

las operaciones a plazo y ,a iJ~uro que contribuyeron 

al 20% por ciento del importe operado en la Bolsa. 

2. La inyección de recursos frescos, provenientes 

priricipa lmente de las inversiones institucionales 

(Sociedades de Inversión, Fondo de Pensiones, etc;) y 

por último el avance y dinamismo de los sectores 

claves, el minero y el comercial. 

Por otro lado la gran ayuda que a través del FICORCA 

se obtuvo y la obtención de divisas para que las 

empresas pagaran a proveedores del extranjero, y al 

pago de intereses vencidos, hizo que las empresas 

mejoraran su situación financiera, lo cual contribuyó 

al mejoramiento de las acciones en la aceptación del 

público inversionista. 
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2. Valores de Renta Fija 

Se le ·11ama así porque los rendimientos que ofrecen 
son fijos, ésto es que están dados por una tasa 
específica que va de acuerdo al tipo de instrumento y 
sus características, hay otros instrumentos que se 
consideran de Renta Fija como Petrobonos y Bonos de 
Indemnización Bancaria que además de la tasa de 
rendimiento ofrecida, están sujetos a las cotizaciones 
del mercado de valores ocurriendo así una doble 
ganancia para el accionista. 

Al hablar de los Valores de Renta Fija es hacerlo de 
títulos-valor emitidos por una sociedad y que 
representan una participación individual de sus 
tenedores, siendo una fracción de un crédito colectivo 
con cargo al emisor que reditúan una ta~a de interés 
fija a un plazo predeterminado y suj~to a 
amortizaciones. 

.---;o;'Óc~-:~-::- - '-·' t·· 

Características de los Vafores de Renta Fija . 

Es una forma generalizada, a tp~~a;;'.~~;§,~~ :\qti~ se 
consideran "préstamos" que es. la más :coinúri;.' tienen 
además las siguientes caracterÚticas:'C; '' 

l. Deben ser nominativos. 
2. Devengan una tasa de interés fija o variable 

(ésto último depende de la empresa emisora y de 
las fluctuaciones del mercado) sobre su valor 
nominal. 
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3. El pago de los intereses se efectúa en fechas 
previamente determinadas. 

4. Se establece de fecha de 

5. 

amortización de emisión. 
se cotizan en la Bolsa Mexicana de. Valores '~.~.· 
de c.v. 

6. Forman parte de una emision específiea 
monto como en cantidad de títulos. 

7. Están garantizados por la emisor~~· 
8, El pago de los 

trimestralmente 
trimestrales. 

Son valores de Renta Fij a.1 las Obligaciones, los 

certificados de la Tesoreií a· de la Federación (CETES), 

Aceptaciones Bancarias, Papel Comercial, Bonos de 

Indemnización Bancaria (BIB's) y Petrobonos. 
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A) Las Obligaéiones 

~Á:e/i~,r~L~>cle Valores uno de los intrumentos más 

importantes. son las obligaciones que emiten las 

errípteifas para hacers~ de recursos monetarios que en su 

mayoría es para ampliaar o incrementar su capacidad 

productiva, emitiendo un título-valor denominado 

"obligación• por lo cual obtendrán un crédito que le 
servirán para cubrir sus necesidades. 

En 1983 se llevaron a cabo 13 emisiones por un monto 
de 10 mil 650 millones de pesos, que, al hacer la 

comparac1on con las que se colocaron en 1982 de 3 

ofertas por mil 700 mil Iones de pesos, representa un 

imcrelTiento favorable de este instrumento en el año 

pasado .. 

El promedio éle las tasas anuales que pagaron las 

obligaciones estaban entre 59. 97 y 61. 74% a plazo de 

cuat:ro: a siete años propiciando un crecimiento de más 

d~ .ocho veces ~n el valor operado de la bolsa siendo 

durante 1983¡'e1-instrumento más dinámico del mercado. 

Diferencias entre la Obligación y la acción 

a) Las ·acciones representan una de las fracciones 

iguales e indivisibles en . que se constituye el 

capital social de una empresa y la obligación 

representa un crédito colectivo en contra de la 

empresa. 
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b) Las Obligaciones no confieren ningún derecho 

.social y las acciones dan a su tenedor 

determinados derechos 

c) ~l:Obligacionista es un 

es dueño de la empresa. 

Requisi~()S . generales 
ObÜgaciones: (Artículo 

r. De la Emisora · 

a) La denominación, 

Sóciedad Emisora. 
. . 
. : . . 

b) El importe del capital pagado de ia sociedad 

emisora, el total de su activo y el total .de su 

pasivo según el balance practicado precisamente 

a la fecha de la emisión. 

II. De la Emisión 

a) El importe de la emisión. 

b) Yalor nomiri~l. ~e las 

e) 

d) 
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plazos, condiciones y formas en que las 

obligaciones han de ser amortizadas. 

lugar de pago .. 

. su caso, la especificación dé. las garantías 

especiales que se constituyan para la .emisión 

la expresión de los datos de inscripción 

~elativos en el Registro Público de~la~ropiedad. 

h) El lugar y fecha de la emisión, debiendo 

indicarse la fecha. de emisión y el número de la 

inscripción en el Registro de Comercio. 

1) . •Llevar en los títúlos, cupones adher.idos que 

puedan ser desprendibles .al rnommento. del cobro 

respectivo~de ~nterese~. 

Los títulos de Obligaciones deb~n de contener la firma 

de _los representantes autorizados~poéia emfSora y la 

firma del representante común de los obligacionistas 

que pueden ser o no obligacionistas, ya sea una 

personal moral o física~ en· su mayoría son las 

sociedades Nacionales de Crédito que actúan como 

fiduciarios. 
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Para la emisión de Obligaciones la sociedad debe tener 
escritura póblica y Registro de Comercio, mediante 
acuerdo por la Asamblea General Extraordinaria de 
Accionistas y aprobada por mayoría, especificando el 
destino del crédito, las garantías que se consignen 
para la emisión, y por óltimo, no se deben emitir 
obligaciones si no están amparadas por el activo neto 
de la emisora. 

Tenemos tres tipos de Obligaciones pero hay otra en la 
que ti~nen una opción, la de convertirse en acciones, 
y se clasifican de la siguiente forma: 

b.1.1. Obligaciones Hipotecarias 
b.1.2. Obligaciones Quirografarias 
b.1.3. Obligaciones Fiduciarias 
b.1.4. Obligaciones Convertibles en Acciones 

A.l) Las Obligaciones Hipotecarias 

Las Obligaciones Hipotecarias son títulos-valor 
emitidos por una empresa y están garantizadas por una 
hipoteca que se establece sobre los bienes de la 
empresa emisora que incluyen en los Edificios, 
maquinaria, Equipos y Activos de la Sociedad. 

Características de las Obligaciones Hipotecarias: 

l. 

2. 

Tienen Valor Nominal de iOO pesos~-() su.~i~mlrlti~los 
Están amparados por los ácti~b-~_,d~: ~~'iscl'bi}A~~,, , 
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3. La Tasa de Interés que devengan pueden ser fija 

o variable. 

4. 

5. 

6. 

Son emitidos en serie ·• · '· · .. 
Tienen un plazO ·~Úi~6 'a~ 2'ir año~· como duración . .. 
de la emisión - ; · 
Tienen amo~tizacfiories )~aiciales de la ·cantidad 

de cada serie/ ~llt:~i ~~l vencimiento del 
mediante\sdrt~.()~} que serán publicados 

·.· Di~'úo ofiaai;''d'e ,la Federación y/o 

plazo, 

en el 
en los 

diario~ de.'lllayor;circulación de la localidad en 

ia. que.ten~ácia~iciiio 

-- . . . 

Principales veñtafas.y DesV'en\:aj~s .de las Oblfg.aciones 
',~-·-- .: ._,.-_ 

Hii;lóte'gadás ;·~ .. ··~· <. 

ven~ajas · ~ •• '. .•. · •.•..•... './: 
• ,. , 7-.;-;cc 

~º~:.:·-:::-'.y::/-''~ ';,; .. " 'i- .. ,: 

l···~··· ....• :~ .:~·~;·.~:;:~~~". •i:~::fr :ttofü·~~;&e1d6a~f~:~ticfü:: 
e~t~ 0tii>~ ae valores .• Y ~\ "'.:,.>;~; .. ·.' 

que 

en 

•. ,,_'".:,c.·"\"·· :'·"·-.; 
• r·- \i~~:;::· - ·~:-'.~:, -·. -; ·.-. ,. __ . 

- -, ~:··· .. _-_ _'.;·'.- -~ ~:-~:::_~;-2- _ _;i__~~::,E~-~~~'"--~ ~º---~~~;:~~o-=------
o a n confianza y· seguridaa··ya que ·estan amparados 
por los Bienes Inmuebles d'~h.'a ·So6Í.edaa:'· 

3. En circunstancias en ·las qu~· ~or<efect:s del 

mercado y situaciones 'econóllli~as dei. país.;bajan 

las tasas, el inversionist~ se puede proteger, 

puesto que la tasa original se 
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Desventajas 

l. Tienen un menor grado de Bursat:ilidad que otros 

tipos de obligaciones y Val~res de Renta Fija. 

2. En circunstancias en las que por efecto del 

mercado suben las tasas el inversionista puede 

tener pérdidas de capital. 

3. Regularmente las obligaciones hipotecarias d<;n 

un rendimiento más bajo que en las Obligaciones 

Quirografarias. 

Las Obligaciones Hipotecarias más representativas son 

las de Teléfonos de México, S.A. de c.v. (Telmex) 

puesto que tienen una participación mayoritaria en 

este tipo de Obligaciones. 

Son las más antiguas dentro del medio •. y van desde la 

Serie "A" a la "Z", de la "AA'~ a la •zz" y de la "MA" 

a la "CCC". 

Las series de la "A" a la "Z" y de la "AA" a la "WW" 

son obligaciones hipotecarias, tienen una tasa de 

Rendimiento Fija a la amortización, y de la serie "XX" 

a la "ZZ" y de la "AAAA" a la "CCC" son obligaciones 

quirografarias, tienen una tasa de rendimiento fija 

que rige durante un trimestre y luego segdn la empresa 

(Telmex) la pueden mantener o la cambian ya sea al 

alza o a la baja, esto lo hace para ofrecer un 

rendimiento si no igual pero si al nivel de las 

fluctuaciones de las tasas vigentes y así atraer a los 

inversionistas. 
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A.2) 

Las obligacione::; de teléfonos son las únicas en el 
mercado que tienen valor norrinal dí: 100 pesos tanto 
hipotecarias como quirografarias. 

L~s Obligaciones Quirografarias 

·Son títulos-valor emitidos por una empresa cuya 
ga[antía es la solvencia económica y· moral de la 
empresa, respaldadas por sus bienes y activos. 

Este instrumento de captación es uno de los más 
aceptados y más comunes del sistema Bursátil, puesto 
que las empresas pueden obtener un crédito a largo 
plazo sin comprometer una garantía específica. 

Características de las Obligaciones Quirografarias 

l. Tienen un valor nominal de 1,000 pesos, salvo en 
casos especiales y únicos como Teléfonos de 
México, S.A. de c. V., cuyo valor nominal es de 
100 pesos. 

2. Están amparados por la responsabilidad moral y 
económica de la empresa. 

3. La tasa de interés que devengan es fija durante 
un período y al finul de éste cambia, tratando 

las empresas de atraer inversionistas ofrecen un 
porcentaje igual o más alto que los demás 
valores de Renta Fija Bursátiles y no Bursátiles. 
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4. Son emitidas en serie. 

5. Tienen un plazo máximo de 20 años, últimamente 
por condiciones y rigidez del Mercado, las 
empresas establecen un plazo máximo. de 7 años y 
mínimo de 4 años. 

Priricipa les Ventajas y Desvéntaj as 

Ventajas< 

1. J)fr·¡;ci~~- llla;C>·rtrendimrento; qüe las ol:>1i.gaciones 
. ·:·:'Hi;pb-t'.~~~~:~-i~,~-, y··, ot-r9S ·tip-~S-" de va.lores de re"nta 

,fija·~.largo piazo. · 

2. En circunstancias en que por efectos del mercado 
bajan las tasas de interés en otros valores· de 
renta fija, hay posibilidades de ganancia '.de 
capital debido a que tienen garantizado el 
r~ndimiento por el plazo de tres meses. 

~ 

3. Tienen mayor grado de bursatilidad que las 
obligaciones hipotecarias. 

Desventajas 

l. 

2. 

No tienen garantía esped5ica,··~"~bre algún bien 

de la emisora. \:";<; .. '. .. · 
como consecuencia ·d~i'' ~aioX rlominal. que es más 
alto que e.l ~e.:U~;'.."oblig~cion~s ;hipotecarias, el 

pequeño inversionista ;ti~ne pocas posibilidades 
de participar; .~ .. ~· 
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A.3) Las Obligaciones Fiduciarias 

Las Obligaciones Fiduciarias son instrumentos de renta 
fija nuevos> en el mercado y que no han tenido la 

(-: ; ... ···' 
r~iéf"ajlqia\ciue ías anteriores. 

Son e~Í.ticl~s por una empresa con fines de 
filla~61~íniento1 ·en general, tienen la misma mecánica 
que ·los demás tipos de Obligaciones y se garantizan 

mediante la constitución de un "Fidei.éoíniso en 
Garantía" en forma irrevocable que se· ~ini;íal:a por 
bienes inmuebles, valores 
inventarios y documentos por 
de la empresa que se dan a 
por la emisora de las 

negociable~, maquinaria, 
cobrar que sean propiedad 
la Institución Fiduciaria 
obligaciones donde el 

fideicomitente es la Empresa emisora, el fiduciario es 
la Institución Fiduciaria escogida por el emisor y los 
fideicomisarios son los Obligacionistas. 

Características de las Obligaciones 

l. Son una buena_ opción para • las--soCiedades que 
cuentan con un activo circulante. importante y 

que no tengan suficientes bienes inmuebles. 

2. No hay inconveniente para la . colocaci.ón de las 
obligaciones, siempre y cuando ··los, intereses 

3, 

sean determinados y a un nivel 

Conforme la emisora pagtieC debida~¿n~e los 
--- . ' " ' ~-. 

iriforeses de las obligaciones y. las 
amortizaciones, ·el fidueiário· reemboliará la 
proporción de la garantía' correspondiente. 
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4. Las Obligaciones se constituyen por los valores 

·depositados a la institución fiduciaria en 
··carácter .de "prenda". 

Pri~C:i~ai~~ Yentájas:ry Desventajas de. las ob1{~aci~~es 
Fiauciál:I~~ ;.~ ,~.§'.., 

. - ,, ..... -··.\\,j, :;:·;/-" 
.~.,:~··- ;·-

l. Es una forma de apalancamiento para las empresas 

en desarrollo, que sus inventarios, inversiones 
en valores y cuentas por cobrar son importantes, 

por lo mismo pueden participar en el Mercado de 

Valores, anteriormente no lo hacían por la 

rigidez en los requerimientos. 

2. Seguridad del inversionista, porque se ampara su 

inversión por el valor de la "prenda", ya que en 
caso de incumplimiento de la empresa, el 

obligacionista queda en calidad de acreedor 

prendario y por ocnsecuencia con prioridad de 

cobro sobre los demás acreedores de la empresa. 

3. Posibilidades de que por incumplimiento de la 

emisora se pueda realizar en forma extraoficial 

la liquidación de la empresa, aumentando así la 

liquidez de la "prenda". 
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L 'El depósito en garantía va disminuyendo conforme 

se hacen los pagos de intereses y de 

amortización por lo que se reduce. la posiblidad 
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B) Certificados de la Tesorería de la Federación (CETES) 

Los Certificados de la TesorerÍa de la F:~eración .son 
valores emitidos por el Gobierno Federal, el .cual 
tiene la obligación de pagar un rendimiento fijo a una 
fecha deaterminada, esto lo hace a través de la 
Secretaría de Hacienda y Crédito Público, siendo el 
Banco de México el agente exclusivo para la colocación 
y redención de los "CETES". 

Los "CETES", como comunmente se les llama en el 
ambiente bursátil, ha sido desde su aparición el 19 de 
enero de 1978, hasta nuestros días tanto para los 
ahorradores privados como institucionales un 
instrumento de participación en el mercado de valores 
de gran relevancia, y se demuestra con el incremento 
anual que ha registrado tanto en número y monto de sus 
emisiones y operaciones, como la gran aceptación que 
por parte de los inversionistas ha tenido y su gran 
eficiencia como instrumento de inversión. 

Características de los Certifi6ados .de la Tesorería de 
la Federación; 

l. 

2. 
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3. Se encuentran en un depósito central en el Banco 
de México como garantía. 

4; Tienen un valor nominal de $10, ooo mU .. pesos a 

6. 

1.· 

8 •• 

de vencimiento. 

Pueden ser emitidos a un plazo no mayor de un 

en la práctica se emiten a 91 días de 
plazo, que es cuando amortiza cada emisión, 

salvo · en ocasiones que por condiciones del 

mercado se han emitido cetes a plazo de 30 y 181 

días. 

Se colocan bajo la par, es decir,. que 11º se 
pueden pagar a su vencimiento,· más· o menos del 

valor nominal. 

~::alaedsqui~~:~:~:lepsue;d:n .. l¡¡~,!~f~J~;~·¡.¡·~~~t.~;asqu: 
radiquen en Tcer.ritÓrio ~gi.gnj'K· ... \. ;~.'"~- .. 

'~· ~: 

Las personas físicai :~stán>~~·béntas del impuesto 

sobre la rerita y las personas morales deben de . ··- . -· .,_ 

~~c:umulaY sÜs fofereses-·a-sus :ingresos 9ravables. 

9. No.se 1e ·carga bo~isión alguna al inversionista 

sobre . las operaciones que realiza de 
. '- . . . . . : .. ·-: - . ·-~ -.-. ,--_ . : . 
compra~·verita. 

de Cetes se efecttlin en dos 
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a) Por Cetes a la Vista 
b) Por Cetes 

cetes á lá Vista: 

Son cetes cuya operación es normal, la tasa de 
rendimiento es la vigente en el mercad6 ccin la ventaja 
de que el inversionista puede venderlos cualquier día 
de la semana y teniendo un leve castigo en la tasa de 
rendimiento por venderlos antes de la fecha de 
vencimiento. 

Cetes en Reporto: 

·:,:· ... ' ,1: 

Son ce tes con un rendiffifen_t_O: -éia-rán_f-Ii~~6~~;~~, éit~Ó;.~ ·no ~(s·e 
pueden vender antes de su vencimien~o/~~i,en~n,~~a~ta;~ 
de rendimiento más alta que los Cete~· a. lai'vfstél:' '~a 
de acauerdo al monto, y al plazo c113° f~ iriv~rsióri>Y:3~1 
intermediario. '''.:::: / { r .:¡;< 

- - -:>_~ -~ '_,._. '. '.·_'.~~~: -- -~,2~ - ~ -~,~~~::~~~~-;:.::~-::_;~}~~~~ ~~~::·~('"-
Principales Ventajas .y Desvent#j'a~ 

Ventaja:¡¡ 

,<·:·- '->~:;.:··.\··;_ 

-·~.\:.·-.;c._·-.t •·. 
. .c.,-,---;-'---0- ·-'=!,._ -- ------ -···.Co--oó'o----·-' 

l. 

-:_: __ ::-; ' ') .. 

Tienen absoluta seguridad, pues. están 
ampliamente respaldados por el Gobierno Federal 
quien tiene la obligación de pagar el valor 
nominal del titulo a la fecha de vencimiento. 
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2.. Tienen.alto grado de liquidez.ya que.con sólo 

una Üamada teléfonica cualquier día hábil con 
. 24; llora~ de anticipación ar intermediario, el 

inversionista puede recuperar su dinero más los 

intereses que lleve ganado e.l Cete; siempre y 

·· cu~ndo sean Cetes a la Vista. 

