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i, Mcrcado dc Valores.

i.1 LQuUE es?

En primer lugar, se puede decir que un mercado os el conjunto de meca-
nismos que facilitan el intercambio de bienes y servicios, estus  son:
. gt . P e o .
asesoria linanciecra y bursatil, administracion de valores, cntre diferentes

personas o entidades, las que s¢ puecden denominar oferentes v demantan-
tes.

Se puede defimir al Mercado de Valores como el mecanismo que permite
la emision, colocacidn y distnibucidn de valores inscritos en el Registro
Nacional de Valores c© Intermediarios, a cargo de la Comision Nacional
de Valores y aprobados por la Bolsa Mexicana de Valoses,

1.1 Localizacidn del Mcercado de Valores dentro del Sistema Finan-
Cicro MexXICano.

El Mercado de Valores f{orma parte del Sistema Financiero Mexicano,
ha éste Glumo se le puede definie como el conjunto orgdinico de institu-
crones  gque  genortan, fecogen, administran y ofientan o dingen,  tanto
el ahorro como la nversion, deniro de una unidad politico-ccondmica.

La Secretaria de Hawwinda y Cridito Pablico, es la autonidad mixima
dentro del Sistema Financiero Mexicano, c¢jercienda sus tunciones o ra«ds
de la subsecretaria de 1a Banca y regulando y supervisando la actividad
financiera via Banco de México, Comimitn Nacwoonal Bancacina y de Seguros
y la Comisidn Nacional de Valores.

El Sistema Financiero Mexicano como cualquier otro sistema financiero,
cubre el requisito de poner cn contacto a oferentes y demandantes de
fondes «s decir, inversiomsiay 3y sshigitantes de financiamiento o través
de diferentes instrumentos.  Una forma de verlo seria separar estos ins-
trumentos en:

a} Financiamiento del sisterma bancario y de seguros, que inclu-
ye <l que ofrecen las sociedades nacionales de credito, las
organizaciones  auwwliares del crédito y las  instituciones de

SCRUros:
b) Financiamiento del Sistermna Bursatils
<) Alternativas de Inversiéon.

Los organismos del Sistema Financiero Mexicano, ademds de ofrccer alter-
nativas de financiamiento e inversidn, ofrecen servicios conexos, como
cajas de seguridad, fideicomisos, asesoria financiera y bursdtil, "adminis~
tracion de valores, segurds y compra-venta de divisas, entre otros,

Por su importancia destacan los Fideicomisos y son tan importantes que
el Gobierno Federal ha acudido a ellos para utilizarios con fines de fomen-
to.



1.1.2 Funciores y Objctivos.

La funcidn bdsica del mercado de valores es canalizar el ahorro de los

particulares hacia las entidades oficiales y peivadas que lo soliciten me-
diante la emision de titulos.

El encuadramiento del mercado de valores en la ocganizacién financiera
. . - . . LAy
del pais ascgura la conexidn entre ¢l interés privado del! inversor bursatil,

que persigue sus {ines propios y el interés piblico de la econdmia nacio-
nal .

Es necesario un mecanismo capaz de movilizar los rccursos internos y
un sistema de canales financieros gue permitan . que ¢l ahorro que va
gencrandose encuentre un medio para llegar a2 s adecuada  inversidn.

Es en estc campo donde nucsiro mwercado de valores puede desempeiiar
na funcién singularmente Util.

1.1.) Clasificacion.

El Mercado de Valores e una parte de la orgamizacidn financiera del
pais, una de las fuentes de suminisiro de capital, de dinero a largo pla-

zo0, abarcando a todos los compradores y vendedores de valores mobilia-
rios.

w

i se toma en cuenta el punto de vista del

inversionista se puede dividir
en tres partes:

a) El mercado de emisiones, que abarca las relaciones entre
las entidades piblicas o privadas que emiten nuevos titulos
y los inversionistas que entregan su dinero.

b) La Bolsa, que es el centro de contratacidn de valores que
se hallan en citculacidn.

13 Las compra-ventas o valores no admitidas en |, cotizacién
oficial, que forman partc del Mercado de Vajores € su con-

ceptomds amplio, pero gue no conitituyen en si un mercado
unitario.

1.1.4 Componcntes.

En primer lugar tenemos a {03 inversionistas individuales, dentro de los

cuales hay que separar 8 loa inversionistas a largo plazo de las inversio-
nistas a corto plazo.

En segundo lugar, la inversidn institucional, que es la que realizan aque-

llas entidades con gran volimen de recursos propios o ajencs, Sujetas
a determinadas normas legales.

Un papel importante descempeian también las Socicdades de Inversion
cuyo exciusive objeto es la adquisicidn, administracién y enajenacidn de
valores, es una forma de inversibn indicecta. Mas adelante se hablarid
de {a importancia de estas sociedades para el pequefio y mediano inversio-
nista de participar en ¢l Mercado de Valores,



Intervienen también las corporaciones pablicas y empresas privadas que
son las que cmiten titulos valores que ofrecen al poiblico inversionista
y a la vez financiarse con recursos frescos para su desarrollo y cumplir
con sus objetivos.

Y por Ultimo debemos mencionar a los Agentes, Casas de Dolsa y otros
intermediarios son aquellos que cumpien con las ordenes de sus clientes,
en este caco los inversionistas, de compra-venta de valoces.

1.1.5 Importancia.

La necesidad de contar con un Mercado de Valores organizado cstd en
funcidn dircuta al crecimiento de la  actividad empresarial en un pais
determinado y a la importancia que tiene la canalizacién de recursos
ahoerados para el himanciamicento de las empresas cficientes y productivas.
Gran parte de los paises altamente industrialicados se ha apoyado en
fzz Bolizs de Valore:s como via de decacrollo,

El Mercado de Valores ofrece liquidez, es decir la facilidad que ticnen
fos valores pwa convertirse en dinero, en efectivo mediante su  venta,
v que permite al inversionista participar en otros instrumentos de tnver-
1100, adquirir nuevos valores bursdtiles, o bién cubrir sus propias necesida-
des.

Los factores principales que intervienen en el Mercado Méxicano de Valo-
res wof los siguicntes:

a) Bolsa Mexicana de Valores

b) Comision Nacional de Valoces

<) Intermediacién

d) Instituto para el Depdsitao de Valores
e) Empresas Emisoras de Valores

) Pablico Inversionista

1.2 Oferta y Demanda.

La oferta en este mercado csta formada por el conjunto de titulos emiti-
dos por el sector empresatial, tano piblico Ccoino privado.  Cstas empre-
sas ofrecen sus valores al piblico inversionista para poder financiarse
y de esa manera, con la obtencidn de recursos Irescos, puedan cumplir
con sus objetives fijados o para expanderse y crecer.

La demanda estd constituida por Jos fondos disporubles para inversion,
tanto de personas [lisicas cono morales. En general por toda aquella
persona que desee invertir un excedente de su patrimonio, ya sea para
obtener intereses, ganancsas de capital, dividendos, pero mas que nada
para protegerse de los efectos de la inflacidn y de que su dinero no pierda
poder de compra.



1.3 Mcrcado Primario y Mercado Secundario.

El Mcreado de Valores esta formada por el Mercado Primario (& de distri-
bucidn original) y ! Mercado Seeurcurio.

Al Mercado Primarie lo comtituyen colocaciones naucvas tesultantes de
aumentos en el capital de las empresas y que a tardn nNuEvos recursos
para su consolidacidn, expansidon o diversificacion. Estas  colocaciones
se realizan mediante oferta  piblic hechas  explicita y detallada en un
prospecto o folleto autorizado por la Comusién Nacional de Valores, con
¢l que proporcionas da mnformacion Basica de la empresa emisora y  las
caracteristicas de la emision.

Por lo que se refiere ol Mercado Secondario se celecan lon valares gue
va havan sido ermitidos vy cuso objetivo e dar liquidez a s tenedores.
No son resultado de aumentos de caprtal, sino de ceder algunas partes
sociales que ey en ¢l caso de las acurones, o de adquisicion de  deuda
en ¢l de valores de renta fija y papel comeraial,

La transferencia de recursos que toma lugar ©s Gnucamnente entre ¢f <om-
prader y ol vendedor, L empresa emisora, € uyas acciones  san  objeto
de ia compra-venta, wsuaimente no tence Nada que Ver on ostas operacio-
nes.

La importancia de la Bolsa resulta por ser unma instituciéon cuyo objelivo
fundamental es lu formacién de urmercans secunrdario eficaz, consideran-
do ademnds que e el contacto mis directo para las funciones del mercado
primario.

i.4 Mercado de Dinero y Mercado de Capitales.

El Mercado de Valores es conn donde »€ ponen en contacto  oferentes y
demandantes de recursos monetarios. Dentro de este, se disunguen dos
grandes sectores: El Mercado de Dinero y ¢l Mercado de Capitales.

El Mercado de Dinero es la activigud crediticia a corto plazo, donde los
concurrentes depositan Iordos por un corto periodo, on espera de ser rea-
[ Pt okt .

fizages y on donde ¢ dermandan fondos para o mantenimiento equilibrado
de Jos flujos de recursos.

Los medios de pago a corto plazo, pucden ser:

- Papeles Comerciales {come pagards y «ctris de cambio): prés-
tamos bancarios asi como  descuentos, préstamos  directos,
etc.

- Las operaciones con valores gubernamentuales, corno los certi-
ficados de la Tesoreria de Ja Federacidn, Aceptaciones Banca-
rias, Pagares Bancarios, ete.

Al Merciado de Capitales, lo conforma la oferta y la demanda de recursos
a medio y largo plazq. como prestamas bancarios a largo plazo, cmisién
de obligaciones, crmision de acciones ¢n general, emision de  petrobonos
y de bonos de indemmizacion bancaria.



Como pucde observarse, la {frontera entre los dos mercados no es muy
marcado y el GUnico criterio de dilerenciacién es el tiempo del credito
concedido u obtenido. El plazo es la principal distincidn de estos merca-
dos: el corto, para el Mercado de Dincro y el largo para ¢l Mercadi:
de Capitales. Ambos forman el Mercado de Valores.



2. La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.

2.1 Antecedentes en Mcevico.

Como lejano antecedente sc ticne a un experto en informacién sobre
tftulos que en alzuna csqguina valoraba o compraba titulos mincros en
boga dshido a sus alios rendimnientos. Mas tarde, los corredorcs con
alguna clientela trabaiaban a pis.

El 19 de octubre de 1887, por Decreto, se aprobd el contrato colebrado
el 21 de mavo de!l mismo aho el Gobkierno Federal y los schiores Aspe
y Labadie para el establecimiento de urna b5olsa meorcantil.

Por Decreto dcl 6 de jupio de 1888, se Gorobd otro contrato del 2} de
fobreren dol o &ftre el Gebicrna General v Don Feliciano Nava-
tro para con'.'. Jou r-cbtv:u-, d= 1a Agentia Mercantii
18385.

esvebielida Jdesde

En ]890 existian casas comisionistas en la calle de la Cadena. Se mane-
jaban tambien cnvies de pesos furries del inlerioe pwra comprar abaste-
cimientos =n la capital v Veracruz. Este trafico mmrid con el siglo XIX

El Reglamento de Corredores para Ja plaza d= México establecia que.

de primara cliace podian intervenic en titulos de credito pablico nacio-
nales y extranjeros, documentos bancarios, acciones de toda cliase y tods
clase de operaciones en valores endosables y al oortador: sopuros, meta-
fes oreciosos amoncdados O en pasla ¥y COMo peritos contadores.,

Para ser corredor sz necesitaba titulo legal expedido por ¢l Secrectario
de Hacienda.

Debeoria lieval Un rogisire ¥y l=s eiaha wombxdo operar por cuenta propia
y pertenecer a los Conselos de Adminisiracion.

Formaron un colegio, disponiendo de un arancel.
La intervencion del corredor se extendia a toda clase de contratos,
otros, de bicnes rafces.

entre
Los corredores eran tambieén colocadares de exhibiciones y ampllaciones
de capital, ademas de agentes que trabajaban las cotizaciones.

En los grandes mercados de valores, todo alto personaje en el mundo

de las finanzas era casi obligado qus fuera también un activoe hombre
de bolsa.

Las primeras transacciones bursdtiles de México, efectuadas en local
cerrado, tuvieron lugar en las oficinas de la Compafila Mexicana de Gas,
donde sc reunian ingenicros de rminas, mexicanos e ingleses principalmente
y se conceriabun opzraciones sobre valores, de preferencia mineros.

En el pdblico se desperté un gran interés por las operaciones de congwa
y venta de las acciones mineras debido a los beneficios que reportaron
a sus posecedores, por lo que aumemté notablemente el ndmero de inter-
mediarios en las cesiones de titulos.



Otro establecimiento que adquirié Importancia como centro de contrata-
cién fue el de la VYiuda de Genin, el cual estaba ubicado en la segunda
calle de Plateros.

Estas reuniones atrajeron a un nimero de personas en constante aumento,
algunas de las cuales en plena calle ejcrcitaban funciones similares, en
cierto modo, 2 las de los corredores y agentes de valores, aunque no
habian cublerto las formalidades que se requerian para este tipo de tran-
sacciones.

El aparador de Marnat, la puerta de la Casa Gual y fachada de algunas
otras casas comerciales, eran lugares de rcunién para mediadores y clien-
tes. .

En Junio 1% de 1895 seb establecién una sociedad andnima denominada
Buisa oo Méxice, con un capital de 80 mil pesos.

Existia en aqueila época una compafia llamada Bolsa Nacional de México,
la cual en el mes de Septiembre de esc mismo aflo se fusiond con la
Bolsa de México, aeandose asi una nueva Bolsa de Méxlco, la cual conta-
ria con el capital de la antigua Bolsa de México, mas un aumento de
20 mil pesos.

El 25 de Octubre de 18335 se determind la fusion de los derechos entre
atmdbas Ccompanias,

La nueva Bolsa de México, inicid sus operaciones con fecha 21 de Octubre
de 1895, dirigida por un Comejo de Administracion, estableciendo su
domicilio social en el nimero nueve de la segunda Calle de Plateros.

Una serie de circunstancias, como el sistema de seleccidn para ingresar
en la Bolsa, el distinto procedimiento de operaciones y otros, provocaron

que se dwtnara SIFS grupt de corredores. el cual se establecid en la
Calle d2 la Palma.

La deficiente organizacién de 1a Bolsa de Méxlco en contraste con las
facilidades que para operar se daban en la Calle de Palma, dio el triunfo
a este Gltimo lugar.

Poco a poco la Beolsa de México fuc perdiendo interés y con abrll de 1896

ya no se registraron operaciones de ninguna clase por lo que fue clausu-
rada.

El centro de operaciones de la Calle de la Palma tampoco logré peogre-
sar, desapareclendo poco tiempo después que la Bolsa de México.