Posiblidades de un mejor' rendirnienfo.,que ·otros 
tipos de valores de : renta fija:;yique/otros tipos 

de in'lersiones .. -" Y )'~,: ,; ,;y ·.~ f:: 
;~~-'.·o--~-~~-:_.-~¿~;_o::_:_:,~ ~~-~~~;~k:o' -;:.; ·~:' -··>- --~-:'.:'.~;;.;~~~-~i-cc~~~~ ;-·7:~~> ;,:;__le,_ __ _ 

~ociiidó,d . ·~~·· ~¡~2i:~ícu~1qJi:ii~c·: de ~~·~ t mee 

. :rr rf~~c!{~o':, ª0se~üri''7_ sean· ~i'!~;·1"'~~~:~~:~des me!:~ 
in~ersiohista eri cuanto a p1á:llo: 

-1,:· 'En niornéntos del mercado cuando hay tasas de 

interés al alza, hay posibilidad de pérdidas de 
· Capital, si el inversionista compró cetes a 

---·-· _.:.;.larg9_plazo-(máxirno .. 91 días). 

2. ·El rendimiento de los cetes es inferior a otros 
instrumentos de renta fija no bursátiles corno, 
el pagaré liquidable al vencimiento (de 30 días 
en adelante tienen tasas superiores a los cetes) 
Certificado de depósitos (Plancorner, Paquetes de 
Inversión Serfin, etc.) 
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3. El pequeño inversionista no puede invertir en 
Cetes por su valor nominal que es de 10 mil 

pesos, haciéndolo uno de los ;~instFumentbs 

elitistas del mercado de dinero. .. . 
.)'•;.~:_,: 

En el año de 1978 se colocaron 23 emisiones con un 

monto de $86 mil 200 millones de pesos. 

En 1983 se colocaron 62 emisiones de Cetes alcanzando 
un monto de 2 billones 911 mil millones de pesos 

(Gráfica de Cetes Nº 2) 

108 



Como podemos visualizar, hay un aumento de 1978 a 1983 de 
2 billones 824 mil 800 millones de pesos, lo que reprsenta 
un incremento del importe emitido de un 3,277 por ciento. 

Ejemplo de una colocación de Cates hecha por el Banco de 
México (ver gráfica Nº 2-1) 

Fórmulas que se deben aplicar pará el cálculo de 
operaciones con Cetes. 

Precio 

El precio de un CEi't:e se determina en relación de los días 
que faltan para la redención de la emisión. y la tása de 
descuento de Cate. 

Precio Tasa de descuento 360 x días para el 
vencimiento - Valor Nominal. 

Tasa de Descuento 

Todas las operaciones de·-~cetes'°~··sa -=nevan a cabo a 

descuento, 
compra-venta 

la es decir que el preció' ;. de .· un cate': a 
antes de su ven~i~i~n~o. ;~~i'á ,:mell·()r.:;_'_CJue · su 

"".'··: iFF'· ,:·;;<,: "~· .. , . 
valor nominal. -· "'<• : ·:;:'-· • ·.·> ;,~,~.·~,·,,.::.~·::: '. ·. )' ,· 

= Valor Nomin~,f~-' <;:' ..• ,·; ' \.'\ • _;;¡ 
días Tasa de Descuento 

para el vencimiento. 
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Tasa de.Rendimiento 

Rendimiento 

Es la utilidad que ganacia el inv~rf!t<>~.i~ú::p_o~tE~t,-~~e~_.rfü 
capital en Cetes y recuperarlo e~ ün l.~p~·ó:'~~ntif déi''a[~· 
de redención de la misma emisión. ~?' 

Rendimiento = Precio de Venta - Precio -de Compra - No. - de 

días transucrridos x 360 - 100 

Es bueno considerar para que el inversionista no tenga 

pérdidas, el mínimo de número de días que debe mantener 

sus Cetes es tres, esto es para que la inversión sea 

productiva. 

Y por último, para obtener la. tasa de descuento y la tasa 

de rendimiento en porcentaje se· debe de multiplicar el 

resultado QOr 100. 
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Aplicación de las Fórmulas de Cetes según la ilustración 

l. Emisión Nº 26,84/27-IX-84. El número 26 indica las 

colocaciones que ha hecho el Banco de México y la 

semana que se col.ocó y el número 84 indica el año de 

colocación y la fecha de vencimiento. 

2 •. Vencimiento a 91 días: Prácticamente las emisiones de 

Cetes son a 91 jdías, con excepción de emisiones 

especiales que salieron en 1982 y 1983 que eran a 

menos días (30 días). 

' ' ' 

3. Fecha de colocación: 28~ Junio de 1984 es· .el día en 
que se puso a la vent~ l~'e~i~lón. 

4. Fecha de vencimiento: 27"."Septiembre de 1984 es el día 

en que· se liquidará al. inversionista el valor nominal 

del Cete, que es igual .al capital invertido m ás los 

intereses. 

5. Tasa de Descuento (45.15%) le 

hace al 

6.·. Tasa de 

1. Precio: 0,050.108: 

va101:: 
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8. 

emisión. 
, :_"< _:=;:_\ .·~-~:_'."";-: 

9. Precio de Ventai . 98li:378 'al que se 
, · .. ' :. . :-·' . '- -_ 

vendieron los cetes ·y lcis días que faltan para vencer 

son 13 días. 

Desarrollo 

Precio = 4515 - 360 x Jl - 10,000 = $8,858.708 

Tasa de Descuento= 10,0000 - .. 8.,858.708 x 360 - 91=45.15\' 

Tasa de Rendimiento 9,Bl3~3i~ - 8,858.708 - 78~x·360 
100 = 44,06% 
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C) Aceptaciones Bancarias 

Son letras de cambio emitidas por empresas pequeñas y 

medianas a su propia orden, endosadas en el' blanco 
para facilitar su colocación y operación a. ··los 

aceptantes, que son las Sociedades Nacionales de 

Crédito, en base a los e.réditos que éstos úl.l::imos 

otorgan a la empresa. ,. 

Para 1983 se han colocado en el mercado. 428~~nifsiÓnes 
con un monto de 185,000 millones de pesos '.caÚtJ·~~~;·Nº 
3) . ' < 

->}~-

Como se puede ver las Aceptaciones Bancarias· :lian 
alcanzado un desarrollo extraordinario 

-o.'-----=--"'-;O-_~ -

crecimiento desde su aparición hasta nuesúos días. y 

seguramente se incrementarán en el futuro. 

Este tipo de valores ha sido aprobado por la Junta de 

Gobierno de la Comisión Nacional de Valores para su 

operación en el Mercado de Valores pero aún falta que 

se autorice su operación dentro de la Bolsa de Valores. 
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Características Generales de ~as Aceptaciones Bancarias 

'····, g~41f ~~:·J~:ff :~lilir~~h~:GÍ:~;~jii;º:ir:(tt '"'' , . ., 
~·.; ,->~<' .. ,,-.,_. . .. ':_:/;- . ,,.,, ,\ .·; -' - ~/·:_';f. ~·-''- :,-:;.(-~ 

2 · ., .• ,,.· •. :.'Td •• 
0

ie .... ·,·,·.ri1'ean········.·.···e·,m.~ifs'··iyo'an\··.º.·.···rN,Íl~~i;~~:~Jif~~J::$.~,·.º,~d~.~o·?·:·o·?.Y~~~. J~ncimiento _._ - - - .,-.---_.:: ~-- ~~-,:-~; ~--;~~~-'. - , .- ;.::}:.·:/Y~~-_:. 
,. ' ... ' .. _---~-:;::t< ~?~~·.; :·+:;::- ::;."-;--~--" ~-~:;~~~ - ""i ·-. ,-~~--; 

3.. s2füE:~: de. cMitj;;~~'pj,tJ~o,, ; 'i ,', 
''·:...· 

·----- - -·-----: 

4 ;'"Son emitidos cpoi empres is pequeñas y mecÍi~~a's (en su 
mayoría los que Eistán ·atlliados al FOGAIN) 

' - --~-:-·;- --~--~ 

5. · Tienen un plazo niáxiffi¿ Cle · .. un •año . tegul~~lllente 
operan de 91 a 180 días y plazo~ ~~nores;,' \:. ;'. 

se 

6. ~stá:/~Íljeta a 

7. La s.~.c: acieptante tiene la· libertad para escoger una 
casa de Bolsa jpara la colocación. 

8. No existen tí tul os en forma física para el 
inversionista si no que se encuentran depositados en 
el domicilio de la S.N.C. aceptante, cubriendo los 
requisitos de depósito con el Indeval. 

9. La S.N.C., retiene el 21% de impuesto al inversionista 
persona física y a las personas morales no se les 

retiene el impuesto f!Í no que' éstos los ¿¡cumulan a sus 
ingresos gravables; 
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10. El monto de la emisión en Aceptaciones no debe exceder 
del '20\ del Capital Neto de la S.N.C. aceptante. 

11. No se cobra comisión alguna al inversionisfil s6bre la 
realización de las operaciones de compra o vehh' o por 
apertura de contrato de inversión. 

12. Eri cuanto a su manejo operativo, su colocación, su 
vencimiento, tasa de descuento. y de rendimiento, las 
aceptaciones son similares a los Cetes, excepto que no 
se operan en bolsa, · lo antérior es al manejo de los 
intermediarios, 

Principales ve~t'.ajas~;.;y.~ o~~vent'~jas de las Aceptac.iones 

Bancarias. 

Ventaj_as: 

l. Las aceptaciones al igual que los 
grado de liquidez, puesto que se 

·ti~n~ .. alto 
·obt'~ner el 

capital invertido más los intereses menos' eli.-.Jtnpu~sto, 
(en caso de que se retenga)' 24 hora~~a.:;;~-~~- ak hacer 
la llamada telefónica al intermedlariO._\~'.~ ~-... :,~- __ ,:-_·.~- ·~.-~--~.,-'.·:~:·;_:~-~·.' .. ' 

2. 

3. Las personas Morales que no 
tiene la ventaja de que el 

acumulable a sus ingresos. 

,,· .,_. 
-~'. .,·~~-. .,,, 
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4. El inversionista ampara su in'{.er~sic)n, ante la S.N.C, 
aceptante/ puesto que '~o; le inte'resa . saber a que 
emprés; le está conceáie!ldo e{ ciédito. 

Desventajas 

l. A una persona física no le conviene invertir en 
aceptaciones porque le retiene el 21\ de impuesto 
sobre ~os primeros 12 pl.lntos que equivale al factor 
del 2,52% sobre el interés bruto. 

2. Tiene un rendimiento menor que el Papel Comercial. 

El cálculo de Aceptaciones Bancarias es igual . al de los 
Certificados de la Tesorería de la Federación con la única 
diferencia del Valor Nominal de $100,000 

D) Papel Comercial. 

-~El- Papel comercial es un instrumento ue financiamento 
.a corto plazo y se emiten en forma de pagarés por 
empresas que tengan sus valores inscritos en la Bolsa. 

El papel comercial se colocó por vez primera en 1980, 
a partir de ahí ha sido uno de los instrumentos del 
mercado de dinero 
eficacia e~ el 
operaciones. 

más activos, demostrando 
incremento sustancial 

su gran 
en sus 
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En 1980 el monto que se col.ocó fue de 1, 170 .millones 
de pesos, el número de emisiones ·fueron Í.9 :Y: i~ que se 
operó en bolsa de 1, 909 millones de pesos:: 

Para 1983, fue el instrumento del rnercado de·. cÚnero 
más utilizado por las empresas inscritas en la ·bolsa 
que deseaban financiamiento a corto plazo · p·ara 
resolver sus necesidades de Capital, teniendo así el 
papel comercial una gran bursatilidad, ya que en este 
año alcanzó un máximo de 68 puntos en el mes de mayo 
bajando al 57% en resto del año, colocándose un monto 
de 103 mil millones de pesos a través de 47 emisiones, 
lo operado en bolsa mil millones de pesos teniendo un 
por ciento superior al importe operado en 1981. (Ver 
gráfica Nº 4). 

características gene~al~s del,Papet>¿¿mercial 
- ;: _·_;.~_: -;<~.;= '·:;,:::;; __ :";~~~:·" ; .. '.; ... :~)<~:·; ;.'~~.tt ::·~- :·:'.~~--:~;:~ .. :;~'::.> -~-·- - - --

1. se· einiten:·'.e;?l/Éorfna;·d~·\r~·éi~ai!ás < 
·;:' ;·, ·:-~~-,~;--· - '-__ , '- '.'~ 

------- -- -,.}_~-•'::___r-:0:-- -:_:_.::_.~~,::O:~,-,=._:,·-•- --=-_----~-=------=---

-- 2;-'c~~"~·.f~l:ineri~~vafor rfominal de $ioó~()óó';o'o o sus 
.,_ .:,\'::'> ;·-.··.'_)F:~(;·_-<r·.'> · 

3. 

4. 

. :::u:.
1

::~. •• •••••ó• son •• ,::~iÍ~f t '~;,_l, 
Comisión Nacional de Valores~ ?i:~~i~'ncio 'las 
empresas un máximo de emitir á.~{;¡)~'i- C:lé;nt:Ci de 

''<(·=~· ::;:~· 
su capital social. e· -,< _ ., 

:;:~;~~ 
¡-,,~} ;< 

LOS plazos de amortizacfÓn'.~d~l 'Pa'pe"l 

pueden ser a 15, 30; . 45{' 6() ;: 1sLk: 9].: 

partir de la fecha de ~~Í.~ióri.< 
días. a 

117 



·bajo la par. 

;~;sJ<:~lor de compra-venta está, sujet~ al cálculo 

• d~' uha tasa de descueuto, que esd>en función 
a la otrogada por .la ,,úlfima emisión 
de Cetes . 

. emisión del papel coriiercf~i>s~fialará como 

beneficiarios.·.• de la ::.:cél~a"c":.de Bolsa 
. colocadora o Agente Col6bador/ ·quien los 
• endosará en blanco sin :su responsabilidad y 

,depositarlos en el INDEVAL~ 

personas fisfoas o, morales. 

sus operaciones, i~ 'cál~ulo y su 
forma de colocación son similares .a ·los Ce tes y 

Aceptaciones Bancarias. 

Cabe señalar que también hay Papel Comercial 
Extra Bursátil que emiten las empresas que 
necesitan recursos monetarios que no tienen sus 
valores dentro de la bolsa, y que colocan 
algunas sociedades Nacionales de Crédito, 
vendiendo a los inversionistas que desean 
invertir temporalmente. 
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Por lo anterior el Papel Comercial Extra-Bursátil no está 
regulado por la Bolsa, ni por el Mercado de Valores, 
consecuentemente no hay cifras referentes al monto ni al 
número de emisiones emitidas; 

; :',\':_··:,.·:: 

'Principales ventajas y desv~ntajas del.papel comercial 

Ventajas 

l. 

2. 

3. 

. . 
.-· .- ·.-.. - , .. ,;, 

Tienen amplia liquidez , ,'.~ " · 
··Tienen rendimienfo ·lllayór ~~~ii:ig~>berfifTcacI6s• de 
la Tesorería . a0:L1a', F-eJi~ia~i.6ii~=§L Ac~Í;lt:~'~iones 

' - c.;;-·~·-

Bancarias. ,,.-.-:_, .. ·. ··.,_:-

Las personas morales; riel ~~···1es retiene 
impuesto, pero lo. acti~ulan~a ;_~-~~.Trig res os. 

el 

Desventajas 

l. Es un· instrumento muy riesgoso¡ porque en caso 
de quiebra de la empresa, : el Intermediario, 
colocador no se hace responsable del titulo, por 
lo tanto el inversionista no tiene segura 
il)versión. 

2. Ya que es a como plazo (28 días comunmente) y da 
buenos rendimientos al inversionista le conviene 
invertir a largo plazo. 

3. También es un instrumento del mercado de valores 
que lo considero "Elitista" porque sólo las 
empresas pueden invertir con mayor frecuencia. 

4. A las personas físicas se les retiene el 
impuesto del 21% sobre los primeros doce puntos, 
por lo que tiene ese obstáculo para la inversión. 
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E) P~troÍ:i6~°'.s , L ,/' _. , ~>: ;< 

Los petr~bo~·o~'. son ~n' Yn~~rumento de inversión más al 

iguill ;~ue lbs teté~ del gobierno federal, que busca la 
obtención de ~apital para canalizarlos wal desarrollo 
de nuesti:o país; 

Gobierno a través 

Crédito Público 
Los petrobonos son emitidos por el 
de la··' Secretaria de Hacienda y 
itiediante el establecimiento de un fideicomiso en 

---._ NaCionai ·Financiera, S.A. cuyo patrimonio son los 

derechos sobre una cantidad de barriles de petróleo 
que los respaldan. 

Desde que aparecieron en 1977, fecha que salió la 

primera emisión hasta nuestroiS días han. sido uno de 
los instumentos para captar ~e61:i"r'~~~ !ti~s'cefidaces del 

Gobierno Federal. ,> \ e,.-. \e: .>':; '·· '" 

Características de los Petrób~nd~ ··.• .. ' i'{if i,.><' .·· ... 
{~~ .. _;'.:; l2j ~~;-2: ~i~~~~ 

l. 

2. 

-- -;,'•'U 

Tienen üii val.ór n~rnin'ai'ae $iVooo:oo;-niil d_pesos o sus 
multiplos. r ;·r ~> • 5< 
Son part~c.i'p~bi¿Ji;; 'Con'· 'reembolso 
garantizado sobre su valor ~oníirl.~1·;( ,' , _/' .. 

certificados de 
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3. La 'amortización de los petrobonos es a su valor 

nominal más la ganancia de Capital, que es la 
diferencia entre el precio del petróleo a la fecha de 

la emisión y a su precio de mercado al realizar la 

venta a la fecha de vencimiento de la emisión, todo lo 

anterior evaluado por Nafinsa. 

4. 

5. 

6. 

7. 

son titüfos Noini~at:ivtis: 
I<,'. ,:_ :::i' ~"' ·.. . ' --. 

Tieneñ J~ pl~~ofa~~~~·éd'iación~d.¿;;fie'sI~ñ6s: ·. ,, • . . 

Se c~~i::~rr a;::~:'~p·r.~c~: me~or ... al···d:':a2r~~iz~~ii~'," que 

esta·n···:. s·.u·J;e.'t ... ·o"s\ a dos ... var1' ables, ·.· .. · . ''·"" 
:,,,:l-ó.·'o.-7-:Ó''_,,-

6.1 

6.2 

El precio Internacional del 
en dólares norteamericanos. 
La paridad peso-dólar. 

. --:\.:~- ·~~~;;', -- '-:)<.>:L~- >·~~ 

pet:J:Ó1eb i~1'i}iz~do 
,.;. '; -_:·: 

~· - ·- ·- ·, \. ::. : -~·-, ·: .· 

Tienen un rendimiento fijo garantizadb ~ti~·-~'sH>sujefo · 
a la retención del impuesto a las p~rsonas Úsicas y 

acumulación del impuesto a las personas morales sobre 

sus ingresos. 

Por ganancias de Capital ·las personas físicas están 

excentas del impuesto, cuando la operación se realiza 

a través de la bolsa, y las personas morales acumulan 

sus ganancias de Capital a sus ingresos. 

8, Devengan intereses en doce pagos trimestrales contra 

la entrega del cupón correspondiente a cada trimestre 

que va adherido al título. 
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Principales Ventajas y Desventajas de los Petrobonos 

Ventajas 

l.~! ~'íd6~Í.er~o garantiza el ~:nto origi1Úl de la emisión. 
', ,/·-. ' 
.. > •, .<" .. · .. 

2 ,' ~~tr;{buyen una ganancia adicional de 
de 

3. 

incrementos del precio internacional d~l 
la paridad peso-dólar. 