Después de clauswrada  la Bolsa de Méxlco los corredores empezaron
a reunirse en lo que es actualmente el Casino Espafol. Mas tarde lo
hicieron en un lugar que hoy ocupa la casa Boker y de ahi se trasladaron
a Jos billares del hotel de la Bella Unidn.

Posterlormente se estableclé otro local en la calle de Capuchines, hoy
Venustiano Carranza.



El & de encro de 1907 auedd constituida la Bolsa Privada de Meérxico,
S.A., estableciéndose en un local del Calleion de 1a Olla, que despuycs
fue Bolsa Privada de Meéxico, S.C.L., ta cual, el 3 de julio de 191}),
se transformd en Bolsa de Valores de México, $.C.L., y posteriormente,
en 1933, quedo como Beolsa de Valores de Meéxico, S.A. de C.V.

En 1975 fué promulgada la Ley de! Mercado de Valores v con elio se
proporciond  un marco legal y juridico idanédo para proporcionar el desa-
rrollo y la institucionalizacion del Mercado de Valores de nuestro pais,
La misma ley dio pauta a la claboracion del Reglamento Interior de la
Bolsa, el cunl entro en viger en octubre de 1982, Hasta ¢l aflo de 1975,
existian tres bolsas de valpres en territorio mexicano; ia Bolsa dc Valorrs
de Occidente, la Boisa de Valores de Monterrey y 1a Bolsa de Valores
de México, con objeto de dotar de una estructura adminlstrariva v opera-
tiva idonéa al mercado de valorme v por ende 2l pais, st acordé entre
los socios de la holsa el cierre de las primerns y el apoyo de ta Gitima
para opcrar a nivel nzcional, cambiandose s denominacion soclal por
la Bolsa Mexicana de Valovcs. eliminandole !a funcidn lcgal de organirza-

cidon auxiliar de oddito, para depender en su refulacidn y vigilancia de
la Comision Nacional de Valoces.

2.1.1 Situacién Actual.
A la fccha, la bolsa es uma imstlituc.dn organizada como sociedad andnima
de capital variable. En 1a actualidad es 13 Onica suterizada por la Seare-
taria de Hacienda y Crédito Poblico para operar a nivel naclonal. Al
tanto de las situvaciones que st prescntan en el pafs, la Polsa Mexicana
A~ _Valores ha orientado sus esfuerzos hacla el reforzamicnto de sus os-
tructuras ¥y a la creacion de nuevos productos financicros-bursatiles, para
satisfacer las multiples demandas de un mescado de valores creciente.
La Bolsa es un mecanismo que posmibiiita un desarrolle mas equilibradoe
de la cconoinia, a! participar en la creacldn de otros Instrumentos funda-
mentales en nuestro sistema f{lnanciero, constituvendo un eclemento  sig-
nificativoe en €l contexto econdmice-nacional.

2.2 LQué es la Bolsa Mexicana de Valores?

La Boisa Mexicana de Valores es una Institucion privada, erganizada como
Sociedad Andnima de Capltal Variable, y es la dnica autorlzada por la
Secretaria de Hacienda y Credito Puiblico para operar en México. Esta

regulada par la Ley del Mercado de Viores y vigllada en su funcionamiento
por la Comisidn Nacional de Valores.

La Bolsa cons!nuyc un medio de financiamiento para las empresas y de
inversién para el piblico ahorrador, pone en contacto a oferentes y deman-

dantes, sirve de catalizador para que los valores cotizados en ella adquie-
ran el precio real que les corresponde en € mercads.



2.2.1 Funciones.

Entre las funciones que realiza la bolsa, destacan por su  importandia
las siguientes:

a) "Establecer locales, instalaciones y meccanismos adecuados
para que los Agentes y Casas de Bolsa efectien sus operacio-
nes.

b) Supervision y vigilancia de las operaciones que rcalizan los

socios, con objeto de que se lleven a efecto dentro de los
lincamiecntos lcgales establecidos.

<) Vigilancia de la conducta profecsional de los Agentes y Operado-
res de Piso, para que se rijah conforme a los thas altos
principios dec &ica.

d) Cuidando dec que los valores inscritos en sus registros satis-
fagan los requisitos legales correspondientes para ofrecer las
maximas sepuridades a los inversionistas.

e) Difusidn de las cotizacicnes de los valores, precios y condi-
ciones de las operaciones que se ejecuten en sU SeNoO.

o} Divulgacidn dz lws cearacteristicas de los valores inscritos en
sus pizarras, y las caracteristicas de las empresas cmisoras.

g) Procuwrar el desarrollo del mercado a través de nuevos Instru-
mentos © mercados.

h) Realizar aquellas actividades anilogas y complementirias en
beneficio del Mercado de Valores.
Ademas la Boisa propucivna infurinadldng por ~ia iolcidnica, por medie
de las- terminales de su computadora y através de agencias noticiosas,
y en forma impresa a traves de sus publicaciones como:

a) Boletin Bursatil, que contliene la  informacidn diarla de las
operaciones realizadas en su  Salén de Remates, asi como
las noticias de interes general sobre las emisoras.

b) El Sumario Bursatil, Econdmico y Financiero, edicién mensual
que comtlene los principales indicadoces econbrnicos, financleros
y bursatiles, que muestran el comportamlento del Mercado

¥ o y el contexto econdémilco financiero naclonal.

c) El Anuario Financiero y Bursatil, con Informacién histéclca,
de los Gltimos cinco afos de actividad, de las empresas inscri-
tas en bolsa.

d) Los Indicadores Bursitiles conteniendo Informacién  mensual
estadistica, bursati! y financiera del acontecer del Mercado
de Valores.

Otra dc las informaciones que proporciona la Bolsa, o©s ¢ {ndics de precios
y cotizaciones que constituye, el indicador lmnprescindible de la situaclion
general del Mercado y es el elemento bisico en la toma de decisiones.



Es un {ndice estructurado y probado gque permite captar, en su configura-
cién final, el comportamiento dc las operaciones, mostrando una ponge-
raciéon balanceada y representativa de Jas cinisiones que constituyen la
rmuestra.  Es al mismo tiempo, un indice dinamico que registra finalmente
ios cambios ¥y el crecimicnto en la estructura evolutiva del mercado

2.2.2 Objevro.

La Dolsa come organo representativo del
como objetivo principal, {a canalizacion del ahorro hacia la inversion pro-

ductiva. Esto por medio de primeras emisiones que las empresas cfectian
para sus necesidades de capital.

mercado de capitales, tienc

.
el qu pueda transferirse la propiedad o crédito

Estableczr un mercado cq'
el ¥nercado sccundario © de transacclones diarias,

asi adquirido. Esic es

Facilitar &l pUblico y a jas cmgrzsac la compea vy venta de aguellos titulos
que previamente han sido registrados en ella.

Dar publicidad a la situacién de los sectores mas lmpoﬂames de la econo-

mia, revelando sus intenciones y posibilidades de inversida o sca, de ex-
pansion.

Conocer el momento por el cual atraviesan las empresas y de este modo

fiscalizar su actuacidn, obligando al empresario a adoptar los procedimien
tos mis eficaces para obtetwér Jos divarwos bienes y ofreciéndole un proce-
dimiento financiero para ampliar sus actividades.

2.2.3 Organlzacién Administrativa.

La Asamblea General de Accionistas
Mexicana de Yalores, S.A. de C.V

Tunscjs

es la autoridad mixima de ia Bolsa

Esta asumbiea chge cada afp al
42 Administraciéon e entre los socios de la Institucion.