Están respaldados por el petróleo me~i9an9, que. es una 
materia prima ··estrat~gicá> de ~-bastante i~~~rtancia 
mu_ nd_i_al_._ ---.-·- _ __;·c_--=--_;J:_._· •. ·cf···--:-·•·- L'-" ''"-'-'''e;:· __ ·---. , - .·,,,_ ~,... .-.-, - .- -

- '-· . ,. '--.. ~~~::;> . __ :·~-~-~-··. --- ¡,-: 

4 . Los pet ro bonos :ti'~~~ii un· ati:ácHvo ·-:_e~peéJ.aJ, ':ya _que 
_combina i~_s;;c-á~f,fqt'~ii,stÍ.ca~ de ___ lós:cva lc>°tes;·de- Renta 
Fija y de los de: Renta Variable. · ; i-<'· .· 

• 
5; . Hay :fa~Ílidad para que el ;iriversionist:~. que:·quiere 

invertir en Petrobonos /de'. adquirirlos en fa Nacional 
Financiera, o con los Intermediados y ciptai · si los 
deja en Admin_istración. 

Des_y~Il_taj as 

l. En situaciones en las que por efectos 

Mercado Internacional del petróleo y 

propios del 

la paridad 
peso-dólar, el precio del petróleo se viera disminuido 

el inversionista tendría una pérdida de Capital. 
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A través de las ocho emisiones que se han colocado de 

petrobonos, han tenido diversas variacfo'nes' t'línto en sus 

montos emitidos, interés bruto anual; /~ata#tJ.á .• de los 
barriles que representan cada emisÍ:ón'J:Y 'ici~-yl:>~~r:Íles que 

respaldan a cada petrobono así> doiliJ ·~~s fe~ai~ientos 
anua les . •'• '•;> ............ ,,· · " <· · 

·~ }i ~ ~. ',:} '" -", .········ ····-··· 
En 1977 el monto emitido fué 2 ;fu'fi.'_miliones' de pésos 

con un interés bruto anual del< i2~Eis'a2'3\;Y ~F Hpo .de 

cambio era de $22.40 pesos por d6ia~:Y. ~]. precio de 

dólares por barril era de 13;35 dólare~/ lps bairiies que 

respaldan la emisión era 6 mil 688 millones 068 mil 486 

barriles por lo que cada petrobono estaba respaldado por 

3,344034243 barriles, tuvo un valor cie amortización de 2 

mil 137 pesos 65 centavos más los 300 pesos de intereses 

pagados en los doce trimestres de vida la emisión hacen un 
valor final ·de amortización de 2 mil 437 pesos , 65 

centavos. (Vér~gráfi~a 5~ 6 y 7). 

Es fácil. visualizar la gran demanda y aceptación que han 
tenido: los petrobonos por parte de los Inversionistas, 

pues en sólo siete años el monto de la emisión aumentó 24 

veces, además en las emisiones amortizadas se ve el valor 
final de amortización de cada una así como la tasa de 
rendimiento que devengaron a lo largo de cada año en las 

gráficas se puede ver mejor estas proposiciones. 
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F) Bonos de Indemnización Bancaria 

Los Bonos de Indemnización Bancaria es un instrumento 

de Renta Fija totalmente nuevo en el mercado de 

valores que se instituye a partir de agosto de 1983, 
para liqUidar a los ex-duefios de los Bancos 

e~propiados por decreto presidencial el primero de 

septiembre de 1982 . 

. Lás -_-primeras operaciones de este instrumento se 
' c'~i:iz~a~Ón a 80 pesos con un importe de 16 millones de 
-,:'.-. -_ ·. -

. pesos en todo lo que restaba del afio pasado a partir 

del 24 de octubre, se operaron 28 mil 227 millones de 

~esos, representando el 13 por ciento de lo operado en 

'rentá fija, negociándose un volumen de 312 millones 

'.585 mil 216 bonos de indemnización Bancaria, con un 

precio promedio de 112 pesos 91 centavos. (Ver 

gr~fica Nº 8). 

En' base a lo anterior y a las gráficas siguientes, se 
'.advierte la gran aceptación por parte del público 

T~\;-e~Sloriista debÍ.d~ a la bursatilidad que los BIB's 

tUvieron sobre todo para aquellos inversionistas que 

preferían rendimientos asegurados. a plazos más largos 

aunque menores a los que otorgó el papel accionario. 

Características de los Bonos de Indemnización Bancaria 

l. Son títulos nominativos • 

.. 
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Tienen uévalbr ndminál dec$fOO ~éS()S_ O SUS multiplos, 

Tie~~h· i'~~::;Pi:~~1;- ~~ .• -Ti :jñ}J. i'~~·~:\1etcr~¡~ntotáv?J1, -de 

d
aga' º,:_s

1
t
9
.:o

9
-
5
:tª, •• -.'~:-;y~~;'~J~• 2f'r~~',: •• ~~?~).d~~,-~~a~~a•:~1':;~i';~e-i•agosto 

':~,::.:~.-'.·~-~'.~~.·~¡y··¡: .. c.>:.· -', :·;:')'- _.:;:e. i~:~:~;}'.:, ;~/:';t./ ~ ':);;:/" ,),~;"-~;· ·:: ::.: ... -. 

2. 

3. 

::;·,,,·;-··-·.---~- . ;,'-~:-.\;' "'::.\~:>-¡<:· ··:;-~·~::.; ';.~'/.::.· -;;::~J,·::: - '. . ···,:,-l:~ - --·-~:~:;~ ~<-: ;_t\<'.( 

4 

. _ ,-,,_:s-'~e ••• ,:P",.at._}1~_.,·,·,,e:,._·_,.,·._:m','b,,:,r'.,::e;,_._s_~_!,.,:~de~c,;-,~'·-·_ •• _._,·1~09!fa;_•·~6;, •. ~._·_-,:.5, •• ,.,._¡_;_', s.:_-,•~-~:_,_•,"_:~·~ ~:{:¡,<,;~~;~~tir~ P:: 
- ' - .~~.-·,~)-.>~;./ ~,_,:;;p/~-:::-. 

.. ,,'..';e; - --=<-',~--; - .-;:.·- ·-= •-~:;:-,"',ce-·, :;_~ff2!-;~;;:--":;-,./-~~~-,-:,~fi:;-·:_-

1i~" ~;éÚ> p:
7

i~:ros pa~:s :~uivalen c~d~ u~~ ,~l G~, por 

Ciento del valor del bono, esto es - 84 por - 6i~rito en 
total y el séptimo pago al 16 por ciento restante. 

5. Los bonos devengarán intereses y en su caso una sobre 
tasa de intereses o equivalentes al promedio 
aritmético de los rendimientos máximos autorizados- a 
pagar por depósitos en Moneda Nacional a plazo de 90 
días. El promedio se computará con las tasas 
correspondientes a las cuatro semanas completas 

inmediatas anteriores al trimestre respectivo. 

6, Sobre los saldos, insolutos se realizarán 35 pagos de 
intereses, el primero abarca seis meses, se cubrió el 
l° de marzo de 1984, los 34 restantes serán 
trimestrales, efectuándose los pagos el primer día de 
los meses de marzo, junio, septiembre y diciembre. 
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7 • . Los ex.accionis~~s de los Bancos expropiados canjearán 
jl!s , aC.cioné's por Bonos de Indemnización Bancaria 
recibiendo los pagos de intereses y amortizaciones a 

fravÚ del FIBA, el INDEVAL, las propias sociedades 

NacÍ.O:nales de Crédito o las Casas y Agentes de Bolsa. 
'.·-._-_._-,,·-'.·:·_.·, 

PrirÍclpale:~ Ventájas y Desventajas de los Bib's 
~.'-. _ .. ~- '·'º' _, 

- ·--~ ¿ .- :_. 

l. . Los. 

. .- . "" 

· accesible valor nominal.,. 

2. Como combina su rendimiento tanto ~orrio;·valo~ de renta 
variable como valor de renta fija,· el ~'inversionista 
obtiene doble utilidad. 

3. Los intereses que devengaran los Bib's serán 

promediados entre los rendimientos máximos de depósito 

en moneda nacional a plazo de 90 clias, l.o cual hace 

que dicho instrumento obtenga ventaja sobre 

instrumentos de depósitos bancarios de dinero. 
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2. 
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G) BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL 
ZACION BANCARIA (BIB'2) 

ANTECEDENTES: 

_ º .. : ~.-ó:-:_- ... :,:.·::rr--:-':'.:-.-'. \-:·_>e:-. _ -. 

· Por/J~ci~~to• ~residencial1· pubi~fc~d¿.· en el Diario Oficial 

de~la·F~deración con fecha Zio:.d~· Septiembre de 1982, por 

ca~sas de utilidad pública se e~propiarion en favor de la 

Nación las Instituciones de Crédito privadas a los que se 

les había otorgad concesión para la pre!:\tación del servi
cio público de Banca y crédito, las acciones representati

vas de su capital social y todos los bienes de su propie

dad. 

Para otorgar el pago de las indemnizaciones a los tenedo-· · 

res de las acciones que fueron expropiadas, con 4 de 

julio de 1983 el Gobierno Federal, publicó lai 

aplicables a la emisión de los Bonos. 

Características: 

Monto: 

fecha de Emisión: 

Valor Nom..iM.l.:. 
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Titulad.dad: Nominativos 

tres de gracia a 

septiembre de 1985, 

vencidas, en si e.te pa-

129 



-•- F ¡¡; 
----'--.!' !_:·~;<~)-):-Y 

~·---- ''<' ; '' 
l° Septiembre 

lº Septiembre 

lº Septiembre 
lº Septiembre 
lº Septiembre 

lº Septiembre 

lº Septiembre 

1986 
1987 
1988 
1989 
1990 

1991 
1992 

PORCENTAJE DE 

14% 

'14% 
14% '' 

14\ 

14% 

14% 
- _fil ·--- ----' 

100% 

Tasa de Interés y forma de Pago: Será igual al promedio 
aritmético de los rendimientos máximos que las Institucio

nes de Crédito del País esten autorizados a pagar por de
pósitos en moneda nacional a plazo de 90 días. El prome
dio se computará con las tasas correspondientes a las cua
tro semanas completas inmediatas anteriores al trimestre 
respectivo. Los intereses se pagarán sobre la base de 
saldos insolutos a partir del lº de septiembre de 1983, el 
pago se hará trimestralmente los días primero de los meses 
de marzo, junio, septiembre y diciembre de cada año. 

Tratamiento Fiscal: Tienen las mismas características que 
los depósitos a plazo, o sea: 

_,,,· 

Personas Físicas. - Será del 2 .s2%>antiaf sC>bie el va

lor nominal, dicho PO';:C:~!3~t2ie~;_L~J~~~~~~'1;1J~k~o--,~~~.apli
. Car a la porción 9r8vab1e·· ·-a~-'<t(>~-i :(n-·tef·ti~{~:s~::· .. {i?.%:>anual) 

.·,, 
la, tasa deL21%. . -- -
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Para otorgar el pago de las indemni'zaciones a los propie
tarios de los predios, con base en los documentos presen
tados por los interesados y conforme a los dictámenes y 

avéilúos correspondientes fijó las siguientes reglas apli
cables a la emisión de los Bonos, y se publicaron en el 
Diario Oficial con fecha 3 de diciembre de 1985. 

Características: 

Monto: $25,000,000,000.00 (VEINTICINCO MIL MI
LLONES DE PESOS) 1 suma estimada de los 
avalúas de los inmuebles expropiados, a 
cubrir a las personas que hubieren sido 
afectadas 
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12 Octubre 1990 

12 Octubre 1991 

12 Octubre 1992 

12 Octubre 1993 

12 Octubre 1994 

12 Octubre 1995 

PORCENTAJE DE 

bMORTIZACION 

14\ 

14% 

.14% 

.14\ 
.. '~14% . 
·,;~ ~~<--· ··;-.--· 

14% 

ill 
100% 

Tasa de Interés y forma de Pago; Será igual al promedio 
aritmético de las tasas para depósitos bancarios a 90 días 
vigentes en las cuatro semanas anteriores a la fecha de 
cada pago de intereses. Los intex:eses se pagarán los días 
12 de los meses de enero, abril, julio y octubre de cada 
año. El primer pago se hará el 12 de abril de 1982 y com
prenderá un semestre de intereses. 

Tratamientº--.E_~L Tienen las mismas características que 

los depósitos a plazo, o sea; 

Personas Físicas.- Será del 2.52% anual sobre el va
lor nominal, dicho porciento es el resultado de apli
car a la porción gravable ,de los intereses (12% anual) 
la tasa del 21%. 

Personas Morales.- No se hace retención del I.S.R., 

el ingreso bruto es acumulable. 
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Documentación:_ 
positado en el 
Bores, D.F. 
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I) Otros Instrumentos 

ORO Y P4ATA AMONEDADOS 

Hasta ahora se han visto todos los instrumentos del 

j~~~'~a~~'Y¡t~~,l~º~~~"{,~}tiY:a ª .. ~:~ ~a ::A~~s ~~N::Ao:9s~~g: 
.. ;éb~c(~am~ú~K·[~6e\~u~~e llamar "DINERO FUERTE" • 

. ,: _..,,," . ·, -~:. '." -.;::· .. :~'; :::-;: 
''.' '~-; 

Lós mE!d.iCI a'e'.~.:i.riversióh ''e~cel Dinero fuerte de la bolsa 

. :::º~~:,~~11f ~(~~tj~:~ht·i~c;¡~.~· .:··~~~t:~:::. ·; 
LOS· CENTENARIOS . 

Los centenarios son monedas de oro con denominación de 
50 pesos mexicanos, con un diámetro· de 37 milímetros 
con aleación de oro y cobre en proporción de 9 a l, 
tiene un peso de 41.666 gramos de los cuales 37.5 son 
de o~o puro y su finura es de 21.6 kilates. 
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1 

La. ·primera acuñación que se hizo de estas monedas fue 
para conmemorar el primer centenario de la consumación 
de la Independencia Mexicana en el año de 1921, 

teniendo acuñaciones sucesivas hasta 1931. 

Los centenarios tuvieron otra acuñación en 
1947' con una acuñac1on. continua 
aunque apareciendo siem;~~c·co~ el año d~ 
de 1947. 

México ocupa el 4 º lugar en América 
lugar en el mundo como productor de 

ONZAS TROY 

Las Onzas Troy son monedas de plata, que .no·>tienen 
ninguna denominación específica, su primer ·acúñación 
fue en el año de 1979, con fines de ahorro, tiene un 
grosor de 3 milímetros con un peso de 33. 625 gramos, 
su contenido de plata pura es de 31.113 gramos y su 
pureza es de 22.2 kilates. 

México es el primer productor de plata a nivel mundial. 
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Antes de entrar en materia de análisis bursátil, sería conve
niente dar un concepto generalizado de lo que es el análisis en 
sí, por· lo que se podrá definir como la separación en partes de 
un todo para su estudio y así llegar a tener un amplio 
conocimiento de sus principios o elementos que lo forman. 

Luego podremos decir, el Análisis Bursátil es el estudio de to
dos los fenómenos económicos, político·s y sociales a nivel mi
cro y macro económicos que influyen en el precio de mercado de 
un valor bursátil y que sirven de base para tomar decisiones de 
inversión en la Bolsa de Valores. 

La importancia del Análisis Bursátil estriba en que el inver
sionista para poder llevar a cabo una deqisión debe apoyarse en 
bases que la justifiquen reduciendo al mínimo el riesgo de la 
inversión; 

Existen diversas técnicas de Análisis Bursátiles que varían de 
acuerdo al analista, a la organización a la que éste pertenezca 
o a la empresa que se aplique el análisis. 

De esas tantas técnicas, hay dos que son las -más comunes y de 
las que nos. ocuparemos por ser las más fáciles de estudiar y 

son: 

l. El análisis Bursátil Fundamental. 
2. El análisis Bursátil Técnico. 
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l. EL ANALISIS BURSATIL FUNDAMENTAL O FINANCIERO 

Consiste en un estudio continuo y cuidadoso de diversas 

variables financieras y económicas que de una u otra forma 

influyen en los resultados de la empresa utilizando los 

modelos, técnicas y herramientas más convenientes. 

El objetivo del Análisis Fundamental es la obtención de 

suficientes elementos de juicio para apoyar las opiniones 

que se_hayan formado _con respecto a los detalles de la si

tuación financiera y de la productividad de la empresa. 

Ya que los inversionistas son unas de las personas que ne

cesitan de la información que una empresa refleja en sus 

estados financieros, doy a conocer los mÉ.todos y razones 

más comunes y usuales en el Análisis Financiero que se po

drán aplicar para obtener información que les muestre si 

las empresas en la que tienen intención de invertir han 

obtenido y quizás seguirán obteniendo ganancias suficien

tes que permitan la garantía de que los valores emitidos 

cotizables darán beneficios económicos. 

A) Reducción de Cifras. 

La Reducción de Cifras es una de las principales re

glas para el Análisis fundamental, pues siempre que 

se necesite evitar problemas para manejar cifras muy 

grandes o en todo caso con pesos y centavos, se hará 

lo si_guiente: 
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B) 

a) Eliminar centavos, pesos y cientos de pesos 
hasta quedar en millares de pesos, etc., se
gún la importancia de la empresa, ejem~lo: Si 
tenemos .la cantidad de 159,899.92 puede ajus
tarse a 15.9, 899, 160, ooo ó 160. 

b) El. nume~() 5 (cinco)• se puede tomar como límii 
·.·>té ·para aÜmeritar o disminuir la cifrá poste

·.~;,-::·~ '' ··-J. , ... 
·-:·.' . "~ ; ... . ! . . .' : • : . 

·'.:; .:·.' ~ ,;._\··-; ' 

Razones Financieras o Simples. 
- :.~ .'/\:::::: . - ;; 

' . ';·~- ~-- _-,,,'.·- ,, -

Este método está fundamentado en la relacio~ hom°,gé~ 
nea que guardan los Estados Financiar~~ ;. J~'.~~;'.Rl; ..• 
soltados entre cada uno de sus conceptos, d~ ·fos:cli~::.. 
les llegan a constituir un apoyo fundameJfai 'e~~ ii· 

=-.---

toma de decisiones. 

Para efectos del presente trabajo nos dedicaremos: a 
la aplicación de "Siete Indicadores Básicos" que ~i 
bien no son los únicos que pueden usarse, si són .. los 
más conocidos y más fáciles de aplicar. 

B.l) Solvencia Circulante 

Activo Circulante 
Pasivo Circulante 

Está razón sirve para medir hasta que grado puede la 
empresa hacer líquido su pasivo, esto es, que mide la 

facilidad que tiene la empresa para hacer efectivo su 
activo circulante y cubrir sus deudas próxim~s a ven~ 
cer. 
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La razón estandar que más se acostumbraba era de dos 
a uno, o sea que por cada peso que es de los acreedo
res Ji~Y,}?S , pesos que es de los dueños, respaldando 
'la,' deuda:. , , , 

Pero, i poi el uso del crédito como auxiliar económico 
eje las empresas y sobre todo de las grandes su rela
ción puede y debe ser menor por el sector productivo 
al que se dedique. 

B~2)~Solvencia Inmediata. 

Activo Circulante - Inventarios 
Pasivo Circulante 

Esta razón nos sirve para evaluar la capacidad de pa
go de la empresa en un sentido más estricto, para ha
cer desaparecer sus deudas a corto plazo en un momen
to determinado, mediante la utilización, de renglones 
del Balance General corno son los élctívos de rápida 
realización, ejem.: 
caja y Bancos. 

La proporción 1 a 1 era la relación más aceptada para 
poder opinar que la empresa tenía una buena solvencia 
inmediata, actualmente se considera que esa relación 
contribuye a tener un efectivo ocioso, siendo tan 
perjudicial corno tener una relación de 0.40 c. 

A esta razón también se le puede llamar de liquidez o 
Prueba del Acido. 
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B.1) Estructura Financiera 

Activo Total 

Pasivo Total 

Activo· Tota 1 ' 

Capital coritable;/ 

Esta razón ayud1,1 a determinar como se ~ncueinti~ la 
empresa en su estructura financiera, en cu~ritO ~':cll·a
les son los recursos con que cuenta y cuales' son las 

fuentes de financiamiento que ha utilizado; 

Tiene una importancia muy especial, ya que da ~ ~ono

cer la participación que tienen los accionistas en 

relacfón con la participación de los acreedores· den

tro_ de la empresa. 

Se ·estima conveniente que la participación del pa.sivo 

no sea más alto que la del Capital Contable, o sea 

que la relación entre el Activo Total, el Pasivo. To
tal y el Capital Contable, sea de 1.50 a. 1 que por 
cada un peso cincuenta centavos en el activo, -~ai~no 
en el pasivo y el capital contable. 

Lo anterior es aceptable para una empresac- del~Sectór 
- Indtist~ial· pero sin pasar del $1;50 peto no es\ bueno 

para una empresa del Sector Comercial. 

B.4) Rentabilidad. 

Esta Razón indica la sil:u~~ióri; ~fnanciera de la em-
. -.'.• ':; - .. :'. ,-, .. _, '-~ .';." . '• . 

presa en cuanto al éxitci>obtenido por ésta, en la 

realización de sus operad~nés la productivid~d y la 
.. :-.;., ··=-

política administrati;;r que se está aplicando. 
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Esta razón se puede aplicar en tres formas para poder obtener 
puntos de vista di~erentes. 

l. 

2. 

3 •. Neta - Div. a Accs. 
... Acciones Preferentes 

capÍtai representado en ac

comunes. 

Las razones anteriores nos~indican: 

l. Se puede determinar la utilidad gi;inerada y los gastos 
· ··~· financieros cuyo resultado es en favor de los.· inversio

nistas y los acreedores. S;bre ~i activo t:otáY~de la Em
presa. 

2, Indica la utilidad generada por la empresa en 'cada peso 
inv.ertido por parte de los propietarios o acpÍ.c)~istas. 

·\.::t· 

3. Indica la· rentabilidad que tuvo la empresa ~oi<cada peso 

aportado por los accionistas Comunes. < 

Estas tres relaciones anteriores, .lie ~J[~res~J ~n porcen-
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B.5) Rotación de Inventarios. 

>ventas Netas 
Inventarios 

Esta razón sirve para indicar el número de veces que 
los inventarios se venden, esto es que indica cuantas 
veces se vendió cada unii;1.ad monetaria invaertida por 
los administradores del Negocio y así poder determi
nar que no hay sobre inversión de inventarios o esca
sez de materias primas o mercancías. 

Para saber cuantos días tarda en rotar l~ mercancía 
se calculan los 360 días del año entre el result.ado 
de ventas netas a 

B~6) Ventas Netas 

Ventas Netas 
Activo Fijo 

Haciendo la división de las Ventas Netas entre el Ac
tivo Fijo se puede advertir el exceso de inversión en 
activo fijo o la mala dirección de la mercadotecnia, 
establecido por la 'relación entre lo producido y lo 
que se invirtió para producir. 

B.7) Ventas Netas a Capital Contable. 

Ventas Netas 
Capital Contable 
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C) 

Esta razón es una de las que ayudan a los inversio

nistas a determinar si su capital está siendo admi
nistrado por una persona eficaz y eficiente, porque 

cuanto mayor sea el volumen de operaciones que se 

tenga s.obre .el capital contable mejor va a ser la ad-
miniktr~d~~: ....... 

Mét~dodePorcient()S Integrados. 

~~·tJ método se aplica cuando se desea conocer la re

lación ·que guardan una o unas cuentas en comparación 

· - .con. un todo o con. una. parte de ese todo. 

Este método no es muy<aconsejable utilizarlo, pero si 
ayuda a conujuntar. un duicio junto con los d~riiás mé

todos. 

Hay dos formas .de -ha~er es'te método de Po~c~'.~ntos In

tegrales y son: 

C.1) Método Porcentual Integrado Horizontal 

Nos ayuda a indicar el crecimiento o decremento 

de una cuenta de un periodo a otro, permite co

nocer cual ha sido la variación que ha tenido 

ese renglón representado en porcentajes, tomando 

en cuenta el período base que se debe de consi
derar como el 100%. 

Esta forma del Método Porcentual Integrado, pue

_de o no ser confiable, puede no serlo cuando el 
período de comparación es otro. 
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Ejemplo: Cuenta: Activo Total 

Se utiliza para comparar los renglones de la 

misma naturaleza de un mismo período, ayuda a 

conocer en que porcentuaje se están utilizando 
los recursos de una cuenta a otra, tomando un 

renglón base que se debe de considerar al 100% 

en el Balance General el renglón Base es el Ac

tivo Total y en el Estado de Resultado son las 

V~ntas Netas. 

De las dos formas del Método porcentual Inte
grado ésta forma vertical es la más. confiable y 

objetiva. 

Ejemplo: Cuentas: 

Período:· 

c:a~tidáa~~: 

Ventas Netas y:_Costo .. 

~ño de 1961 
Ventas Netas • 5 '360 ·-

100\ y Costo Ventas 

3'732. 
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Método: Regla de tres menos 

uti-

.. . comparaciones de 
Estados Financieros iguales,·. en rubros .. iguales, co
rrespondientes a diferentes períodos, ya sea de dos o 
más años. 

Es fácil de obtener los aumentos o disminuciones si 
se tienen los Balances Comparativos, mediante la di
ferencia de un rubro con otro. 

Ejemplo: 

En el año de 1980 el saldo en inventarios era de 
384'610 y en 1981 de 525'968 provocando una diferen
cia de más en en 1981, lo que claramente denota que 
el monto de los inventarios ha crecido en casi un 
27%, por lo que se puede opinar que tal vez la empre
sa tiene una rotación de inventarios lenta por lo que 
en el último año se quedó con sobre inversión de in
ventarios, puede ser también que por consecuencia de 
la inflación los precios aumentaron y por consiguien
te los Inventarios. 
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Estado de Origen y Aplicación de Recursos 

El ínétodo de Aumentos y . Disminuciones se ~.púede estu-

:t¿~r!i~bti:~a:g·::m:::~d;s::doO~i:ci:C~o1t}~~a~b~ic~~ 
éióh'd~· fó~a'C>s del Movimiento de Recursós o simple-. ~;n~~· .~e Xshdo de Recursos; . <Ú;~ <J\ ·;: .... ;·y. ·~, 

~ªt~; E'J;~a~o Financiero ~l1ést~k Üd~:,! ie~ui~~s ~~é ha 

·dbtí3.rlid~~ ~n.a .:emisora. y laiápllcaciióh· .qtieí •.. se hace de 

-···.f~-~j~~~\~ll¿~;~~;s;iJi~J:;::il~t~n\\tÁit~{~~::·á::::::~na::~ 
·Antes .de; L •EJ~boracton~d~?este .·~stado ·.es sano saber 

.. de donde proyfenen y hacia Aonde van los Recursos.·· 

El 

a) de la utilidad Neta 
b) Por disminuciones 
c) Por aumentos de 
d) Por aumentos 

La aplicación de los recursos provenientes de lo· an
terior se hacen en: 

a) A absorber la pérdida neta 
b) A un aumento de activo 
e) A una disminución de Capital 
d) A una disminución de 
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Par.a la elaboración de Estado de Origen y Aplicación 
de Recursos, se necesita: 

l?:. :obt~ne.r un<Bala~ce comparativo· .•. ·un É~l:aao· de 
> ;' :~é~didas y Ganancias éorrespondient:e ar. período 

' . • • - - -º- - . ' - -~-" . - • ~ 

del.Balance"Co~parativo. 

2 :·< Con la obtención de las diferencias en el Balan
· .. · 6e CorhparaÚyo se determinan los conceptos que 

;~-~n···dei 6rigell y los que son aplicados de los 

. ~ .• +.;: Se!.-agrl.Jpan. los conceptos anteriores, tanto· los 
-~ --~--:~:·._~-~~~~;~_º·tjU~<~:·t:co6~-~~~-pb_~den a-1 origen como a la _a¡llié~ción 

.. ·e¡-¡ de los• recursos sumándose cada grüpo por _separa

.!~<:~~ do cuyas sumas deben tener un res~ltado igúélL 

E) El M,étodo de Tendencias 
. .. -. ' 

. - - . . 
- ' '¡., ·.·· 

Puede considerarse como~· ei método que continúa· del 
Metodo de Aumentos y Di~lllinucfones, ya que éste últi
mo no es muy acon-sejable para hacer comparaciones de 

más .de .tres ej ercic:ios. 

El Método de Tendencias consiste en estimar mediante 
la determinación de números indices los posibles cam
bios futuros y cómo y por qué las empresas los afec

tarán. 

Se m~neja .t9mándo un número índice como base igualán
dolo a ioo;iC::omparán~olo con otras cifras, la base se
rá 1a"~-afr~ ~ílásant:igua, lo cual nos expresará una 
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tendencia, que se puede dar a. conocer en series o en 

gráficas. 

F) Método del Punto de Equilibrio. 

El Análisis del Equilibrio consiste en una represen

tación gráfica o matemática del apalancamiento de una 

empresa donde se relacionan los ingresos totales y 

los costos totales, encontrándose gráficamente en un 

punto de equilibrio económico que se considera, es 

donde la empresa no tiene ni pérdidas ni ganancias. 

Este método del Punto de Equilibrio Económico es uno 

de los más valorables, en cuanto al Análisis e Inter

pretación de los Estados Financieros se refiere. 

Para la detección del Punto de Equilibrio<es ·n~~ksa-, 
rio saber: 

l. El número de Unidades Vendidas por la ~~~~e~a. 
2. El. importe de los Gastos Variables;; 

3. El importe de los Gastos Fijos y 

4. Las Ventas Totales. 

Los gastos Variables son aquellos que permanecen 

constantes durante un cierto tiempo y varían con re

lación directa al volumen de producción, ejemplos: 

materia prima, publicidad, comisiones, mano de obra 

directa, etc. 
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Los gastos fijos son aquellos que no varían en su im
porte, son muy independientes del volumen de produc
ción (dentro de ciertos límites) y se calculan por 
períodos que pueden ser semanas, quincenas, meses, 
etc. ejemplos: Renta, sueldos del personal de planta, 
el Seguro Social, Depreciación de equipo, etc. 

Para determinar el Punto de Equilibrio Económico se 
puede hacer mediante: 

l. Representación Gráfica. 
Representación Matemática . 

. l. Representación Gráfica. 

Consideramos que: 

a) Los gastos fijo; ;srill·Co.nstantes. 
b) Los gastos variables por unidad. son cons

tantes. 
e) El precio de venta no varía con el Volumen 

de Ventas. 

d) El Volumen de unidades producidas es igual 
al de unidades vendidas y ••• 

e) Se produce y se vende un sólo articuio. 
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2. Representación Matemática. 

_,·, .. :.:. 

Para llevar a cabo la Representación Matémátiéél se 
debe aplicar la siguiente fórmula: 

Punto de Equilibrio Gastos Fijos 

1_Gastos Variables 
Ventas 

El resultado, tanto de la Representación gráfica como 
para la matemática se debe interpretar como el volú
men de las Ventas anuales necesario que debe de rea
lizar la empresa para alcanzar el punto de Equilibrio 
Económico. 
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2. EL ANALISIS BURSATIL TECNICO 

El Análisis Técnico es el estudio que se hace con el obje
to de identificar lós cambios de tendencia en las fluctua
ciones de los precios y volúmenes negociados en Bolsa, a 
fin de determinar los puntos más adecuados para una futura 
inversión en acciones. 

Este tipo de an~lisis se realiza mediante información ob
tenida en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v., por 
indicadores Bursátiles, por las noticias de los periódicos 
que muestran la situaciónn actual Nacional e Internacional 
la oferta y la demanda de los valores, y algunos princi

pios de Análisis Fundamental. 

El objetivo de este tipo de Análisis Bursátil es de espe
cial importancia puesto que considera más importante las 
fluctuaciones, a las que están sujetas las acciones de una 
emisora, aprovechando en cualquier momento los precios de 
la oferta y la demanda adquiriendo así a precios bajos y 

vender a precios altos por lo que se puede decir que el 
Análisis Técnico dirige su estudio hacia el pasado y el 
presente, mientras que el Análisis Fundamental va a estu
diar y evaluar el futuro. 

Existen diversas formas o conceptos que se tienen que to

mar en cuenta para poder llevar a cabo el análisis técni
co, siendo de acuerdo a la comodidad y mejor comprensión 
del analista bursátil del cual expongo los más conocidos y 

los más usados para en un momento cualquiera puedan formar 

una opinión y por último llevarla a cabo a través de la 

decisión de inversión. 
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A) La Bursatilidad de la Acción. 

La· · Bursatilidad es la característica de . los 
títulos-Valor que los hace fácilmente negociables en 

las Bolsas de Valores, es la posibilidad exigida por 
los inversionistas de que en el momento que deseen 
adquirir o deshacerse de un valor, tengan la facili
dad de realizarlos en efectivo. 

Este indicador tiene una gran influencia en la deter
minación del precio de un título-valor, pero además 
depende de las condiciones relativas de la oferta y 

l~ demanda, el ámbito o sector en el que se encuentre 
la empresa emisora del título-valor, y la situación 
actual del país y del mundo. 

Cada vez que se estudie este indicador se deberá to
mar en cuenta el tipo de empresa que se analiza, si 
es pequeña, mediana o grande, porque una empresa pe
queña o mediana pueden tener menos títulos-valor emi
tidos cotizándose en bolsa, por consiguiente tendrán 
poca bursatilidad, mientras que una empresa grande 

emite mayor cantidad de títulos-valor dada la magni
tud de su Capital Social y provoca mayor oferta y de
manda de títulos teniendo como resultado la Bursati
lidad más alta que empresas pequeñas y medianas. 

B) Las Cotizaciones 

Son los precios a. los que se compran y se venden los 
titulos-val6r en el Salón de Remates de la Bolsa. 
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El precio es difícil evaluar si no se tienen conoci

illie11tc>s. ·sobre los factores ·internos y externos que 
afectafi a ;:ra••.acción~· •. . ... 

','.o '. '~~.: f~'{'~: 0 ··' 
~···~ 

Pa~~ :~·?d~r ~alÓ~r una eiíl~f~~~ se debe considerar que: 

a) El. pre~fo de una ac.ción y su disponibilidad tan

fo en compEa como en venta es una variable en el 
tiempo que depende de las condiciones relativas 

... . . ' 

de •la oferta y la demanda, quedando constantes 

todos los demás factores de riesgo. 

b) · La Cotización se verá afectada en contra del in

.. versionista si éste realiza la transacción de 
.venta en un período breve a 1 de compra, o si hay 

· .. una oferta grande de valores de la emisora en 

.cuestión. 

c) Cuando el número de inversionistas en el mercado 
es pequeño y el propietario de unos títulos se 

dispone a venderlos, crea una oferta que hace 

que llegue a aceptar a que los inversionistas 

compren los títulos al precio que éstos quieran, 

incurriendo el propietario en una pérdida de ca
pi ta 1, y por lo tanto si hay oferta de va lores 

los títulos tendrán una considerada baja de pre

cios y su cotización será menor. 

d) Si hay un considerable aumento o disminución en 

las cotizaciones de un valor que no sean relati

vos a la emisora, el inversionista debe apoyarse 

en el Análisis Bursátil Fundamental para tener 

un~valo~real de la acción. 
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e) ···La< Relación ae precios en el volumen negociado 
;.~-s mu'Y: importante, pues los movimientos tanto en 

'cotizaciones como de los Volúmenes negociados 

están registrados en la Bolsa, lq cual indica la 

tendencia del valor de mercado del· titulo, lo 
cual ayuda al inversionista si va a seguir con 

una tendencia a la alza:o.a~a baja. 

C) La Oferta· y la Demánda'., 

e La oferta y lá demanda es un fenómeno económico que 

· se dá' como consecuencia del libre mercado de valores. 

Los precios de los tí tu los-valor de una emisora se 

fijan como resultado de la oferta y la demanda diaria 
a que se ven sometidos. 

La Oferta y la Demanda está determinada por factores 

Internoi y Externos, loscuales originan e influyen a 

las presiones y vaivenes del precio del valor. 

--- - Para poder aprovechar la libertad del Mercado de va

lores y las Ventajas que la oferta y la demanda pro

porcionan al inversionista, éste debe de programar su 

plan de inversión de acuerdo a sus objetivos y nece

sidades y auxiliarse en indicadores estadísticos ta

les como: 

Volúmenes de acciones negociadas. 
Colocaciones primarias y secundarias y 

Las condiciones prevalecientes en el mercado. 
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D) La .Graficación 

Es. la representación de la inf~imaciÓfi analizada me

dial'lte figuras, líneas Ye sig11os:·'utiiiz.ando escalas 

aritméticas o ~ogaritmicas. 

Es una herramienta' muy Imp~rt~n~~ en él Análisis téc
nico Bursátil que s~ puede. apÚcar en diversos mode

los como el lineal, .de Barras y de Venn Euler. 

El modelo más usado es el lineal, pero en si todos 
sirven para describir de una manera visual las ten

dencias futuras de movimientos que tendrán tanto el 

mercado en general como el análisis de una acción. 

E) Las Estadísticas 

Es de una relevante importancia dentro del análisis 

bursátil la agrupación metódica de todo lo acontecido 

dentro de la Bolsa y que se preste a una evaluación 
numérica. 

Para lo anterior la Bolsa Mexicana de Valores., S.A. 

de C. V, pública varios boletines donde recopila y 

agrupa toda la información bursátil de los cuales en
listamos a continuación: 
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La 

PUBLICACION 

Desglose Mercado 
(Cates). 
Desglose Mercado 
(papel comercial) 
Indicadores 
Información 
soras. 

··Información 
(Ordinarias 

·Financiero. 

mercial. 
Emisión de 
Concentrado 

. entre ~Agentes ·-I-··"º"'" 

miento más 
relacionado al 

F) Los ?wiúltiplosc. 

puede dividff en 
obtiene con 
acción entre la utilidad 

PERIODICIDAD 
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El , Múltiplo es un indicador que representa en el 

mercado ál juez que da el veredictO acerca, de que si 
eF·°'ín~rcado tiene la·. razón o no· en la yaluación del 
pr~~1C>';~a~.:t~~~ ;~.26i.órú'1'..rn· 'L · c¡> p. ····•· .· 

Para ·~i6~ff~l~.;i~tu~i~ .:d~\cuál •empresa de un Sector es 
más ;réril:~b·l~\.par~ ;la 'inversión es necesario saber'.· qGe 
es ii¿J;~\fiti.~1~/ estimado y aplicar la metoaC>rÓgía 

' ··"··,., ..... ,, ) . ' . - - , . 

siguiente: ... ·.·.•······. •· .. 
''~ ··. ·". ·-~-' ~~; ' 

. M~l;¡1{~¡· ~~Ú~ado: Representa el número de; z~()sfen 
qüe'se~esp~ra:recuperar la inversión origlnaii s'iendo 
·;s11·¡i~z~~-;~~F¿·~tiie ia relación: . , ·:< 

3. 

.. ¡·;·: ~:~ .. ¿;)'.º·' :,----

•.•. ca~:~~·.~:~·r1:lJ¡i~:omedios 
)ós .. !ll~!tiplos de un 

~ ' - -_ 

fuese permanente, cosa que rfo podría ser, pero sirve 
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G) 

como punto de referencia para intervenir. 

otro. sifr.ifi9ado .. ,que'.;s.e le ,pued~ 'darÜ.ar:mlÍlflpl~, es 

,iHf iíf ~·f tt~~iW~I~;:~~f~.i:·::~~d·:¡;'·~'::,,:::!: 
• - ·,-_ ' < -,• •'. _ __', -•• '~.·_}~: .... ~.:.· 

<;-_~::-:<<~-{-- :1:(~·0:: ,·="' 

Y• i;>or;:'tüt:iriío; .. >ay~cia al inversionista a evaluar el 
~re6{d:]·f~~u~·~·:'~·é' ia acéión, multiplicando la utilidad 

.el siguiente ejercicio por 

estimado. 