Los accionisias de la sociedad son los Agemtes y
son los Onicos Que a través de sus represaniant
operacioncs en el local de la Institucion.

las Casas de bLalsz y
, que pucden realizar

Director General. Es respomsable del funcionamlento y crecimiento efec-
tives de la Bolsa, de formular recomendaciones al Consejo de Adminlstra-
cion sobre todas las actividades dc la emperesa, y vigilar que estas se
realizen con la mayor eliciencia.

Gerente General. Es respomsable del correcto funcionamiento de la Bolsa,
cuidando de la correcta implantacidon de las politicas de operaclén en
general y proponiendo modificaciones o nuevas politicas.

Contralor General. Funcidn personal de supervisidon y control de las ac-
tividades departamentales y otras funciones de representaclén.

Funciones de Algunos Departamentos.
Salén dec Bemates. Controla y registra todas las transacciones realizadas
en ¢l Saldn de Remates; revisa que 1as opsraciones reallzadas se anoten

correctamente en el boletin diarlo, controla los libros de registro, compras
Y ventas.



Dcpariamento de Liquidaciones. Realiza el intercambio de titulos y che-

ques entre los Agentes de Bolsa. .

2.3 Organisrmpos que la rigen y la rodean.

Para car una mayor scguridad a los recurses del pdblico inversionisia,
han intervenido en el mercado de valores una serie de dependencias ofi-
ciales, que recalizaran las funciones de promocidn, estimulo, regulacion
y vigilancia del desarrollo a largo y corto plazo del mercado de valores
mexicano, estas dependencias son:

2.3.1 Seactaria de Hacienda y Crédilo Publico (SHCP).

De las actividades rclacxc_;nad.n con el mcrcado de valoces que se scfalan
deniro del reglamento od ia Secretaria de ijacienda y Crédlio Publice
estidn las siguientes:

Otorgar ¥ revecar conccsiones pura el ejercicio de la banca y crédito;
para la comtitucion b operacién  de mnnucmm-s de scguros y fianzas,
sociedades de inversion y bolsa de valores; asi como las autoclzaciones
y concesiones relativas a la constitucidon de upos financicros y bancos
mGltiples.  Designar al presidente de la Comision Nacional de Valores.

La Ley del Mercado de VYalores le ha conferido a la SHCP, con respecio
a las Bolsas de Valoces las siguientes facultades:

a) "Autorizar la realizacidn de operaciones distintas a las que
la ley sefala expresamente a las Bolsas de Valores.

b) Otorgar discrecionalmente, concesidon para la operacién de
Bolsas de Valores.

c}) Aprobar el acta constitutiva y estatutos asi como modifica-
ciones & ambos.

d) Sefialar las operaciones que sin ser concertadas en bolsa, deban
considerarse como realizadas por los soclos de la mlsma.

e) Revocar la concesiédn a las Dolsas de Valores, en caso de
que existan irregularidades y de liquidacidn 6 disolucién de
las Bolsas de Valores, antes interviniendo la Comisidon Nacional
de Valores.

2.3.2 Banco de Mcxico. (B de M).

Las facultades de este organismo en relacién al mercado de Valores, se
encucntran entre las mas Importantes las siguientes:

2) Comprar y vender certificados de la Tesoreria, obligaciones
o bonos.del Goblerno Federal, titulos o valores necesarios a su
objeto y efectuar reportos con los mismos.

b} Forumr una Comisidn de Cambiocs y Valores gue serd una oo
misién asesora y e,ecunva a la que le compcur:m las opera-
ciones de cambio exterior y las de intervencidén en el Mercado
de VYalores.



La comisién prapond'a los tipos de cambio para operaciones internaciona-
les y s m.;rgcncs de Opedelon. decidira las normas que han de rcgv
las operaciones de compra y wventa ¢ oro y plata, determinara la propor-
cién de divisas que con relacidn ul oro deberan de existir en ia reserva.

2.3.3 Comision Noclonal de Yalores. (C.N.V.)

La Ley del Mercado de Valores, en el capitulo V, define las funciones
de la Comisidn Nacional de Valores gue entre otras destacan:

Art. 40 "“La Comislon Nacienal de Valores es ¢l organismo encargado,
en los 1érminos de la presente Ley y de zus dispociciones
reglamentarias de regular el mercado de valores y de vigilar
fa debida ob&;.:rvancia de dichios ordenamicntos™

Funciones.

a) La inspeccion y vigilancia del funcionamiento de los agentes
y bolsas de valores.

b) Inspeccionar y vigilar a los emisores de valores inscritos en
el Registro Nacional de Valores e Intermediarios.

<) Dictar mcdidas de cardcter general a los agentes y bolsas
de valores para que ajusten sus oporaciones a la presente
ley y a su disposiciones reglamentarias, asi como a sanos
usos y practicas del mercado.

d) Ordenar la suspension de las cotizaciones de Valores cuando
s .
en su mercado existan condiclones desordenadas o se cfectden
operaciones no conformes con los sanos uses y peacticas bursa-
tlles.

Inicrvenir administrativamente a los agentes y bolsas de valores
con objeto de suspender, normalizar o resolver operaciones
que pongan en peligro su solvencia, ecstsbllidad o liquidez.

1) Ordenar la suspension de operaclones e intervenir administra-
tivamente a las personas o empresas que sin la autorizacidn
correspondiente realicen operacién de  intermediacidn en el
mercado de valores o efectien operaciones de oferta piblica
respecto de valores no wdritos en ¢! Reglaire Naciopal de
Yalores ¢ Intermediarios.

[
~

g) Inspecclonar y vigilar el funcionamiento del Instituto para
e] Depdsito de Valores.

h) Formar Ia estadistica nacional de valores; hacer publicaciones
sobre el mercado de valores; ser Organo de consulta del Gobler
no Federal y de los organismos descentralizados en materfa
de valores; proponer a la Secretaria de Hacienda y Crédito

Plblico ia impoicidén de sancicnes por Infraccinnes a la presen-
te ley o a sus disposiciones reglamentarias.
Prohlblclon General: los agentes de valores persona moral

no podrin realizar ninguna operacién con valores con quienes
tengan participacidén en su capital swcial, ni con administra-

dores, {uncionarlos y apoderados para celebrar operaciones
con el puablice.



2.3.% Ley del Mercado de Valoces.

Esta Jey nace en el afho de 1975, tratando de corregic una scrie de debi-
lidades de tipo juridico y tien el propdsito de que en el Mercado de Va-
fores existan mccanismos que permitan conocer con facilidad las carac-
teristicas de los titulos objeto de comercio, asi como de poner en contacto

en forma rapida y cficiente a ofcrentes y demandantes y dor a las opera-
ciones hquidez y ieguridad.

La propia ley regula y wigila: Jas actividades de los intermediarios, las
bolsas de valores, establece Jos requisitos a satisfacer por los emisores
de titulos susceptible de scr objeto de ofcrta pdblica y define Jas faculta-
des y stribuciones de las autoridades.

Esta ley da énfasis especial a la informacién a gencrarse a través de

las actividades de Jos agegQies y bolsas de valeres, asi como dec la propia
Comision Nacional de Valodes.

2.3.5 Instituto para el Depdsito de Valores, (INDEVAL}

El 28 de abril de 1978, se crea por decreto el INDEVAL, mediante una
adicidn a 1a ley del Mercado de Valores, publicada poc el Diario Oficial
el ¢2 de mayo del mismo alo, como organismo con personalidad juridica
¥ patrimonio Mopios.