Los 'in8i~acfo~es .... 
. :· _·'.' .· --: 

;~r~\ra •elaboración de estos indicadores se necesita 

de una recoplicación sistemática de inforniación 

proporcionada por las empresas cotizadas en Bolsa y 

por el Gobierno Federal. 

Los Indicadores Bursátiles son los índices de 

movimientos de diversos factores bursátiles, que 

ofrecen una noción del comportamiento del Mercado de 

Valores. 

En nuestro país tenemos el Indice de Precios y 

Cotizaciones que expresa de una manera representativa 

la variación en los precios de las acciones del 

mercado bursátil, que al medir esa variación en los 

precios se puede reflejar el rendimientro promedio 

del mercado. 

Los indicadores económicos de un país (consumidores 

empresas y gobierno) 
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Entre los más usuales tenemos: 

El Producto Nacional Bruto (P.N.B.) que permite 
apreciar el .ccreC:imiento económico del pais. 

• ·.-·;, ,,-,. •e;:-- •. -. 

: . ., ... _ ;.: 

Léis Indi~e'~ · Gen~r~ies de Precios ·al 
Relac:i.o~~n.~ ·:·lás cantidades • nbminaies 

consumidor: 
de dinero 

~e~esarÍ.o~. ~artaa9uiri~ una misma canasta de Bienes 
y •Ser.vidas ·representativos de la economía en 

momentos diferentes del tiempo. 

La recopilación de precios se realiza en forma 

directa y sistemática en 35 ciudades del país y se 

pública mensualmente en la Revista "Indicadores 

Económicos" a cargo de la Subdirección de 

Investigación económica y bancaria del Banco de 

México. 

Hay otros indicadores Económicos que también ayudan 

al Análisis Técnico Bursátil tales como: 

- Tasa de Desempleo 

- Volumen de Producción Industrial 
Tasa de Subempleo 

- Volumen de gastos en planta y equipo por parte de 

las empresas. 

Tasas de interés de préstamos a corto plazo 

efectuados a las empresas. 

H) Comparaciones con otros instrumentos 

o:.<:u_a.ndo_ ~e ~usca. obtener el mayor rendimiento de un 
bapit~l, al ·inversionista le interesa saber que 

instrumento de todos los existentes en el mercado le 

dará lo que conviene a sus necesidades. 
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• 

Por supuesto que eso necesita de una evaluación y 

comparación de todos los instrumentos, tratándose de 
determinar lo que el inversionista demanda y lo que 
los instrumentos ofrecen. 

La comparación de los instrumentos del mercado de , 
Valores es un elemento importante dentro del análisis 
tecnico bursátil ya que ayuda a tratar de disminuir 
el riesgo de una inversión al seleccionar el me_jor 
instrumento del mercado.' 

Para hacer cualquier análisis comparativo de 
instrumentos antes de invertirse se debe de: 

a) Determinar la bondad de cada instrumento y la· 
consideración de la posición relativa que 
guardan con el mercado en su conjunto. 

b) Considerar todas las actitudes del mercado 
bursátil en cuanto a caracteres especulativos de 
toda posibilidad y posiciones externos que de 
una u otra forma influyen en las cotizaciones de 
los valores . 

e) Evaluar los instrumentos posibles de inversión 
tanto en forma individual, desde sus· 
caraterísticas, ventajas, desventajas y su 
desenvolvimiento en el mercado, hasta la 
comparación en forma colectiva desde su 
interdependencia y las tendencias generales. 
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I) Comparación Entre Sectores 

La actividad económica en nuestro país está 
comprendida y dividida en sectores que se dedican a 
diversas ramas de la producción, dependiendo de como 
se desenvuelvan económicamente influirán en las 
empresas y por consiguiente en las acciones. 

A continuación se presentan las diferentes ramas de 
la producción ya agrupadas en Sectores. 

l. Autopartes 6. Hu leras 
2. Bienes de Consumo 7. Metalúrgicas 
3. Comerciales 8. Mineras 
4. Construcción 9. Papel 
5. Eléctricas 10 Grupos 

11. Químicas 
12. Siderúrgicas 
13. Servicios 

Ya que cada Sector tiene características distintas 
uno de otro, la comparación de un Sector con otro se 
debe de llevar a cabo con las consideraciones 
siguientes, que el inversionista deberá tomar muy en 
cuenta. 

l.. Perspectivas de 
Desplazamiento 
imponderables. 

Crecimiento y de 
por absolencia 

2. Ingresos y Utilidades 

Riesgo de 
y otros 

3. Aspectos competitivos' entre las empresas que 
integran cada Sector. 
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10. Administración de la Empresa. 

11. Análisis Particular del Valor Estudiado. 

12. Conclusiones del inversionista. 
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.· -\. - ~~~·;:;~·'.: :: ""-'.-;: ' ·

.,s :: '.0_' 
~-:-: ',._;;--;~ 

CON C.L U SI 0-N ES 

En el desar'roÜo de 18 presente investigación, he tratado 

de dar S~Xp~riorama de lo que es el Mercado de Valores, en 

su's ~sp~~tC>s~ás relevantes, desde sus antecedentes histó

ricos hast~ nilestrós días, de la forma en que se encuentra 

constituída, • sus características, funciones y estructura 

legal. 

--• C"'"·-, • 

· .. ar 'M~ré'ado d~ Capitales 

>b) ~~·~~r~ado de Dinero 
~e)· Mercado Primario 

d) Mercado Secundario 

Es de gran utilidad para la comprensión del inversionista, 

de cómo está constituida la bolsa, y en qué momento es el 
indicado para invertir con la ayuda de elementos investi

gados, analizados y expuestos en el presente trabajo. 
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El mercado de valores y la bolsa Mexicana de Valores está 
regida por los 

a) Organos de Control 
b) Organos de inversión 

Que regulan, vigilan y emiten disposiciones en materia 
bursátil, haciendo que la bolsa se esté actualizando cons
tantemente, otorgando al inversionista mayor protección y 

oportunidades de participar en él con mejores condiciones 
y menores riesgos. 

El mercado de valores cuenta con diversos tipos de instru
mentos, en los que se puede invertir desde valores de ren
ta variable como las acciones, valores de renta fija como 
las obligaciones, cetes, aceptaciones bancarias, papel co
mercial y otros dos tipos de valores que combinan la renta 
variable con la renta fija como son los petrobonos y los 
bonos de indemnizaciones bancarias (BIB'S), además para 
apoyo al inversionista, se cuenta con otros instrumentos 
que son el oro y plata amonenados. 

El análisis .bursátil es muy importante para la toma de de
cisiones, considerando los factores delimitantes del mer
cado de valores, que son muy variados, de diversa indóle, 
que en ocasiones no es posible medirlos, predecirlos o 
cuantificarlos (como la caida de la fuerte e inesperada 
bolsa en 1987), siendo que con la ayuda de diversas técni
cas del análisis bursátil, este se hace una herramienta 
escencial de apoyo al inversionista que se interese en la 
bolsa de valores. 
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Basándonos en la presente investigación, el inversionista 
debe considerar cinco puntos importantes para poder dise
flar una óptima cartera de inversiones lo cual es básico en 
un medio tan sofisticado como es el mercado de valores. 

l. Detección de necesidades del inversionista 

El inversionista debe considerar tqdas las necesidades 
que tenga tales como: la obtención del mayor rendi
miento posible, disponibilidad requerida para obtener 
el capital invertido, etc. 

2. El capital al invertir 

Determinar el capital que se quiera fover't_fi: ~onside
rando las necesidades propias del inversionista. 

3. El riesgo 

Implica, por un lado, el peligro o contingencia que 
tendrá de perder el capital utilizado, y por otro, que 
su dinero no puede sostener su poder adquisitivo en el 
transcurso del plazo de inversión. 

4. El rendimiento 

Será la utilidad o ganancia que se obtenga por .la in
versión, lo cual estará sujeto a la elección del 'mejor 
instrumento del mercado de valores, que dé la garantía 
y que satisfaga las necesidades, y el mínimo riesgo en 
el tiempo requerido de la inversión. 
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1 5. El tiempo 

Este factor es iroportante porque en él se considera el 
plazo al que se Quiere someter la inversión, 
dose así los cuatro factores anteriores 
marco de tiempo que puede 
según el grado de riesgo, 
el rendimiento será bajo o alto. 
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GLOSARIO DE TERMINOS BURSATILES 

. .'-), :. . _. ·'·:::>· ~:"/._:~·- :;u,- -e~~<-~·:" 
ACClON DE CRECIMIENTO. AcciÓn'de; uria<lí<:>c'iedad anónima cu-

yas utilidades se han incrémenta~6·i::od~{~l:e~temente duran-

te varios ejercicios y sé e'sper~?que,)e incrementen en el 

futuro a una tasa superior .~r·~r~~edÍ.o;· , 
::--'..~:r·.)f~,,t · -~,:~. -.~: :·; .. _· .. 

ACCION 

dendos 

años. 
~=. ~:;~:~~:º:.~:~\i~~~~~iJ~~l;!~!~~f~~~· .:: :~: 

---~ - :- :}:< ~~~:;:~~ :z-.l~~. ;·.~<-~:.. ~~~---~ .. ~;A~~~.·, ;~~ :~.::.{ ·: ~~.~;:;~~- -··,··: 
. ,.~ ' 

ACCIONISTA. PropÍ.et_a~i¡.) de \ínaJ otvaÜa~ acciones de una 

::~::;: =~eP~:P;zz:i:¿5.d~t=~1n;::i:i~f{~E?{~~;\~i!:r:0~: 
·acciones ·de lils q\le ·~s cÍu~flo 'e~tt'é_;~~l\-:i~~f~i''d~:aC8i~nes de 

- .:_ ~,;, ~;--:_~'-- .-~- :~ la · · '.,;·.', · :· ,.·. , ", ,· .: ·, · 

·.' • , '· . ·U·· :et. ':[; ' ?-;: \> 

~~::~~.:· W~"~:t:.r~~~:t~'~r~'.·.;·.~.-·,·~··.·.·.~• .. •.• .. ~g~~t~~~~f .·1.~ti:::':; 
efdctit>'C>') etc. - . ; .. 'é , , .· .. , •'~''' '"º '·L,,c,, A,,-. 

'\~~~- :~,... . ,J.->'· ·,:~:{ '"-.: {'."" j ,;;·::,;·~'.~, 

~~J~:~.J:,~:,~::~ti:~f Ít~~o~{~j~f it~~21~:ttt•::,:~ 
plazo. ' « '' e';.;:;; e,';,{~, •?::>'"'" C'¡é•; ;;;¡'rj· S, «,., 

·,; ; - ' . ·" ··::~i;--~:·.:~;:.;'. :;~>;];";:: .';;.·:,·' ,':-;};·.~, ,,,;,.··· .. ,, ·-

ACTIVO· FIJO; <s~Ja~ :¡~JkJ:Ql~~~\t]~ ,~~r~'~'.plazo ~º~~"la, socie-

dad en bie'he~'! rí,(;ce~afÍ«)~'i{:~~r~:sú' operacibn como:, Inmue-

bles; iristaiaÓiories~ m'aqultiariá, <etc. 
:};.f.,>--·-.'- ·---<~:; ·., :;··,,·, 

·;:,·:'·/.' ·-

.:L 
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ADMISION A COTIZACION OFICIAL EN BOLSA. Aprobación por 

parte de· la Bolsa Mexicana de Valores para que los títulos 

valores de una empresa, negocien en el piso de remates. 

AL PORTADOR. TÍ túlo valor en el que no . se cona igna el 

nombre· del propietario, pagadero al tenedOr y negociable 

por simple entr~ga'. 

AMORTIZAR; Redimir el capitál de una deuda; 

,,. : _>. ',' 

AMORTIZACION DE r;os BIENES DEL ACTIVO. R~a~b~ión gradual 

de su ·valor contable para compensar su dep~e~ia6iónpor el 

uso o el progreso técnico. 

AMORTIZACION DE OBLIGACIONES Devolución anticipada de 

su inversión a los poseedores de una obligación' hipo~eca

ria o quirografaria, mediante sorteos periócÜ.c~~. -

··' 

ANALI s r s DE VALORES. Estudio de lc>s ... fa.C:t~·r·e;: l~ef~ies, 
económicos, financieros y bursátiles de los t'ít~ici~"iiÍobi
liarios para explica·r su comportá'miento{·~·~ ~ict~~i'6icio y 

pronosticar su tendencia. El ariálisis 

de ser fundam~ntal y técnica. 

a~ T6~C'Váfé:lr~~ pue-
·>, • ' o<'.::' • '•,::¡;~}C. ---·- ¡">:? ,_-, __ . 

O V' .. -/-~·· ,• •;' 0 -..,_~_:, ~':: •: .; • q: 

ANUNCIADOR. Per•ona deBiqn•~· ~l·. ~!~Í~f ~íi~,.,~-~~10, 
durante la sesión bursáti1,·.•ªl1•••~él·i1>ii¡irra.···esl:ablecidafoon 

este objeto en el' Piso.a~,Re~·~~e)~)~·~.;,tii'.::~¿;$Pif;~~.~¡·S.~~a de 
Valores. ,;y ··~•' •% • · ... ,•;( ;.:}''.6'.. '· ;:·: 

-__ ;'.;;·~'·"·~-.·.,~.~.:'.;.:;.-:~- ' ' ,,_.- ,~> ~;j; ~ .. /~/; "-:¿~~¿;;_ ~ .< :. - - .·.jJ ·> >">''.{. . - : .. ~//' <. '':.· -~ 
(/ _. ' " ,"i:'¡• •j·; .. ·, ,,_; ,•' ,, -"'~ "· ;,-- <l .,, '··:' 

~:~~::r«:::~~~~~f {f f ~t~~~~~~fi~t~F:;~~~f tt~z:~f::: 
.~: ·;. "':.< 
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ASIENTO. Es el registro de la compra o venta de títulos 

valores que realiza un agente de bolsa u operador de piso 

durante una sesi6n de Remate, para un mejor control de sus 

op~raciones y para idforjar a terceros~~ 
~:: . '. '' !' ~ >-~ -:~ ·.>:·~ - ' 

ASOCÍACION MExICANA DE CAPACITACION ~OR~~TIL. - Organismo 

que tiene como objetivo impulsar eldesairollo delMercado 

de Capitales Mexicano, con énfasis 'eri el Mercado de Valo

re~ a través de la inve~tigaci6n y la promoci6n de activi

dades burs6tiles y especialmente de 1~ capacitaci6n de los 

recursos humanos interesados y actuales en estos mercados. 

ASOCIACION MEXICANA DE CASAs DE BOLSA~ Orgánismo formado 

por los integrantes de'/la. intermed~ación burs6til, que 

tiene por objetivo promover el. dEtsarrollo firme y sano de 

la actividad de_,interlll~di~di6n del Mercado de Valores. 

' - - ---,"--

AVAL. Garantía escrita ~~orgada a una emisi6n de títulos 

válores de >renta ,;fija," por una persona física o moral, 

ajena a la propia ~~i~ora y que se compromete a pagar los 

intereses y amorü'~a'~,i6~:aéf capital, si la entidad emiso

ra ~o lo hiciera. Firma óorl que se afianza o garantiza un 

documento de .crédito al responder de la conducta de otro. 

BALANCE GENERAL o ESTADO- DE SITUAC,ION--FINANCIERA. Es el 

estado financiero en el cual se presenta la situación fi

nanciera en que se encuentra una empresa a una fecha de

terminada, mediante la descripción de su activo, su pasivo 

y su capital contable valuados precisamente a esa fecha. 
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BENEFICIOS BRUTOS. Suma de todos los ingresos de una per

sona física o sociedad, sin deducci6n alguna. 

BENEr'ICIOS LIQUIDOS O NETOS.·· e Suma de;:fos .. ~iri'gre~os .de'. una 

persona física o sociedad, rest~nad:i6;é'.~a'sf6s br.fgih~dos 
para obtenerlos y los impUestbd-'~·~c~~:-~--~~~pS~~~-{~'.ri;t~·~--~;.\~:~/~ ·"'·· 

'<: : . :.:.·, ::·:~ :; '.-?::· ~ . : ~. 
t"' 

• ' : : . ~- • ." , ' : ¡ . ' , ; .- ~ - , 

BOLETIN DE COTIZACION OFICIAL •. Publfoac:ii6n que realiza la 

Bolsa Mexicana de Valores todos los día~>e'n' que se celebra 

la sesi6n bursátil y que conti~~e la lÍ.~ta de los valores 

negociados, los precios y cantidades·· operados, el precio 

de la sesi6n anterior, los cambios que s'e ·registraron, las 

posturas de venta y de compra reali~adas al final de la 

sesi6n y otros datos complementari~s de inter~s· generaL 

BOLSA DE VALORES. Recinto del Mercado de Valores organi

zado, en donde se realizan operaciones de compra-venta de 

valores inscritos en ésta, a través de los Agentes de Bol

sa y de los Operadores de Piso de las Casas de Bolsa. Es

tas operaciones están sujetas a la ley de la oferta y la 

demanda, misma que determina las cotizaciones o precios a 

que pueden operar los Agentes y Operadores. La funci6n de 

la Bolsa se extiene también a la supervisi6n de las opera

ciones realizadas en su seno, o sea, .a la transparencia 

del Mercado. 

BOLSA MEXICANA DE VALORES. Es la única bolsa autorizada 

por la Secretaría de Hacienda y Crédito Público para ope

rar en México. Está constituída como sociedad an6nima de 

ca pi tal variable. Su funcionamiento está regulado por la 

Ley del Mercado de Valores y vigilado por la Comisi6n Na

cional de Valores. 
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BOLSIN. Centros de contratación de valores, en países don

de no existe una Bolsa. Estos centros se ~hcu~ntran ubi

cados principalmente en Europa. 

. . ~.h~. 

BONOS GUBERNAMENTALES. Los emite E;ll got>iefoo y generan un 

interés pagadero periódicamente y su garantía está ~espal
dada con rentas del patrimonio n~ciorial (petrói~o, mar, 

etc.) La deuda contraída se. di vide. eri' extranjera' e: inter

na. Esta Última con dis~inci6n;en moneda;na~ional·y ex

tranjera. 

En el caso de México, la _coioc~c:f~n ~pú~fl~i d,~,.~6hos gu
bernamentales está autodzada,' ¡;íéi:Cí 'es.!riá'i0foom6r1''.'~u colo

cación regular en reservas del 'Bari6c{:·c'e;kf°r~cl.Y~Y c~ri' tasas 
- :.,-.. -.- : -, : ;:.~ . . -- '· .. ~-.- - - ,_·. -_ - -- -· . . --

de interés especiales. , >. • · .. :. .. 

BOOM. Palabra inglesa. q\le se !utUfza<para designar un 

alza bursátil desmedida. 

BURSATIL. Término relacinado con la Bolsa de .. Valores, con 

las negociaciones que se llevan a C:ª~º .~n ·Ist~ y con los 

papeles o valores registrados y 6perciac:>s ~ri ··;~ Salón de 

Remates. 

BURSATILIDAD. características ·-,fe"-!oa· tífuicia~·.c.;;a.lores. que 

los hace fácilmente negociables en i~s;·~~o.lsas de Valores. 
,;•,' .:.::.·:·, •• ~.' •. /- \,•'M y.;: i.~.'.~.;,~-:-.~.-· 

CAPITAL. 

nistas de 

;';.· ~-

Suma de las cantidade~~iiÜtr~~~cÍ~~ '.¡:>c)i los 

una sociedad anónima .;~}~:. ~u:~~~s~'i1:\lhi6~. 
accio-
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CAPITAL! ZACION BURSATIL. Parámetro que se obtiene al mul

tipl i.car el número de acciones en circulación, por su 

cotización en Bolsa, en una fecha determinada. 