£n octubre de 1979 el Instituto empezd a reclbir

. .
tituos para su depo-
sito.

La Comisién Nacional de Valores, mediante circular, dispone la obligacién
para que los agentes de valores deposien en el imstituto los titulos que
tengan par cuenta propia o ajena. Posteriormente, se¢ scfiala que los
agentes de valores que tengan ¢l caracter de sociedades anonimas podran
proparcionar servicios de guarda y administracidon de valores, depdsitando
tes titulos en ef Instituto para el Depdsito de Valores.

Objetivos.
El objetivo del INDEVAL, es prestar un scrvicio pd

- piblico para satisfacer
necesidades de interes general relacionadas con la guiarda, administracion

compensacidn, liquidacién y transferencia de valoces.

£s proposito fundamental constituirse en un dcpc'rsito central de wvalores
facilitando las operaciones y transicrencia de los mismos mediante asientos

contables dentro del Instituto, sin que sea necesario el trasiado fisico
de los titulos.

La inmovilizacion de Jos valores, conlleva a que el Instituto también tenga
facultad para compensar y liquidar cuentas entre los deposltantes, asi

como para Hevar la administracién de los valores por cuenta de sus clien
tes.

Principsles Funcliones.

1. Ser depositario de las acciones, obligaciones y demds tftulos
de créditc que se emitan en serie o en masa y que reciba de agentes
de wvalores, personas morales, de institucionss de orédito,

de sepwro ¥y
de fianzas y de sociedades dec inversidn.,



1. E! Instituto también puede recibir titulos o documentos distin-
tos a los indicades, cuando lo establezcan otras leyes o sean snilalados
por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico.

. Administrar Jos valores Qque se lc =ntrcguen para su depdsito.

iv. Prestar servicio de transferencia, compensacion y, hquldacxon
sobre operaciones que se fealicen respecto a los valores materia de depd-
sito.

V. V. Inter venir en las operaciones mediante las cuales se  consti-
Py
tuye garantia prendaria sobre los valores que le scan depdsitados.

vi. Licvar, a solicitud de las socicdades emisoras, los libcos de
registro de  acciones nominativas y realizar las inscripciones cocrespon-

tenlos

vil. Dar f{é de lot actos que realice el ejercicio de las funciones
a su cargo.

2.% Valores que sc cotizan cn Bolsa.

Los valores son, genéricamente, papeles que acreditan un derecho de
propxcdad en el capital social de una cmpresa 0 un aédito a cargo tam-
bidn d= una empresa. Los valores y por tanto los derechos que otorgan
son susceptibles de transferirse.

2.4.1 Valores de Renta Fija.

Las inversiones de renta fija tienen dos caracteristicas bdsicas que las
distinguen de otras categorias de inversion. Proporcionan un rendimiento
predeterminado & un plazo predeterminado.

Estas caracteristicas se derivan del hecho de que una inversion de renta
fija es un prestamo que ¢l inversionista hace al emisor del instrumento.

E!l inversionista presta un monto de dinero durante un plazo convenido,
y requiere un rendimiento adecuado durante este plazo mas, al final la
devolucidon del monto del dinero prestado.

En inversiones do reniz fijz e! rendic 2 deotermina segin of nivel
general de las tasas de interes enel sns(cma financiero. Por lo tanto,

¢l prondstico de este nlvel se vuelve de suma imnportancla para la toma
de decisiones de inversion en este instrumento.

2.64.1.}) Instrumentos de Renta Fija.

En México hay actualmente tres categoria de inversion de renta fijas
inversiones bursatiles de corto plazo; inversiones bursatiles de largo plazo
e Inversiones bancarias.

Entre las inversiones bursdtiles de largo plazo se encuentran bonos de
indemnizacidon bancar{a (BIBS); bonos de renovacidn urbana (BORES), bonos
bancarios de desarrollo y obligaciones corporativas.

Y entre las inversiones bancarias encontramos a los deposnos retirables
n dias preestablecidos, Certificados de Depdsito (CDS) y Pagarés.

\



Mas adclante con ] capitulo &% 3¢ definirdn cada uno de los instrumentos
asi como las caracteristicas que poscen.

2.4.2 Valores de Renta Variable.

Lag azcionet timbién se han dados en llamar “renta variable" porque no
tiene los dos elementos de predeterminacidn gque tienen las laversiones
de renta fija. No tienen un rendimiento predeterminado, nl tampoco
tiene un plazo predeterminado.

El rendimiento de los a<cciones, tradicionalmente pcoporcionado por  los
dividendos @i pagan, varia pa dos molivos impaxiantes {de ahi el con-
cepto de renta variable).  En primer lugar, las utilidades de uts empresa
puecden variar; en segundo lugar, los dividendos que se decrctan a base
do iz ut tas nrtas peneradas tambdién puedan variar porque depanden
de la decision de la asamblea de accionistas. A su vez, €i [3Zc NS
esfa deteriminado porque fa racidn ce tenencia de una accidn no esta
iimitada por el vencimiento del instrutiemo, sino por  la decision  del
mismo propiciario s retenerla, ¢ wanderld, ea tu caso.

Principales diferencias sntre 2zciones y obligaciones.

- L»v acciones representan ef Capital Soclal de Iz ~mpresa.
Los obliqacion=< re~esentarn vn nasivo cortolidnade © a plaros
para la erupresa.

- El accionisia es propictario. El obligacionista es auecudw.

- £l accionista dirige la empresa. T) abligacicnista no intervie-
ne en el manejo de la empresa.

El crciviuzag pariicipa ea los cicsyos e la empresa. LBl ool
gacionisis no-

- El acclonista recibe dividendos. £l obligacionista recibe ‘un’
interes.

- £} dividendo es varlable. &€l interés es {ijo.



3. El Gran PuUblico Inversionista.

3.1. Generalidades.

Definicion de Inversionista. Es aguella persona fisica o moral que despies
de hacer investigaciones minuciosas sobre las alternativas de inversion
que ofrece el sistema financiero, aporta su capital hacia aquella mas
productivas que le aseguren el principal (o sca el capital invertide) mas

un rendimicnto razonable {positivo poc lo repgular mayor o igual a la in-
flacion).

La parte mas sensible y desde fuego determinante dentro del mercado
de wvalor=t o< 2] inversionista, es quien dirige la tendencia, desarrolio
y perspectivas de la actividad. Lz =~uma de las decisiones individuales
proyecta o deprime volimenes y precios, pués fepresenta iz fusczas de
oferta y demanda que Jos rigen.

Por otra parte el inversionista es quien fomenta o Limita {en una economia
mixta) el desarrolic de diferentes actividades econdmicas, puesto  que

proparcsona el financiamiento y optan por éste medio de captacién de
recursos.

En el mercado de valores existen don clases de inversionistas: las personas
fisicas y lo3 inversionistas institucionales, que son las socledades que ine
vierten sus recursos con e! fin de hacerlos mis productivos.

3.2 Tipos dc lnversionistas.

Dentro del ambito bursdtil existen dos clases blen marcadas de inversio-

~ievag; particziares e imstitucionales. Los primeros son personas fisicas
y las segundas personas mocales.

A los inversionistas particulares se los puede Clasificar en base a las moti-
vaciones de concuwrrencia al mercado de valores en: akentisia; b) inver-
sionistas: ¢} especuladores. (2. defensivos, 2. agresivos).

Los inversionistas institucionales regul.srmcmc se integran grandes empre-
sas, fondos de peruiones, compafijas dr wepuwros, etc.

3.2.1 Inversionista Particular o Personal.

La caracter{stica general de este tipo de inversionista es la de obtener
ganancias, en el mercado de valores, y la clasificacién que se puede
hacer de ellos obedece a la actividad que adopten frente al mercado.

Difieren en motlvas econdmicos y psicoldgicos,

va desde el conservador
rentista hasta el especulador.

Asi mismo proporciona a la actividad ligquidez y movilidad de precios.
Por lo regular sus desiciones las hace tomando en cuenta el comporta-
miento del Inversionista institucional.



a) Rentista.- Se trata de personas que viven dz los preductios
de su patrimonio en su mayoria son personas que Mo se encucntran en
fa etapa productiva dec su vida.

Su peincipal caracteristica es la de buscar el Sptimo rendimiento al par
de la seguridad del principal. Son muy conservadores y su contagtio con
el mercado es casi nulo.

Su cartera esta constlituida en su mayorfa por valores de renta fija, s
decir valores que garantizan seguridad. Aspecto que no consideran es
la pérdida de poder adquisitivo. :

b) Inversionistas.- Este grupo lo componen aquellos ahocradores
individuales, cuyos recursos son invertldos en valores mobillarios, ya sea
renta fija o variable. Se caracterizan por conocer el mercado de valores
supcrhcxalm:nlc dejandose .guiar por op'n'anes de especialistas. ta fina~
lidead gue iz formacidn gz un pawrimon:

..... gue poriigucn o2 cign V" pat io.

De acuerdo a la actitud que tomen frente al mercado se les puede divi-
dir en defensivos y agresivos. El primero bwca un margen considerable
de seguridad. Su cartera sc integra por titulos de renta fija de primera
clase y una serie de acciones de empresas importantes, generaimente proe-
paradas par un conscjero de inversién o un analista de valores. La propor-
cidn, tanto de la inversion de renta fija como de renta variable dependera
en Gltima instancia del propio inversionista.

Per lo gque respecia al inversionista ayresivo se pucde apuntar que busca
1a percepcion de ingresos mas elevados que los inversionistas defensivos,
culdando que o ingresaos no sean menores de los obtenldos por estos altl-
mos.

Cuenta con conocimientos sobre el funcionamiento y caracteristicas del
mercado de valores, de sus tendencias y perspectiva, sin embargo puede
incurrir en notables perdidas.

c) Especulador.- E! especulador conoce con bastante profundidad
<! mercado de valores, cuenta <on recuwrsos y tiempo suficiente para cana-
lizarlos a la inversidn.

Dentro de la claslficacidn de los inversionistas particulares es el especula-
dor el que presenta un mayor grado de dificultad para catalogarlo, puesto
que toda Inversidn leva Implicita, en menor o mayor amplitud, el factor
especulacton.

A diferencia del rentista e inversionista no busca nl el rendimlento nl
la ganancia a largo plazo, ya que cualquier operacldn que reallza 3i no
se liquida a corto plazo, no puede considerarse especulativa. La finalldad
que persigue es la de obtener una utllldad a corto plazo que le permita
incrementar su volumcn de recursos, para estar en condiclones de hacer
otra compra y asi sucesivamente. Logicamente no busca obtener altos
rendimientos en sus transacclones.

Su cartera estard formada con pocos valores, ya que en estid forma podra
dedicarle el mayor tiempo posible al estudio d+ cade uno.

3.2.2 Inversionista Institucional



Dentro del mercado bursatil, son los mas importantes, pues con base en
sus transacciones se determina la tendencia general del mercado; integran
cuerpos técnicos especializados lo que les brinda poder adelantarse a los
acontecimicntos. Estos expertos prevecn situaciones futuras a plazos pre-
viamente fijados, considerando un gran nlinero de variable.

Este tipo dc inversionista, a diferencia del particular cuyes resultados
son trascedentales solo para él, debe 'rendir cuentas™ a una Asamblea
de Accionistas, a un Conscjo de Administracidon o a un Grupo de Inversio-
nistas, por lo que sus objetivos y politicas deben esta definidas en cuanto
se refierc: Utilidades, rendimiento, seguridad y plazo.

Por otra parte decbe conocerse la forma de interpretar las tendencias del
mercado, buscando saber con la mayor ecxactitud posible, en que periodos
debe invertirse y en cuales no, para no incwrrir en compras precipitadas
o ventas de pinico. Cabe. hacer notar que la accién individual del inver-
sionista institucional, por lo general arrastra consigo a los demas tipos
de inveardonistas; va wa on un o walida o en otro. La prudencia o fijacién
del plazo de la Inversion evita incurrir en costosas pérdidas.

3.2.3 Inversionista Potencial de las Empresas

Siempre que una empeesa aumente su volGmen operativo, mostrando ten-
dencias dec crecimiento se le abre una gama de clientes potenciales para
sus acciones, asi tenemos que los posibles socios pucden ser:

i. Hombres de Negocios. Aqucllas personas que estan acostumbra-
das a correr riesgos y obtener antilidades, son siempre clientes
potenciales de un negocio establecido. Estaran de acuerdo
en efectuar una operacion especulativa o bién intervenir tra-
tando de buscar la segurldad del principal. Este tipo de per-
sonas, s facilmente transformable en inversionista.

2. Cliente de la Empresa. No es muy comin encontrar este
cliente potencial, sin embuargo en negocios firmemente estable-
Cidss &n uha 1oCalidad pequdha, €3 s pobable. Cngerndra

desventajas, como |{a responsabilidad de repartir dividendos
atractivos, etc., que pensando a largo plazo pueda resultar
daflino a la empresa.

3. Acreedores.  Habitulamente z2e considera que  los  acrcedores
de una empresa son buecnos prospectos para la adquisicion de
su capital. Esta situacion se presenta después de periodos de
reorganizacion es decir, en la intensa mayoria de los casos
como cfecte de la necesidad de proteger sus Intereses.

9. Empleados de la Ermpresa. La venta de accliones a empleados
de la negociacion, conduce a una mejoria de las relaciones
obrero-patronales, ademas de proporcionar al trabajador el
bienestar de saber que trabaja para él mismo. Este Gltimo
es considerado de impocrtancia administrativa para la empresa
debldo a que da una motlvacién real a los trabajadores, mejo-
rando la eficiencia operatlva desde otrc punto de vista fomenta
¢} habito dei ahorro.

3. Inversionistas Institucionales. Una compafifa con amplias pers-
pecilvas o0 coi un desarrollo satisfactorio resuita interesante
para csta clase de inversionistas (instituciones de crédito, com-



pahias de secguros, etc.) que por lo regular toman grandes
paquetes, o inclusive adquiere emisiones completas, con lo
que ni siquiera llega a hacerse oferta piablica. Una ventaja
substancial para la empresa al establecer estos vinculos, cs
la de facilitar en un futuro su cficacia operativa.

6. Propietarios Actuales. Resulta evidente, que el mejor mercado
para las nuevas emisiones de valores de una empresa lo cons-
tituyen los propictarios de la misma.

3.3 El Pequelio y Mediano Inversionista

Cuando una cmpresa cuenta con excedentes f{inanciero por un determinado
tlempo, ¢ unz persona viene dicponibilidades de efectivo que no sean utili-
zados inmediatamente es necesario que este efectivo se invierta en algu-
na actividad a fin de Gue produzca un interés, para cual sc toma en cuen-
ta que la inversion a realizar sea “"segura" y con "buenos rendimientos™
y que gocc de “hLquidei”, piio por desgraciz osior troz clomentos no o we
encuentran juntos por lo gque es necesario sacrificar uno de ellos para
lograr nuestros propdsitos.