CAPITALIZACION DEL MERCADO. 

suma ~el ~apital bursátil de 

en Bolsa. 

Parámetro qúe ~ C:om~reri~e la 

todas las empresas. :i.nsé::ritas 
• ·;.;·;;_:.,;,._;o 

' ~- ·-~ . ~' 

CAPITALIZACION DE RESERVAS. Aumento que.se ~ad~~Ji ~api-
tal social de una empresa, mediante la.· c6hJJ:rÚC:Í.r{;(i~ sus 

utilidades en capital, entregando acciones a ~~·~>~óéios, 
en proporción al número de acciones antJ..:j~a~ .. de qÜe ~sean 
poseedores. 

CARTERA DE VALORES. Conjunto de títulos-vaiór en poder de 

una persona o empresa. 

CERTIFICADO PROVISIONAL. Documento negociable en Bolsa 

que se otorga por aumentos de capital y son canjeados por 

las acciones definitivas, cuando éstas se tienen 

físicamente. Las entrega la emisora para que 

temporalmente los accionaisl:a¿- acrediten sus derechos. 

CERTIFICADOS DE PARTICIPANCION. Son títulos de c~égito 

que repre~entan: 

a) El derecho a una parte proporcional de los rendimientos 

de los valores, derechos o bienes de cualquier clase, 

que tengan en fideicomiso irrevocable para ese propósi

to la sociedad fiduciaria que los emite. 
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b) El derecho a una parte proporcional del derecho de pro

piedad o de la titularidad de esos bienes, derechos o 

valores. 
\ 

c) El derecho a una parte proporcional del· producto neto 

que resulta.· de la venta de. dichos 0 bienes, derechos o 

valores. 

CIERRE, HECHOS AL. Es el Últf~o':~reCi6 ~.: '· ' -. ' 

aparece en las 

pizarras de los di ferent:~5i· fí(~l~~:..~alor' cotizados 

sesión bursátU•·.enia Bol~a.·M~~fc'aha"aé v~fores • . , .. , .. , ~.- --,; -

en una 

CLAVE. Palabra, sigla o colocación de letras (máxima sie

te) .que se asigna como. símbofo a una empresa emisora de 
- - '" 

valores y con la cual es identificada en la pizarra de co-

tizaciones y en todas las .liatas de cotización publicadas 

por la Bolsa Mexicana de \ía\ore.s. ·· 

COLOCACION. Se conoce también como Oferta Pública y es la 

operación que hace una Casa de Bolsa, consistente en ofre

cer publicamente valores de una emisora en el Mercado de 

Valores. Las colocaciones pueden ser Primarias, si los 

recursos financieros obtenidos en el Mercado van directa

mente a la emisora y Secundarias, cuando los antiguos ac

cionistas venden parte de sus acciones. 

COLOCADOR. Persona moral que interviene como intermediario 

en una colocación de valores. El colocador debe ser una 

Casa de Bolsa o bien un grupo de ellas, al cual se llama 

"sindicato" en el medio bursátil. 
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COMISION. Derechos profesionales que cobran los agentes 

por comprar y vender títulos,.: Cupones y otros bienes. El 

monto de este pago está foimuladó por la Comisión Nacional 

de V.alares y autorizado po{ Ía, Secretaría de Hacienda y 

crédito Público, a través. de un arancel. 

CONGESTIONAMIENTO. si tuaCión · por la que puede pasar una 

acción o el Mercado de . Valores en general al estabilizarse 

las acciones dentro de ün-'iango determinado. de precios, 

siguiendo una trayectoria ptáctiament_e horizontal 
--= ~·-:-.~.%~--~ 

CONTRAPARTIDA~ __ .Se .. ref i~~eY;a Ía: in\ii:,uf'~~6fffi~porid~ncia en-
tre · 1a oferta y la. d~m~n~~.;;. · <: .. · 'i ;.:· ;, · >< ' 

.- >l- -·--·-<': ··. --, ':-·.; .,;; >~_:_,_-~::: 
• ; _ ·-':e¡-:-; ·, • .-: ":. '~ ;,;;_j·-· ;~~{- ·'ciº~:-·· ~~~ 

CORRECCION~· Cambio: e·~: {i_ ~~nderiéla ''~~fZ pre6i.o ::de :una ac-
. - ._. (:1; ~ '·,;,· -· --'< ,,· '~--- ",,,._>·.f~' . -· 

ci6n. -·':·_·;". - -:~/i, <?L~:_ ~\{:·--.:--,.''-":{y:- :,·::, -.__ _-_;-. __ -,, 
'"/·,_,- . :~-:- <- - .. _, __ <.:~-::·( <:;~:~~:::~·~_:;_~x.-.~>t~:: _;--·~~'.::··_._-~_-_'._,_:~_~'. ~~-- : }}:.: 
/-" .. ::;;.-~:~;~~-'.·~/·;~..;_~ ,~";:~-~ :.;-,-. . '~--·:,:-; . ~ ;' '. -\)~'. 

CORRETAJE. · Pr66e~i'i~Íeri~~:}~~~~~t~~~f~~:-~.~~~·i~erit_;d.~e·····~.·-:·-~-·-··· __ ._'u;.n::casa de 
Bolsa, al compr¿¡i~.:vende~;~.~~~~~.~s;~~º~-'.~?~nta .. _., _inver-
sionista_. -·. • '\'; ··,.- ·:·.··: · , " __ .. ·>.<, ·.·•·_· .. :·'.·.'_\·_.·.· :) 

'p' ¡.. ~: )> ~,·_,:_;--' . ':,• ·::'..~,~./-: :.:·-:< :-.;_,, - . 
. ;.'·:·-»:: __ .·:f.<-'-~ ~ -··. ,., . .¡:.~' 

El término tambiéñ es utillzadoLp~r'k denóm:i.Ílar';.lo~·,honora
rios que. ccob_ra.n__Jos~Agent'es~i.y'?c:~~s~i-far/a~i;(sbb~e las 

operaciones que realizan por cuenta de éils'éC:r:rJn:tes\ 

CORRO. 
r;--- , .. : " 

Area de trabajo ubicada en el Salón de· Rémates 

desde la que se lleva el registro de las posturas .de com

praventa, hechos y sus tendendencias, determinadas por las 

ofertas y demandas de agentes y operadores d• piso durante 

las horas de contratación. 
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COTIZACION. Precio a que se compran. y se venden los valo

res en el Salón de Remates de Ta Bolsa Mexicana de Valores. 
' ~ -- ..: 

' ·-~\~·¡ ~ ' ... :" 
COTIZAR. se t.isa :t:~rnbi~h~~o~Ó ·~in6rÍÚ~() :a.e 

·:;;.· ~- >.'.<~::.:.'·;"::;·e 
fijar un precio o 

··>-:-.. ,>~~,~r'.-'.?(~~ . 
'-' .; ·.·_-; , -~-~.::. '.:·. , .. '-:::;·.~ -~··::.":··,··;· ... e,·:\·.:.',.-.· '. .> 

,. ~··c•;c:·.o:;_-;;~~-,~,-- ', '!- " · , . 

contratar. 

CRACK. inpre~~'.;J,qti~·;'i~J8f:i,tie un acelerado movi

mi'énto descendente':ae .fü~s •'~re'cfos' de ~f()s tí tu los valores 

operados en el ~ercado,': akbia() l É/i t:J~ciones exce~~cionales. 
-~-.-~- ,--;::~~-~<<-~-~º~'-· .. -

CUENTA DE PERDIDAS Y·G~A~diAS~- -\iEir -Estado de Resultados. 

. ,. -
,. -- -

CUPON. Título-valor adherido a las c;;bligacion,es''y accio-

nes (desprendible) cuya función es'acreaif~r -~i derecho al 

cobro de intereses, dividendos, a sucribir o C\ ca~italizar. 

DEPRECIACION. En términos contables ~·~ Ta di~~iÍlución que 

en' su valor de adquisión sufre un :6úv~ fijo por razón 

del uso de deterioro tísico a tr~~i; d~i he'nípo. 

DEUDA AMORTIZABLE. Deuda Pública, cuyo ~a_eit.:¡l se 

reeínboisa'-,mediarite sorteos; generalmente anuales .• 

DILIGENCIA DE TRANSFERENCIA. Anotación al dorso~ con el 

visto· bueno de la sociedad emisora, 

títulos nominativos endosables y que 

sión.a favor del comprador. 
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DILUCION. Disminución en las. utilidades por acción. Se 
produ'ce en general cuando µna,'e~presJ'·."r~~liza un split, 
decreta un dividendo en acc:i.ci~e~·;·.\j)erÍffl:e -mi~vas · acciones 

en una proporción mayor ú creCimiento:.'aé' :;1a'S ÜtÚidades. 
Esta. di fución es determina~{pcik Ü e~p~1sa;. :>: , 

\. ·:~ ::,-_ .. ·<;·~ ·;~-<i, >', .,1_'"·1·· .··::·::.>. :.·:.'·: 

DIVERSIFICACION. Ope~a¿i¿~i J~''esttub~~r·li-;1/f~ni·c~·~t~ra con 
a i fo rentes clases de t~{~{~~~/ ·~ori bbj;fa)aEi}c:Íis~i·htír el 
riesgo. .,, - ' e.i••.- :.( :: .·._--·· '~:O ,., ~2 \) 'ct' 

.. ·.,-:·- ·_.-·_.':-·». -.:··' ':·.,'.~·::~~. -:: '-'. ',.:.·:.:,'.r . .•... ·, , ,•.< .-,,.:~:., ,_ ,;, \;'··:;;· ~\-~_-•_ . .'·_::_:: __ ;·, ·:;,.-z_,:'·,_, __ 
·.;·---_<:>~: ·> ·"'~ ,--,·:::~ '.':;--'c:'.S,., ~~,~--':.~~~:-:f.':: - ~=~--~- . 

or1AoÉNrio ·A ClJENT~:, . 'p~f'.~~e:,;·~~r c~1vtae?l~~1c~~~~í·~~;A'.q;~e la 

empres'ci --paga'· ~ntiéi~ada~~~f'e:,:a: ~~r~6 ·~:~{i'lo§J'l:>~~g~~'.;i"átbs del 

ejercicio-que,está..transC::Ui;i;fiUÓ.f} ':~ )' .~.J::.:: ;;_ 
·':_, _-:·s;_- ~.-~-~,,~ --~-o·- -:;·:~~-r:j~~;·-~ .;~~~}: ~',-~~~ -~-:~::;~·,,:~·f-~:;:: ~~--'.f · 

:>·_c.:;,-,.·"-"'·----~ - ·-·· -.- ·- ,·"·. ,, :·e,> 

orvr DENDb aiit!To-: _ oic~iacind.ó ~dtivo.,si.~"(a¡¿á~~.ir'!:i6~·:Í.~pues
tos a<cargo ciE!1 acc'ionist~;.· ,. ""(•el:". .é<t ·::·''"'' 

·;·'· u •1·:-· ~¿_L··~ '-:i''"~:_ '.~,-... ,:~-<·. -:..,:"·,.-, ·j' 

:::~:·~:ne:":,~~'·º-;,::~,: l~&ti§í\j~'ilt~~~~~1h{r':; 
dl. vi' dendo total. '.'-:'-·"·'·'··'' .. _-.'::o;_:_::.:;:.. ::{: ·::> ,_.,:· ... •: · <-~~- .\'~--~- ·:\~ ·<"." ~:;_ •. '·:::,'. 

'';- :;¡····\,. --.<.<:<··.;/;·:· •\~ ·-,_~;:.~ - -----,~--
'·~·t~- ~-.. . ·. -:-;;:~·~, '.- -.· . , . : ;•· 

DIVIDENDO NETO O LIQUIDO. ~~~i~~J,d~jc~ld~'. }5~J~ii'~iJs\~cf: una 
'.t.'.c=: •'>·:--~·- - . '--:i« . ~ ;". 

empresa que efectivamente• per~ipe·cada 1a§C::l.6ii,;y:qUe\restil-
ta de deducir del beneficio biut:~6 acioi~~;i9;.0.:io~(i~~tie'~tos 
a cargo del accionista. y ;•' ·.:~',, x:, .. ·.;,_ 'i· ':'~; :•! 

·. ' •:.'_.-_(',: .. :;~~\: ,• <~·;::: ~·¡'e'J:: .-,,,", 
·-,,:·:-·..:;_· 

DIVIDENDO ESPECIAL O EXTRAORDINÁRÍO;. 'PagC)}eri(efec;t:.0 o en 

acciones decretado en forma adicion~i al a'{íiid~ri~() •ordina

rio. ;-' :'·<··~::::·~~-/::_-:~-,: :'~·-:: 
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EJERCICIO CONTABLE. Año económico; período de tiempo com-

prendido entre dos balances anuales sudesiyos.'''< ... -.<--: 
--,,,-,, 

;:, ~ 

EMISION. Acto de emitir valores una':~Íi{pri:i~~;·:,,c6njunto de 

valores que una emisora crea y pon~•ert:'6Íib~i~6Í.ón. Una 

emisión puede ser pública, si. s'e ;eaí'i~~i'r~~ci'016cación de 

los títulos en el Mercado de,:Vúói:~s•i; ai.Úavé~ de la in

termediación bursátil y privada 8i·.0 i~T6di()c~~i6rl ··se hace a 

·los actuales accionistas o~~ .é~Av~i'.á~1~lií l/enfa diÍ:ecta de 

unpaquete de acciones del_vt~a~~()r ·~r:co~;l"~dor; . 
' - . . . - - ·. - -. - ,,, . ·:. ' . . - -. '~-

_·. :;:-'"'" .~ ".~'¡-
'._-·'. 

..:·~~:· -~-- .- -/· -

'.'.'!'~:·". 

EtüSoRii.. -· Empresa abie;t:a ;é~u~. páiiece'eil''~c"fFC:uiació~ sus va-

lor'es en el mercado bursátil/' ·:, 

-EMPRESA CERRADA. 

no la constituye 

,·,·_. 
, .. 

·Es aquella ~uy~· fue~te J'.ae~ ~ff~~íÍ~iamiento 
la emisión de v~lores>~rl la :~ó¡~al 

.;. '\_' ' ...... ,-. ·-··-:·~' . ;:~/::--; 

" . ,-; //··.: ~'.:,/ .. ,¿~:~~~e:.::':',·'.·· /-~-~--, >-··· .. >-·. 

Expresióri~ q~e ·Jse{{~lll'i>Y~~-, ~~~~-: dali ficar 

una compra o venta a cr'¿a'{tó';,. ~lhzté~~r~~l~int~r~sado el 

dinero o los títulos. -·-· <r :;:;; :i_~ ,,, tt ' ·~·¿_y 
EN DESCUBIERTO. 

ESPECULACION. Compra y •ve~f~;· d·~. icffü~:s/ ~~r~~echando 
las::.fluctuaciones ·de la'°"bf~rÜ~ ;'ra~áE!~'aiiaa,:::'(;¿;;f¡ in ten-

clón •.de obtener. en u~ tiempo ¡~·elativamente cor{ó;'{benefi

cios con riesgos superiores--~ los normales. 

., ":". ··:;¡,::' 

ESTADO DE RESULTADOS o DE PERDIDAS y GANANCIAS. ·Ea: el es

tado· financiero en que se presenta ia informaci~W;~~1ativa 
a la afectación que sufre el capital contable~6·ú~a_'trimonio 
de' la entidad, como consecuencia de las o~er~6i~il~~ prac

ti~adas."por la misma durante un perío:do ae·. Ef~n\~g.~~t:ermi-
= :~-
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EX-CUPON. Sin derecho al cupón que ha vencido. Los valo

res de renta fija se cotizan .ex cupón a partir del día de 

vencimiento y las acciones desde .el que se 'seí'iala.para pa-
go del dividendo.. . ',\e e{ ' •.. $.~;;,Be' e> .. 

EX-DERECHO DE SUCRIPCION. ~L~th:~~. · Cuando una 

compañía aumenta su capital social, oir~6~<~' sus áccionis

tas el derecho de suscribí r dicho ~~ment'o· normalmente a un 
'·· ' 

precio menor al del mercado. Cuando/una acción es nego-

ciad~ ex-deiechos, singnifica que eso~·derechos fueron re

tenidos o ejercitados ya por.el vendedor •. 

EX-DIVIDENDO. Sin dividendo. vende 

ex-dividendo, el precio de la acción 'generalmente experi

menta una baja similar al valor d~l·~ivid¿ndo. El compra-
~·, .·-._;;'.;o__;_;:-~-~~·:·-~-. 

dor de una acción ex...:dividendo no. tiene derecho al divi-

dendo decretado. 
., ·\:>:;-.. 

'. ,-, .. , ., __ :··:·< ·,,/.'. 

>.;; ~ti.·'"'·•, '"'·,;--. ·.~:!· e:~:·}~~·:- •J;._<._i'· '·.·• 

::~~:. y :~:::~:::~~:~~:::::~!:Jf :;~~~,h~t~4ñ~b:: 
venta o ganancias de capital. ,:;( ''< i\· ~. , '":•\ :. 

--- : ~ '~-~- ~~;~:~ :.·-~ ._· .. :·.~:=:_::.- ~i~i_;J;#~:~~µ~ --
FIANZA. Depósito en efectivo ; f()~aC>s.;pÓJ.:>li.co~· que:pbrtan 

los Agent'es y casas de Bolsa, a disl'osi.6'i6I1'··tÍ~d:á BoÚa' de 

Valores, para garantizar el ~umpU~i~'ht~,·.a·<;;:'. i~( 6,hl.igaqfo-

nes de los valores bursátiles ... '· .., ·· .\:'• \:' ····· 
··:):.·-.t -,:\: .. :«>f: -:~ ~t:::·:·\,L~ -

.. , . - .- :_,;'_- _:_.~r;.··. :) '.'::: : . ._.'.-;~·~~-:,_ ·::;}F>-"~/; >;.:/~· \~'.;: ,-.-::-- ... 
FLUJO DE EFECTIVO~ Tamb1en se:·c;:o11oce como;:pr,esupuesto de 

Permite conocer y conÍ:rbüiH:8~>~ri~~~·s¿~. y egresos 
' .. : ' - '·~ '"• -<' ,_., :< __ · ',·· ... · ; ;·~.r.:t:-::·~· ):' ;-. 

que una empresa pued~.t:e2:f,:c' .,_ ':.'.~ _ ~0~~y,~~~x~·' " 

caja. 

;-:"· 
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FUERA DE BOLSA. Se dice de aquellas transacciones con tí-

tules-valores que no se ~egistran en la Bolsa Mexicana de 

Valores. y,~qu_e/p?( su natÜraleza se consideran extrabursá
: tiles. : .. :>: .. ··r. ··· ··::·,:• 

;,,;<··v,v 

GA~ANcrl'.• DE· CAPI~Arii ~a que se obtiene al vender un valor 

bursá.üi.· a:uéi':predi~ D1~y~f que áqúel al que se adquirió. 

HECHd~ ~~e~Ú~~jlicSn:(~e-uL compra-ve~'l:a el~' tf~ulos valores 

···.en la 'aoisá1. ª' uh'. .P.recio dét~rmin~~b. •··· é 
:·~\.:'·,'.<\· :_:.- - ")~-~·.--~::/:"', ·-- :~~~~: -::<.:::-·:, ·:;~i- ·=,:~:~~;'. 

· HIPOTECK;·g'.a ...• ~rra:nXt:~1:lllz:eª··nr···.'··.qe·.u1e .... ~P ... ·as
9
e

0

.-· est~bi~ceii·~obra~cb1e.Üe~ 
-bles para - : el~ ~n C:redifa. e; ,, 

inmue-

.~:tr: ~11~~¡~ ~4~~;'.-~·~.JL~-~ : __ ~-

d~s cuyo 

sas. 

P~1ai>ra ·.- ·ingi~sa :quJ. desf§riá'·_a".~'aC!Geih~t soc ieda

objeto es la. posesión dE! á6ci~~eáaei;C>tras empre-
;>"· '.'" .. ,,,_ -"· 

:.~~:\ ·:····:'h'- '--· '' 't-:>:~· 

:·,_:-._-i"'''·i.~'c;:> ·\~;- .. _:. ;-·~--~:. --~~{; ' e 

.~'.~ -·.' 

INCENTIVO.. cu~lidad o ve~l:a}á c~u;~Y·~~:ent~fia\~~e se con

cede a determiriaaos valor~s de l"~~€~'J~t~~'rf~t'ft paia estimu-
,_. - ~', ., --;._:/~; .':·J ' 

-_ ::·:·':' .. -::'f..,--: -,;' 
)?P ·_:·:-,~~-: ,_, . 

. " ,'::-.' .'.·:'.\" '~ ,··{·;.'.-.· . ,,, 

INDEXADO.::_ . Calificativo ·-que se apl{cá'"~a:ta'.~~lfi1(:)~~'-valores 
de. nnt~ fija .cuya amortización o·illter~~y·e~'tájligado a 

las•fl~~~uaciones de un índice, con,o~j~-~~~;~~e';"[~:Jgurar al 

t~nedc;;r un poder de compra constante; ; ; (.'' ,~· '.~] :i;i 
;'';.'; '" :~;}. ·~ .. >-~;;::'· , . ' - ':.h 

:-i;<~1·'.-:.:r~:·T: - ~-;·',\,,;···, 

Indice de movimiT,n~?~:füse.~¿'~;,:~tJ.f'~~;~~.<,·~factores 
bursátiles que ofrece una nocion '.de1·.~··c·omportámiento del 

"· .;'..;< '.•. :-;;t.-·;,, .•
7
:F' .. :··,;'.·'·'/'·.e- .• 

·-J·· >< :Li. ·'';'> ~\''::·.-·-.;º:.e:. ;·;·"" ;-./:_:-, 
<' • ~.~:':. ;'.,. ·.-

0;-.-:, ~J,:~:;¿~t2·/\¡:: , .. ":,," - ,,__'.,: ~---·.·.:·····: ... ·'· :~/-~· .-.,o:._.,:-.-~-:.~"-_, -· .. :.·, ~:~~:E ,-.j .. o:: . 
•--;.:_,,;_·'.!-2'-.!c::;'.!_~--~=--.o· ,""· '.,_._,_.-_. ·:.~:L:: , 1::: 

INDICADOR. 

Mercado de 
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INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES. El Índice bursátil pue

de comprender precios promedio, precios él1~derr~¡ 'precios 

::n:::c\ª: ceetnct.;al Y d:e:~~za:ue::::er~r~i~e~é{n~~~10ffpr~~¡~ í~: 
dices son editados en boletÍíies ·especi~i"i'~~~6~f ~or ·una 

agencia o •por la~.·. prÓpia~}~~i~~,' E<.; .· ;;; ;T/ ;f) !}.; 

;:::~!I~:Et:~:~:t:1~f~~~f Íi~~l~~~!: i!{~ia:.1i.~: 
~.L];-' c,::i:EL -¿ .-fr "~ . :; 

INFORME· . .&.NúAI:.· R~~;,he';qll;~ ~~aceJ0'r~\8 ~ill~r~s~.S·'~oé'objeto 
de informar a sus acCiC>~fst'as}_Cie;}~s i,es11ltado~· logrados 

durante el ejercicio 'c6nta'l:>ie~l. /Este informe. incluye el 

balance, el estado· de pél:didks-7}' ~ariclllt;ias y+ú,: estado de 

origen y aplicación de 

> : < : ; ' ><: : '/',; ' 
INSCRIPCION EN BOLSA. Registró; de ·tí tuio'á·· valores;eri . una 

' --· .. _-- _- .. -··.- ,-.:: -·~~-- ._-:::,,-'-•. e;\:·_-,--;~\-~'''.'-'...:':'.·'.·-""...'¡;_,-_">-:--

bolsa (en el caso de México la Bolsa Mexfoana .cíe Valores) 

condicionado al cumplimiento de los requi~it~s '.º'~stabl,~d
dos por la legislación y las autoridades del mercado. 

INTERESES, Porcentaje fijo que sobre ei mé:mfo (fE:l un capi
tal y su uso, paga periódicamente al dueño del infamo la 

persona física o moral que toma en prestamo dicho. capital. 

INTERES CORRIDO. Parte del 

lapso transcurrido desde 

fecha de adquisició~ del título. 

a1 
la 
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INTERMEDIACION. Conjunto de personas físicas o morales re

gistradas como Agentes de Valor~s ~~ .:,1 Registro. Nacional 

de Valores e Intermediados.. . Los Agentes de Valores que 

ingresan como socios a 'la • B~lsat~~ Í:l~riC>mirián Agentes de 

Bolsa o ·casas de Bolsai ~segúni's~.'.tr~té·:·de personas. físicas 
o 'morales·,·. r·e·spectr~~"iri~ri·~~-·/.~2.': ... ·: ;~~:·: .... _,-[ :-,,. __ 

· .. ~ •• : .,· ... _ .•· : ._, -- -.·." ·-~· .• ¡, ' .•. •• . -.:· ·,,,,. ' • '; ·" ,¿' ' 
. , ;:-~_'. :.:::~:~.~~:'.. ~:; _,~: 

INVERSIÓN.< ~~quisicign- .de Vai0res. o bi'enes de· diversa ín-
dole pa~a ·obtener beneH~i~~ pOr l~ :t.eri~l1dfá de los mismos. 

--~~-'::·.;;'. -~ ,· "'_,-__ ·;·.:_~. _--·\/-:_· __ --- -

.;: __ -~ ·.:·~~{: ',·· .. :.;;··. ~---,_··:;.!:.~.-º_::·-

iNVERS10N' "INDIRECTA-~-->f -_,E·~~\~~~qti~-i~~~::/ci·~~ :·~se:. !r-e·a:r·f~~á- !ª"-··través 

de una sociedad o fondo de irivers16rJ.:< .- .. · .•···· . , •y 

-:~·': _<-:;~\-~ ~- .. :',·:·:_ /:;~:,; ~~( _:;,;>'. 

por una empresa o entidad. > , :; F:" /~: !¡; '; 1, 

INVERSIONISTA¡ .· ... :Persofi~ 'íí~x;a -2 ín§f.~i;,q~~ -~~~hi~·. inver-

siones• . . . -;:• .:.··.••···-•.. '~,.-.. ,e··· .. ·.,·-· •• • •.. ···.-· ,. ;_·~·:: ,¿¡¿; - . 
~~"' ~¿~:;~;>'" -~.---

INVERSIONISTA INSTITUCIONAL. 

ordenamiento de la Ley debe invertí~' ~art~· ··~e ·~us· cajones 

en- valores. 

nombre a las compañías de seguros, de ·flariza~, institucio

nes hipotecarias y financieras y a rc»s ~~riC:cis de depósito . 
.... : ,,-, ... 

·:·.¡ 

INVERSION REAL. Aplicación que }¡~ce'·1a entidad emisora de 

los fondos recibidos. por> lo~,· ac6ionistas, en bienes de 

producción como equipo, .. i~sUi~cTcine~~ et~. 

'.~~: ~1]Ü1.:_·~· __ ;: ~·. ·.•~-·-··· 
y '· ·:.:·-~~;: 

;~-.•. ·_t -,._-;.~ ~. -_,· .. ;,., . :~:·c.: \·o;-:=·:_ 
'o.:O· _-.·+..,; '.(' 
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LIQUIDEZ, Conjunto de acciones que forman una unidad con 

la que se hacen operaciones en la Bolsa de Valores. En la 

práctica se toma como prototipo el lote de 100. acciones. 

A cualquier cantidad menor al lote se le denomina PICO. 

MERCADO. Encuentro organizado entre oferta y demanda. 

MERCADO ABIERTO. Sistema de operaciones, qu; > , por 

objeto evitar los movimientos fUertes de iC>s c~lllb16~~ i~'dar 
estabilidad en "mercado abierto'; 

0
del ~éir1d~ ·~~~{r~f;< .po~ 

ejemplo, consiste en comparar o vendei:. tít~lo~'::a~Y.i.~ a~~da 
pública a través de la Bolsa, para regular el dit&l/1~ht~i ·ó. 
bien estabilizar los pr~ci~s de ~os. ~alo~~~~~-~~J5T?~6~~: e•·. 

MERCADO ACCIONARIO. Es aquel en el que se operan excltisi'... 

vamente acciones, En México el mercado accionario se di

vide en dos grupos principales: Las emitidas por institu

ciones de crédito, compañías de seguros, fianzas y socie

dades de inversión y las emitidas por sociedades indus

triales, comerciales y de servicios. 

MERCADO ALCISTA, Período por el que pasa el mercado 

accionario,.. cuando . existe . un alza g~11_e;-_a,U~aq~,!~·~~1_ 
predominar la demanda sobre la oferta. 

MERCADO BAJISTA, 

" 

Período en el q~e ;:n ~¡{'m~~·c~d6 :~~1· ac-

ciones, predomina la oferta sobre. la ·~em~n~'~ provocando 

una baja generalizada. 
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MERCADO DE VALORES. El integrado por el conjunto de ins-

tituciones, empresas e inversionistas que participan en 

las operaciones de compra-venta de valores bu~sátiles. Se 

~~ v~::e::1 ~e::ªª;e A==~=~=r·~:m: ~~~11~~;aed.;V}i:gJ~.~~j :imp~:: 
" _:_:;' '.~:, ,'. )> \'.~1::'.: "]i.:~0:'·:"; ~~~'.;' 

mente Bolsa. :-'~ ·'. ;¡,; ,,~¡> ,·~~7 
:• ·. ( ;~:~~ ~\> '.'~\1~\,~~J~~:;·~~:~' 

:::~:;:~:·su ~;:;::::! s :::~gJ;{J:5f ~~~~ .. t?ji;t~&~\' permite 

::•:::::~;en:! '~'::::'%,}~J~~li~~~~i~Í~~~~~t~. "::::: 
so., --

OFERTA PUBLICA. Ofrecimiento de una emisión de valores 

p-o~ ~lgú~ medio d~ colllÚl'lióaci6n masiva o a persona inde

i:erniinada. se··hace_,para suscribir, enajenar o adquirir 

valores que se emitan en .. serie o en masa. La oferta pú

blica deberá ser a.utorizada por la Comisión Nacional de 

Valores. 

OPERADOR DE PISO. Funcionario de una Casa de Bolsa, con 

autorización de la Comisión Nacional de Valores y de la 

Bolsa Mexicana de Valores para operar con valores regis

trados en Bolsa, previa demostración de solvencia económi

ca, elevada calidad moral, eficiente capacidad técnica y 

amplios conocimientos. Además los operadores de Piso de

ben cumplir con una práctica de seis meses como mínimo en 

el Salón de Remates para obtener la autorización corres

pondiente. 
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PAPEL. Expresión común en el medio bursátil para designar 

los t;í tulos valores o cualquier. documento negociable en 

Bolsa. 

PAQUETE. Conjunto importante de acciones emitidas por una 

empresa, qUe conser~a Un inversionista en su cartera1 que 

ofrece un c6locador paia •u ven~a en el mercado, o con .el 

que se hace. una operac'i6n de compra-venta en un momento 

dado. . . ' . 
' ·. - ",·. _:_:,~-\::- ':. 

'•',1 .. 

PASIVO~ :Co!ljun~?cld~P:l~s)deÜda~ a corto 

una ellip~es~' fré'nté' ~';\Ü versos acreedores. 

,_,..__ "~:~:::e:·.',_,__'.-,-' 

PICO. ;:·Es~una 6al'lt.-icl~~ de acciones ~enor• a la ,q~e~¡se~:e~ta-
blece ~o~~·unidkdde intercambio .o lote.·• '; <e, ,;!'~;.,rr 

. ~~:' ,.:;:~·~ ;~;~·~-~.'--''·'-· <1;:0_' 

Entrega de v~lores en pienda , p'~'[~L~~~~~t i-PIGNORACION. 

zar, por regla general, un crédito. 

PIZARRA. La pizarra permite a los agentes visualizar los 

registros realizados y en base a ellos tomar una deci

sión. Los datos que contiene son: nombre de la emisora, 

postura de venta y compra (cantidad y precio), precio de 

cierre de la sesión anterior y los hechos realizados (can

tidad .Y precio), que permiten observar su tendencia, al 

final de la sesión de operaciones, se anota el número ,de 

acciones negociadas. 

PORCENTAJE. 

dad1 tanto por 



PORTAFOLIO o CARTERA. Conjunto de títulos-valores diver

sos que posee una persona física o mor.al~ 

Puede estar con si tuído por bonos,· 'oblig~ciÓnes quiragra fa

rias y/o hipotecarias, cédulas', acciones . preferentes y 

acciones por difere~tea.· tipos de 

que guarda un ~ítulo-valor en 

ef·:~r-iérca"do;->debido a ~ados factores· técnicos corno vo1u

-~e-n, co~portamiento de la oferta y demanda y comparación 

<co.n acciones de bajo precio. Esta posición técnica perrni

té .. hacer Ún pr_onóstico del comportamiento futuro del pre

-clo.de estas acciones. 

. POSTURA. 

valores.· 

Precio al que se·• ofrecen'; o Jdemanda ·títulos--
(;~< .. 

.·:~~.:~:..- . /\ 

PRECIO;, Valor monetario '4Gé .se: i~ "~~i~na a .. ün título--

·que realizan 

eri la Bolsa. 
- - • -~-o-o - -- -

PRECIO A LA PAR. Precl~)~ú~f ~{. v~lor nominal, dÚ título. 
,.--.:-::·:· ~·;·/.- ._-,::---. ··' ·-º:;.~-- -,_,~--- -~·, 

PRECIO DE• APERTURA. Precio. ¿n el que un tÍtulo ~~lor ini

cia la sesión' b~r~áÚL 

PRECIO DÉ CIERRE. Precio a que se hace la úlÍ:.ima opera

ción 'con un valor bursát i1 en una sesión' de la Bolsa. 

También se conoce como Último 
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1 PRECIO DE MERCADO. Precio a que s~ negocian las .. títulos 

bursátiles en la Bolsa de Valo;~~Ii,.; .,;r .:'~: :.· é~; ;~t;·~,~~ 

P.REcio sP.Jo Preciio ~ehoi'.ia.{·~~ir 't]i~?i~ 'H'~~Í.ria1 .del 
'.' '.;J:~,'- ,.'; ~" ·:}·:-, ' . tt::·.,, ~' ~,-. :;·;;:¡~;:;' ; '.~~:-~:<. '" 

título. · \,, :;;: :: <,; i'i:C .;( ''?'' 
.·;f " " ... -~~·i: -.;:_:; \ '»"' · .;'C<i · ~·- ~.·-.. --:~ .. ~·.·'.,_-.-.::.·'._-~-. 

'-"· • -~; .. ,,;., .. iJ' , "'1'-'"-''' !\(3 - ·e_ .. 

Piilicio }~()sfu:. LA· P~~-·· ·· PríHiio ·ii¡~;6r J''~·~F~'i~~~~'~8~i'Ha.1 del 
títU:1ó. i ·• ·• ·• '· ... ·.· ··,'.,'; :.,, .:/::~ ::: • ·· ·•· :\,;ii; ·"' ·'" ~ 

-- _,,__ \,;:_: »:~··:.:. .-,:.:.>~. :?··:;>\~t:· .-.".::~)L ~:; .. .<\;_;::· \~{ ::~:_-;i ~--~-::/_~ -:\': -:~·--;- ';,;: -
-' -_\.'/-:.' ·:·:.1 '."::~-' !_:_,,;.-, .• -- ._ .. ,.,, \ .. -::,_, ·:~-:' , __ ,_.•_; '''--~~:'\- _.,... __ , '',.«,;':. ··í_\i-~-~'-->~fr :;~~· 

PRI·~'. ·.:·~~~~.~~r~~io1)qU~:;.~;~e:~,p~gaS!aoiie'I.~~c .•. ·vaibr·~~·o~i.na1 

:;~~~1~~~1~f ;!~f [~tt]g~:~~.~~i~~::1 :~·:~~~~.:;~:: 
por ' ;la •. c~~i ;i6ri,::~ll~ ·.¿(j\)~¡·n loi{ 1 cofocadore s. 

-·' -- . "'.- - - ' ._,- :-~ ,_., ' ' - ' _, __ '....: .--::;- ,- . •, : ~::.-_ -_~:: ~ 

">'.·, ___ ,:~~.~~-~~·-,.-, - .':" -,c.;.'.--·-· ·•,··.·,,, ·>·_._,: ·,-.'. 

PRIMA DE E~Isie~~ •·'.~~,i:i~J?~~' .~.~~ se sunia .al. valor nominal 
de .las. acc1ones::em1 t1das'. y debe :~er cubierta por el corn-

pradoi: 1de ~s't~~~; ··!'~s~~~~:fi~aci~ne~ generalmente no se emi

ten con prima.· · . , .;,:; ·~· , , }. 
~ ;;¡_. - '-_,. _;. _·i ,- ·:·(« .- ,···· :~ );:_' '"' 

- ·> , 
PROSPECTO.· Fol1:.et~ ~~e ·~o~F~ri~ .la información sobresa

liente de una em{si§l"ll.de:v<l!8~13 •. que será ofrecida al pú-
• " ._ ,.:; . . - -~-,~~.'"=;::_:__:~-'-~-o-',~·-;-':=-=-·-'.·,'·:·--_ -_:e-; :· -,'.-' •. • • ,1 

bl ico;.c con ·el ··ooJeto de .que l?S' inversionistas la eval.uen y 

tomen una decisión.' chando'ei<prospecto alcance la difu

sión deseada,. se r~~lh~rá.ia oferta de acciones por medio 

de un colocador. 

PUJA. "Medida" qÜe se~~Íli~a ~~Bolsa para determinar el 

importe mínimo. en el 'qÜe ~e ;~timenta o disminuye el precio 

al que se ofrece cClm~Eaf\~j:~fü.1er una acción. 
- -"'"--'-.--;:' ~-~:':-.-: 



PUNTO; Unidad con la cual se 'miden las fluctuaciones que 

tierie en el Mercado el precio de una acción. 

la .Asamblea General para que se. cor1.S:ftiei~:cor1~i~uída 
y válidos los acuerdos que se tomen en' ~fia}' 

:.:•., .. -·.·-··· ',; 

liEEXPRESION FINANCIERA. • Eo el t,at •• i~~f.,,",o:f~~le que " 
da a algu?os rubros del balande

0

y ~.ésl1U~dos d~· ~na empre-

.·-::~~'.!1ªrtmp~~!o~X:t:~~z~6~~~~f !~;~¡!H~i-{*;!~;f-~:;~~:~º;c~::~~ 
:,-~,:.:; - ·-:.~ ~· - .·.\;;~:·.~-' '.;'~: .---· . «o··· · .. · .• 

• ~- - '<. -¡. :,/'.'.-.:_!::( ,-;~·~:.·_~: 

RECUPERACION~ ~·cambió positivo' ~ít e.l ll!Oviinient'o del precio 
•. - :.._- - - _·-~~ ~ ' ~ .;.__ <j: '- - - -- -~-·,~:-·. :-·--;_·_ ... -. ,-_ --··-

de una acción~..... ·.·. \•;'. .. _"} .• 
< < ; .~;·./· :, ):··,º~-' - - -·- ' . 