Para todas aquellas personas condientes de la situacidn econdmica actual,
en que la inflacion a hacho que se deteriore ¢l poder adquisitivo de la
moneda, trayendo como consecuencia que en {ugar de incrementar su ri-
queza a traves de rendirmientos fijos, se ha eimpobrecido por la diferencia
porcentual existente entre la tasa inflacionarla y la tasa de interés per-
cibida lo que no pucde ser en ningun momento la mejor inversion.

El Mercado de VYalores Organizado que Jos constituye la Bolsa Mexicana
de Valores, es una de las mejores opciones para protegerse contra Ia in-
flacidn y que aun o desconocida por la mayoria de la personas.

El inversionista busca peimordialmente, una ganancia de capital mas que
un beneficio en efectivo. La razon de csta preferencia es que las ganancias
del primer caso son mucho mayores y exentas d= impuestos, mientras

Gus Tn &) zmpundo lat utilidades noe dividendos estA sujetas a impuestos.

Es recomendable la diversificacion de cartera de inversidn pues asfl se
aprovechara simultineamente rendimientos atractives y ganancias por es-
peculacién de cotlzaciones agregando a €30 que sl hay baja de precios
de alguna empresa, sc contrarrestara con los demas rendimientos.

3.3.1 Pequefio - Mcdisno Inveralunisia y 106 Agenies Ge Dolsa
Para que el agente de bolsa pueda orlentar a un inversor sobre el tipo
de Inversidn que mis le conviene necesita conocer, cual es realmmente
la finalidad o el objetivo que persigue el inversionista. De acuerdo a las
necelsades de su cliente el agente aconscjara al Inversor en invertir en
acciones, o blen en valores de renta fijJa con un porcentaje "X" seguro
y constante.

Es posible que el pequefo Inversionista Qque por primera vez acude a consuf-
tar a un agente de bolsa muestre temor de manifestar la cifra que desea
invertir, quiza pensando que por ser reduclda no recibird completa atencidn
Sin embargo este tipo de Inversionistas qulen reclbe especial atenclén por
parte de los =agentes ya que es uno de Jos propdsitos de la bolsa en que
el pequefio ahorrador contribuya al desarrollo del pais através de operacio-



nes en bolsa y conozca los beneficios que esta representa. Por lo tanto,
cualquier persona no importa su condicién social o econdémica, puede recu-
recic en demanda dc los servicios de los agentes de belsa confiada cn que
recibird la mais amplia cooperacién de los corredorcs de valoces,

Dos son esencialmente los servicios que presta el agente de bolsa a su
clientela: por un lado se precocupa por mantenerla constantemente informa-
da de todo cuanto ocwre en ¢l mercado de valores y realiza para sus
clientes la compra y venta de valores, tratando siempre de obtener las
mejores condiciones para aqucllos quicnes le han confiado sus ordenes.

Cuando una persona ha decidido depositar su conflanza en un agente de
bolsa, es recomendable que le comente todas sus  inquietudes respecto
a las inversiones que desea efectuar y, sobre todo debe manifestarle clara-
mente y en forma inequivoca lo que espera recibir de sus inversiones
solo asi y U(nicamente de cwa manera, el agente de bolsa estard capacitado
para proporcionarle sus mejores servicios.

El agente de bolsa conoce bién que cada Inversionista tiene problemas
diferentes ¥ quec para cada caso se requiere hacer un plan de Inversidn
distinto; es por ello que sl no disponde de todos los clementos de juleio
respecto a las necesidades y deseos de su cliente, sera dificli que pucda
asesorarle eficientemente.

3.3.2 Pecquefio - Mcodiano Inversionista y las Sociedndes de Inversion

En Jos sistemas antiguos de Inversidn al culdado Individual o de grupo
era ditici! que loo inversionistas medlos y poguchos twuvieran acceso a las
mejores ventajas del negocio bursatil.

Solamente los inversionistas importasntes tenian la oportunidad de participar
~~ los fondos accionarios que, en cada situacion, revestian las condiciones
Sptimas de la inversién. Merced a las sociedades de inversidn resulta
mas facll que lJos ahorradores medio y pequeflias tengan una participacion
en los grandes capitales empresariales cuyos titulos se ofrezcan en &l mer-
cado v estén disponibles para el trafico. Fita e la coaima del Axiro que
Irs socledadss de .nv:.'sién vlenen logrands, no solo donde In rr.xdxclon
inverzioniziz medis j’..‘:.’:. und de los raspas de la madurez acond-
milca, sino también tn palses de escasa propension a los negoclos bursitiles
o en los que ciertas condlciones de aguda fluctuaciéon exigen los mayores
culdacdos y estudios antes de gproceder a la inversion misma. Luego nues-
tra cvoluclén como mercados bursdtiles "intermedios™ depende en estos
momentos del acierto con que sus sociedades de inversién puedan dotar
a los ahorradores medios y pequefos de un campo nuevo de Inversidn como
preludio al crecimiento de nuestras repgiones en desarrollo.



3.5 Analisis y Herramientas fundamentales para Invertir.

El andlisis de inversidn consiste en la claboracion y aplicacién de técnicas
para lograr los objetivos d= liquidez, rendimiento, riesgo y plazo de la
inversidon financiera. Estas técnicas se aplican a los dos problemas esen-
ciales de la inversion:

I. La estimacidn de la tasa de Inflacién futura.

2. El andlisis de los rendimientos, con sus plazos, rlesgos y li-
quidezr correspondiente, de Jos distintos instrumentos de inver-
sién,

Ticnicas del inversionista para tener mayor éxito en su
inversion:

a) Selecclonar.  Consiste en  adquirir acciones cuyos preclos se
hayan compoctado mejor que cl mercado en conjunto en  un
periodo deter minado.

b) Promediar. Consiste en la adquisicién de titulos a precio in-
ferlor a la cotlzacion de la Ultima compra.
c) Comprar bwrato y vender caro. Es la finalidad de todo inver-

sionjsta  adquirir tftulos cuando haya centraccidn de precios
y deshacerse de cllos cuando se encuentran en niveles superio-

res.
d) Seleccionar a largo plazo. Huay empresas que debido a sl
giro ofrocen buenas perspectivas. Esta seleccién se hace

a niveles de ramas o sector de produccidn; par lo regular
las acciones indicadas para este tipo de operacion son denomi-
nadas de crecimiento.

e) Gangas. Se trata de acciones que por causas diferentes se
encuentran cotizadas por debajo do su valor real. En este
caso Ia eleccidn se fundamenta sobee distintas técnlcas flnan—
cieras y bursatiles.

Analists Buarsdtil

Andlisis Bursatll, Anidlisis Fundamental, Anaillsls Téonico.
El andlisis bursatil comprende el estudio de todos Jos elementos que In-
ciden o pueden Incidir en los precios de las acciones en el mercado de

renta variable, con el fin de evaluar su posiclén actual y futura.

De lo anterior se desprende que el objetivo basico de analisis bursitil
estriba en la asesorla en la torna de decisiones de inversion.

Si el principal objeto de estudio estd dado por el valor de mercado de
las acclones, resulta tamblén convenlente enunciar los factores primor-
diales que determinan este valor,

Valor de Mercado



En términos genecrales e! valor de mercado es cl resultado de la aprecia-
cién subjetiva por parte de los accionistas e inversionistas sobre:

1. Situacién y perspectivas de la empresa.

. E!l Mercado de la accién.