RENDIMIEN'l'O.:, Beneficio -~~e ~rgdu~en . las inversiones en 

valores, tanto de.renta fij~ como de renta vari~ble. 
_. :'."', -· <.'.;·-~ -

·;. 
·r 

E~te rendimiento puede· ser en forma. de ~inté~r¿·~~s, cuando 

es producido por obligaciones,· o de divideh~o~f' ci~ando es 

::::~:~:º u::rin:::~:~:s ~n ::1;:es~en_~.~~()._rt:~i~~cd ~ue pro-. 

REPRESENTANTE . COMUN. Es; l_a '.per~óna q~~ iepres~nta el con

junto a~ • Únedo~es de , una · einisi6n ae' ·obligaciones, su ta

rea es ia de>supervisar ,y vÍ.gÚaF, los· intereses de sus re-

pres~nt;;~~~~ ( 

RESERVA: Es 'la retención de los beneficios netos de una 

emp_i:~¡;a,, que en lugar de ser entregados como dividendo a 

lo~ accionistas se utilizan para su autofinanciamiento, ya 

sea para desarrollar su producción, asegurar dividendos en 

un ejercicio con pequeñas ganancias y prevenir pérdidas 

eventuales. 
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SERIE. Conjunto de títulos emitidos por una sociedad, que 

se c~racterizan por ser iguales : y. ·.se sucieden .: unos a 

emisió~ sé ~p~d~;i~9.~!J9neF,.de .·varias otros. Asimismo una 

series de ~ítulos. :>->:>:_:.·:·:'.. _:·\~::_:¿: :-.{'::,.::) '·· >. 

._, :~~ "-:> ·.:~,;;-, . :,:-.·_;· =~~~: 
- . ; ., .... :··~: ' .... ~. 

SINDICATO·' DE COLOCAÓrb& ~'. Ó~~~~.\¿i!. ·b;~s~s:·Ji:'~ofs~ 'c0Íoca

dora~~.·~~e >ce>n}~~t~.~7füe~:tvi~~~fl::~'~.i·.~}~·~n~~rt~~t~~~f~r.ueva 
emisiori,. de\. .. yalor.es ~'º {u'n/páquéte ".de' acciioQes:;:entré':: eF; pú-

bl 1
, co''.·• .~:~\·, ,.. . .. . '•'· ::~;c . .,:~r•1'.' :·.;:::\; ;.::: .. . ..• ·~"''~ . " .... ;:··\. ,;G, .,,:~.;.:· >· ·<>· 

~·;.;- , ... ;:,,,::'."" .. ).-; ·.;.:···,· .. _:::~-;· ,,-._~/ ,·:'.':•)·· .:,~,';"· :~~-:~:5:: :::<.1 
<./'.">,'.;~~<~:i:J· ,;',~{-'::· .:.:\~ '~;(_·_.: ,".•' :>-:;;-~<..;::_.· ~-~-:'/ :;.'«~:;'._ :y-. 
. -:\~~~~I~::·~·.::·~~~~ ,._,,,_._:L~-- -·.·,>- -~:·º:·. S~· -··,,-.::: ... -., '~-:-~~~~~· ·:.(~~~:;·~{:~-:', ·~·:,··. "" 

SISTEMA .FÍNANCIERO~c.:á':· benl:ro".aei siStenia·.· financierC>·s~' en-

cuenfra}Yer'';Me~éc~ció·;ae·~\7a'foies; cO~f~l:uia'fia~ pd;•'E!1'°'~·~Jt6~ao 
de Df~~#6,?reP,r~~~htadÓ pffocipalmente p~r el sistema ban

cariO~}i'p5r;'~i'Mer~ado .de Capitales, repres~ntado por la 

Bolsa M~~i<fah~";d~ 'vaio~es,' financieras e hipotecarias •. 

Actualme~t~ }s~ c~~i~an en Bolsa tres instrumentos del ·f.!er

cado ae'D1!lkro; ·!os certificados de la Tesorería de la Fe

deración, el ~ap~l ~C>m~rcÍ.al y las· Aceptaciones Bancarias. 

TENDENCIA. Movimiento c~n,tÍ~ua~O al alza. o a la 1láj~ que 

sufre el Mercado en Gen~rai' Oun;valor en particular. 
e;-,,,.-- --"-.--:::7._:c'o? =- ~r ;~ ~"-::'.~- _c;'.oi"7--

TERMINO, OPERACION A. ()~~r~~i6n que debe liquidarse a un 

plazo fij,ado. cuando s~n:dpciÓnales de compra o venta, se 

puede abandonar la o~É?r~~t6ri. ~ag~ndo una prima. 
·_)ti:' '\~~];~.; \')l-

.;-~:::~ 

TIP. sugeri:ncia·,.{ci()'~s~'jo'.~ o información que se traris;;¡ite 

como ¡¡ei;:;e~~.i .g.:afafO~e·~~~;~~toá supuestamente confiable/·~o
bre las.· cioridicióneá; futuras. de un valor o de una émpf~~á\ 

:c··~'--\:.f::i.~~ ~- __ .~/.=:.~, :;~-~ '~2-~· :-~~-"'-.o<---=--·-'-;;.-=--'-



TITULO-VALOR, Son títulos emitidos en serie .. o ·en masa y 

tiene~ por'. ~mi sor a ~na'pefso'll~ cmoral; · ,Debe,n< ser emitidos 

bajo.' condiclon~s :·;;sp~·cr~i~éts(~ ·~~<'iani~·~r~iit~'.aí público 

e~.eJ. eqm~:pie1•···0r e1• ' de term foadof' r eg.•Nia'sc't
1
• r
0
, o

0
•sa' ,

1
;Y_.d··· ··e~ uVtaór

1
'·. 

0
i···.·.·rz ... ea'cs .• ~.: ..•. •ioy·n···~ed_ ·~e· . ' como por 

··.ae\ta'.comrsróri~ la Bolsa 

Me~Íd~na • á~ ~al.ór~~~ 
-- - . ,. '.'. ):.-.. . :~,~L:,. '"'·:-... ,". .;':::·- . 

-;;;~',-, .. , -:.·.~-¿; ·s/- ·.·~-:- ··:~·:_ ,....,_-: ·-
TI Tufos. DE •'CREDITO.. sori '-1013 documentos n,ecesarios para 

eje'r'c::er ei derecho, corif,or~e lo>indiquen sus condiciones 

á-nci~·a.a~¡¡ 'en el mismo ~t.ítu1o. Paf~ ~je~c~'I: este derecho es 

nec~~arfo tjüe en e1'\extC>,deT:Cloóume'Jto' se .indiquen sus 

part:i.cularidades, ya seii que se \fat~ cie un pagaré, che

que,, letra de. cambio; ,etc. ~p~~c1E!h set~nominativos o al 

portad.or. · - ...•• 

TOMA, DE UTILIDADES._ .. Obtener '.Jri~ "·g~handia .'de capital al 

veQde~; aprovechando mo.Ji~i~fi~'.~~;[~'l§j,s'.t~·~'.~~e~.1J#:preC:ios. 
·.·.- -, . <-.'.-.:?- ·~·\.·_·. '':-.~:t:': ,.,._}~;':,·· ·-·-:-":.··-.··.·.: ... ·-·-<.+::.' '·'1';;- ;-,.--;,- .• ,~ .• . "· .. ""·· ,_.,.,-;-r, 

TOMAR p()sÍ:cioN. Adquid.i: () '~in~íi.ai'"ciii''.'pórtafcil.1ó'd~ valo-

res:', 

UNDERWRITER. Oferta privada (fuera de Bolsa) de una emi

sión, para posteriormente colocarla en el Merq,ado. Esta 

actividad es típica de las sociedades financieras del sis

tema banco mexicano que "compran en firme" una emisión 

para posteriormente colocarla entre el público ahorrador o 

en su caso, para mantenerla en su cartera como i.nversión 

propia. 

UTILIDAD POR ACCION. Cantidad que corresponde a cada una 

de las acciones en circulación de acuerdo con la utilidad 

neta obtenida por la empresa en un ejerci~:i.o sociél'L 
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VALOR. En su más am.i?lio. sentido, es el. documento repre
sentativb de \fo ·der~cho patdmonial,. el cual está vincula
do a '.la ,'i;ioáésion del d6'du~~nt~';'f) ,• ' •; ;;,.:;~~ .. ,.., '\ .. 

_..,L·-,, "X·-~ ·'."'.~-,-.'·';°·:,¿fí <; -~ ·:>:,· . . :-.::.,: -;.·~Í'-~ .. - :::··,:-:· . ,. 

En e~fe ~e~frJ~.~·so~ ~kár'e~'.{¡1 ~~ci~rÍes}·: ~:~i~~·~;iines y 

demás \ú~16~ '<i~ cir~di l:1{··~~.e'.·~ii7eini\en-eri'.•;si~i~- o··~J. ~asa. 

vAf.~~ ·c~~T~~~~.·· ~~·,,je:f, ;~.~u;t::o• •. ob~e~I~o al. aL~~ir el 
impbrte·aE!1_'~ct:i.~i:{ fa·tal<l;; ·~1t'e~~rE!~a,· ~egún '.el': balance, 
entre el número de. accion~s· ek cT~culaciórÍ.} - (· ;.'· .. ,.-

VALOR NOMINAL. Es 

VENCIMIENTO ... 

nes de los 



ANEXO 1 "CLAVES DE EMISORAS EN LA BOLSA MEXIC.ANA DE 

VALORES, .. S ;~, ·~E ,e.y. ,':'(; :: :• 
·.~ ~.:·-·;·1.:~~:·~-~;~~· ·,.;-r --~\~-- --·'" ,. · · 

/'{":··:<~:· ,_: ,<· --.\ :~.~,': .... -:'.-'.~;;\, .· " 
' -- 1 s:.- '.~,' .:"':;,,_ . ' -

. ACCIONES INDUSTRIALES, COMERCIALES y/DE 'sÉ'Rvicfos. 
'- •,, ___ ,.,.,..,.,_._ .··- .-- '- .-... --.--:- ·::-:·} :--_-x,.· ··.:,, :·-:~~-( -

ACEYAC .:~~tn~idbra de :Ac~r:: ~ep:J~~' ~·:A.'·d~}·~;;t •. ~ 
ACCO Áriéie_rson Cléyton & Co.; st~f.(ie iC::v; < ''':',· 
AdME~~ ~.~c;ht.!exicana, s.A~aec:v~:···'·:>~,:·:.:·· .• 

'· .. -···· ·:...:,_ \ ., ;··· f::i-\·:'',• 
ALUM, //Alu111inio, S.A. de C.V. ·<: .. 3;;,,JC'.,~•:• 
A.riüs.A' · Artes Gráficas unidas, s.A.;de·c~v. :!•. ~:! · 
A.~;~o: Aitrors.A. de c.v. ~" •. ~···c,".U 'º;··.y;' 
APAsb.o cementos Apasco, S.A. de c.v; ''.' i:jf: .. } 

- '·'':,,:_;-:.:.:~·;:.,':'·>' 

AUTLAN Compañía Minera Autlán, ~;A'!~:;d~ é~V~t " 
-. - 7-, ;--.~:~~'.=~~ ---~~' .:_-<, ··;-\~e- -

AURRERA 

AVIAMEX 

. ALCAN 

.BACARDI 

BIMEX 

BE ROL 

BORDEN 

CAMESA 

C-H 

CANANEA 

CARBIDE 

CECHISA 

CEGUSA 

CELANES 

CEMEX. 

CISAMEX 

CODUMEX 

COME USA 

CONTAL 

Aurrerá, S.A. de c:v •. , ·o;, ;.••.•: ,. 

cía. Mexicana de Aviaci6~,<;fA:~;~~ c;v~ 
Alean Aluminio,· s .A. de d~v·f~~};¡;;¡: >.'". ;T ~ . 
Bacardi y Cía. S.A. d~ C~vw: é' . . " ·> 

Bicicletas de MéXi~o 1 ·~~~;'.~;~~;~.g~t'. i/; 
Berol, S.A. de c.v. 

Química Borden, s.Á. d~t.:·.~.•·.:¿/{i.:\ .. :.~,.c.· 
- ':•;!i'' . 

Grupo Industrial .. camesa,/S._?'.A~.~;de ,C.\1. ,· 
Industrials . c.:.H~ 5:1>.·.~-C'C«Vi~-~;"":+--h,~-c 
cía. minera de cananea, sJ:;;X':;,Cié;;c~V:~\. · 

Unión carbide Mexicana~ s[iA~ 'aéfoN. · 
Ce¡ulosa de Chihuahua, S.A. ')~~:,e:.~} 
Cemento Guadalajara, S.A. d~:C:;v. 
Celanese Mexicana, S.A> de c<v. 

Cementos Mexicanos, S~A. de.9.v. 

Central de Industrias-; S.A. clé C.V. 
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CRISOBA Cía. Industrial de Sa11 Cristóbal¡ S.A. de C.V. 
CYÓSA5A'~·_. r~· :t~d~~:~~j-:<:·~·~:-Á:·~-·;··ci~, _C,'~\, 
DESC 

' EATON 

EPN 

EUZKADI 

·· .. · .. · o~ác'. sÓci~d~d de 
_,;- ,._, .. , 

Ea ton 

E.P.N., S.A. de C.V. 

ECATEC Aceros Ecatepec, S.A. 

PIASA Holding Piasa, S~A. 

PRISCO Prisco,. S.A~ de C.V. 

GISSA Grupo Industrial, 

GMEXICO Grupo 

HULCENT Hu lera 

H-24 
IEM IEM, S.A. de 

INDETEL Industria de 
JDEERE 

KIMBER 

KELSEY 

LAMOSA Ladrillera 

LIVERPCL El Puerto 

METAVER Metal ver, 

MORESA 

NACOBRE 

NEROMEX Negromex, S.A. 

PARIS · Paris Londres, 

PALACIO 

PARRAS 

PENWALT 

PERKINS 

PONDER 

SANBORN 

PEÑOLES 

Industrias Parras, S.A~ de C.V~ 

Química Penwalt, S.A. de c.v. 
Motores Perkins, S.A. de c.v. 
Ponderosa Industrial, S.A. de 

Sanborn Hermanos, S.A. de c.v. 
Industrias. Pe lores, s .A. ~de e.V;.;·. 



PURINA Industrias Purina, S.A. de c.v. 
Industrias Resisto!, S.A. de .C 

Sociedad Electromecánica, 

Spicer, S.A. de c.v. 
Super Diesel, s ·~· de 
Industrias Synkro, S~A. 
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ACCIONES BANCARIAS, FIANZAS, SEGUROS Y SOCIEDADES DE IN

VERSION 

ARKA 

CEFIAZA 

FIRME 

FOBURSA 

FONBNM 

FONMEX 

FSOMX 

LASEG 

NA FIN 

NALSEG 

SEGCOM 

SEGUMEX 

Central d~ Fiarizas~ 

Fondo de Inversiones 

Fondo 
Fondo Banamex, S.A. de c.v. 
Fondo México, S.A. de c.v. 
Fondo Somex, S.A. de C.V. 

Latinoamericana de Seguros, 

Nacional Financiera, S.A. 

Nacional de Seguros, S~A~ 

Seguros la Comercial, S.A. 
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ANEXO 2: 

Col. Centro 

Delegación cuauhtémoc 
Delegacion Miguel 
ÜOOO México, D.F.: 

198 



SUMMA CENTRO DE INVERSINES, S.A. 

Paseo de la Reforma No. 382 

Col. Juárez 

Delegación Cuauhtémoc 

06600 México, D.F. 

CASA 
Madero No. 16 

Delegaeió_n 

06000 México¡ 

/ 

CASA 

co1. Lomas de 
Delegación M:i.guel 

11000 México, D.F. 

CASA>DE BOLSA MADRAZO, S.A. 

Isabel .L.a Católica No. 

Col. Centro 

06000 México, D.F. 

ESTRATEGIA BURSATIL, 
Lázaro Cá¡;-denas No. 13 

Col. Centro 

Delegación Cuauhtémoc 

06050 México, D.F •. 
-·, ',:· \: 

.'.' ·}?;: 

FOMENTO DE VALOR~~l_~~)~~ -~:~· 
Bosque de ciru~io~ No. )so' 
Planta Principal ... ~~· 

Col. Bosques de las :L6maá '> 
Delegación Miguel·. ~id¡19·~ 
11700 Méxi~o, D.F. 

211-00-56 
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INVERMEXICO, S.A. 
R:ÍO Nilo No. 88 

Col. cuauhtémoc 
Delegación 
06000 

' ' 

oJAMES E.·riAY Y ASOCIADOS, 

ca~ino a santa Teresa No. 
· 8(){~ Jaidínés del Pedregal 

Delegación Alvaro 

México, D.F. 

RÍO Amazonas No. 62 .> . 
Col. Cuauhtémoc 
065000 México,· D.F. 

PROBURSA, S.A. de C.V. 
Av. Juárez No. 42 "B" So. piso, 
Col. Centro 

Delegación Cuauhtémoc 

06000 México, D.F. 

Durangci No. 225 4q •. 
Col Roma 
Delegación Cuauhté~oc 
06700 México, D.F;> 

585:-48-99 
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,/ 

TECNICA BURSATIL, S.A. de C.V. 

Insurgentes 

Col. Del Valle 

Delegación Benito 

03100 México, D.F. 

INTEVAL 

747-06-33 



LABRADOR VELOSO 

La Cat6lica No. 

Col. Centro 

Delegaci6n Cuauhtémoc 

06000 México, D.F. 

JACOBO 
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LUIS TREVIÑO MARQUEZ 

Isabel La Católica No. 38 Desp. 309 
747-03-56 



3. 

B I B L I O G R A F I A 

"ANALISIS 
CIEROS" 

Editorial 

Rafaél de 
Editorial 

4. "EL ANALISIS DE LOS 
C.P. Roberto Macias 
Editorial Ecasa 1986 

5, "ELEMENTOS BASICOS 
RA" 

Editorial 

6. "LA BOLSA" 

José A. Pérez Stuart 
Editorial Diana 1985 
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7. 

8. 

9. 

10. 

"LA BOLSA DE VALORES" 

.Guia Práctica para el nuevo inversionista 

-Adbl~ó js6tidero Albuerne 
- ·-·=-.-c7;; -:-, 

,, _ _:o;.-

; ... lf.. Í~vE~SION· EN .MEXICO" 
•,.y ; ._ ',., ... - '~ ' . . :. .-,; .... -

: ;. ·tfTilllo,#hY Hayll\an y Arturo León y Ponce ;_d13/);e~ti _ 
,;·~:,,~ ,¿:;:~sE-afEO:I't'8i -:.iJniVers .. idad de1:· varia·- de: M0XtCó, -_~:.ig'as 

·-.-::_•·._.-_·, , ... · ,.• -·· .· . 
.. -~:,:...:·:: .. .:._J··; -\~:;_~ ).:1Sc - --~~~: _. ''"·· ~1~~s-~ ·_:·:~--:" 

.E :.~'.:u'~~@¡,:6E2 EJECUTIVO BURSATIL"' . ··-_ .. _ , ··. ?'• 
:·;'.¿;C:?k;,-~-5'.óé-r~e'M'tim~-A'i-~úa2 __ ...... ··. -_.i: 

;•57i'8~kéÉffieí~'-s·.k;; ~úa6 - -" :_s, -2L -0 .. z -

l~~¡CR:~~NóMÚ;, ~¡fL ¡i º ;7 ~ ~¡ HCfF 
· ··.. )Rfcli~tdc;H;)L·e·f~wfch\~t--•••·· -- <e; ~;- ·· 

- Nueva.Editot-ia1 i~í:eraffiei:icaiía, \9a6--·-···---
" ~ .--, _-;.-_: . ':\·' 

• • ·.-· "_-, \~ < 

- ;:.•)· : ·-.' _;·\;'' ~-· :': 

TESIS: - --- - "ANALISIS- BURSATIL FINANCIERO"-, 

'': -·: s_áh~ilez ~Cerezo, Carrasco Ledesma . 
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