1. Situacidén ccondmica, financiera y poliftica en general.

V. Circunstancialmente situaciones casuales de oferta/demanda
urgentes.

Una de las caracteristicas de este valor de mercado es su dinamicidad,
es decir, gue csta sujeto a continuas fluctuaciones en el tiempo. Dichos
cambios en los niveles de cotizaciones e¢stan en funcién principalmente
de los siguientes factores:

1. Gananclas y/o .dividendos de las empresas. Estos van enfoca-
dos sobre todo a las utilidades, mantienen una pauta de com-
portamiento, Jya sca a la alza o a la baja, segun la evolucion
de lz aconomin, existiends ona covrelacidn con log mavimiento:
ciclicos de esta. Sin embargo, la fluctuacién de las utilidades
sera menor o mayar en diferentes ramas.

n. Liquidez General de la Economia. Expresa la relacion entre
la demanda y oferta de capital. Dicha sltuacion de liquidez
esta deteriminada por diversidad de elementos, entre los que
destacan: gasto piblico, medio circulante, aspecto legislativo,
tasas de interés, ctc.

1nt. Contiznzs Gensral 2 2! < t 3 caracteristica la impri-
me el clima psicoldpico que priva en ¢l medio Inversionista.
Por cjemplo, los movimientos de jos precias en el mercado
suelen pgenerar un proceso acumulativo; esto es hay gente
que compra porque el Inercado se encucnira en un pericdo
al aslza; el hecho de que cierto nimero de personas ganan
dincvro en bolsa, lleva a otros a imitarlos. Por lo general

estc proceso ioma un cariz de progresién geomeétrica. Lo
Mt alonicte Cuando se ttata Ge un novimicsnio a ia Laja.
v. Inverzion=t Exirznjeras. Nao cshe dudsn que juecge un papel

importante y su determinacion esta dado por multiples facto-
res; siendo Ia establlidad politica y monetaria, las que tiene
un peso significatlvo.

Las caracioristicas bdsicas deol valor dc mercads de una aclién, para poste-
rlormente poder teorizar acerca de 31 este valor es el justo, el que debé
tener tomando en cuenta todos los elementos que gravitan alrededor de
el.

Anilisis Fundamental.

El proceso para detectar las oportunidades de inversién en bolsa se puede
delegar al promotor, o sea, a la casa de bolsa, pero por supuesto que
es necesario saber el porqué de cada una de lzs decisionss que 12 propla
casa toma al respecto de las inversliones que se puedan hacer. Es

esto que a continuacién se ofrecen los princlipales puntos del andlisis fun-

damental para deotectar oportunidades de venta o comprae de  acciones.



Este anilisis es un estudio cvaiuatorio de la actlvidad de la empresa,
expresada en conceptos tales como: ventas, utilidades, dividendos, admi-
nistracidn, situacién de mercado, industria, etc., con el objeto de estimar
el potencial de crecimicnto en términos de utilidades, principalmente.

El centro del anilisis fundamental estd basado en que toda accion ticne
un valor presente que depende de su potencial de generar utilidades y
que el precio del mercado iende a [luctuar hacia ese valor. El valor
de la accién esta intimamente ligado a las futuras utilidades de la emisora
y esta a su vez, es3tin relacionadas al buen rendimiento de las Inversiones

hechas por la empresa.

El estudio que realizan algunss andlistas de valores de las casas de bolsa
para determinar las opoctunidades de compra o venta de una accion, las
dividen en tres aspectos Financiero, Econdmico Humano.

P ] y

a} Aspecto Financicro, Es el andlisis e lntcrprctacion de Jos
estados financieros, uwsando para focrmar una opinidon acerca
de la situacién financiera de la einpresa, dentro del marco
econdémico en que se desenvuclve.

b) Aspecto Econdmico. Aqui sc estudian las fuerzas fundamenta-
les que gravitan en torno a la cmpresa, afectiandola y que
se han visualizado en parte a trevés del andlisis financiero.

La identificaclédn d= cstas Iuerzas se pueden clasificar en
tres niveles:

- Efl estado de lox negovios en general de la econdémia.

- El estado de la rama industrial a la que pertenece la empresa

- El ostado de la empresa en lo particular.

c) Aspecto Humano. Se contemnplan aqui todos los aspectos cuan-
titativos en funcién del equipo humano que, directz ¢ inditev—
tamente 2 rolilitia con la empresa.

De la consideracion d= estos tres aspectos, se pueden calcular las futuras
utilidades © las que se pueden pemsar que se tenpa. Aplicando esto al
mercado de valores, s neccosarla la utilizacldn de dos herramientas:
El estudio de miltlplos y el de dividendos.

t. Estudio de Muiltiplos. Un mulnplo es ¢l cociente que resulta
de dividir el precio de mercado de la accién entre la utilidsd neta por
accion, llamado tamblén relacion preciofutilidad.

Esta relacidn indica el precio de mercado de la accién, expre-
sada como mthlplo de las utilldades por accién de la empresa, es decir
indica el nimero de wveces que la utilidad poc acclén esta implicita en
la cotizacion. Debera hacerse un estudio de multiplos histdrlcos del papel
de la rama y del mercado.

2. Estudio de Dividendos. Un dividendo es la parite de las utlli-
dades distribuida al accionariado de la empresa.  El estudio estara enfo-
cado a la pviitica que ha seguldo la empresa, cn lo tocante al pago de
dlvidendos. La proporclon pagada se puede obtener dividiendo e! monto



total de los dividendos decretados entre la utilldad neta'. y es rccomcnda-
ble obtencr el marco historico de esta relacion. ’ bt

Para poder conocer si la inversion resulta  atractiva es' necesario tener
en cuanta lo siguiente:

a) El valor del dinecro disminuye a través del tiempo.

b) El valor de la accién cambia segin la oferta y !la demanda
del mercado, por la que existe un riesgo probable.

<) Los dividendos obtenidos no se acumulan al capital, sino que
son entregados cada que estos son decretados por la adminis-
tracion de la cmpeesa, a meonos que ostos hayan sido decre-
tados en acciones.
Tenlendo en cuenta lo anterior se procederd a efectuar los slguientes
pasos:

a) Obtencr el valor presente neto.
b) Obtener la tasa interna de rendimiento.
c) Obtener perfodo de recuperacién de la inversidn,

Andlisis Téonico.

Consiste cn ¢l estudio del desenvolvimiento de las cotizaclones en el mer-
cado, con el fin dec evaluar y decterminar el curso probable que tomardan
los precios tanto de acclones ndividuales como del mercado en generai.

Este tipo de andlisis no toma en cuenta Ja informacién concerniente
a ls empresa y se centra dnicamente en la historia del precle de la ac-
cién en el mercado.

Las principales herramientas de evaluacldn lo constituyen Indicadores y
prelios con los cuales se construyen grtiflcas, e3 por este Instrumento
por el gue son conocldos los Andlistas Teécnicos. A trevés de la Interpre-
tacién de las grificas, como s ha dicho se trata de predechs los preclos
futeros.

Este tipo de andlisis tienec sus fundamentos técnlcos, mlsmos que pueden
ser resumldos 2a cuatro princlplos:

Valor de! Mercado ez doterminado zolamente por la interaccidn
1a demanda.

1. La oferta y la demanda son gobernados por una variedad de
factores racionales e lrracionales. Incluidos cn estos factores
estin aquellos sobre los cuales descansan los principlos del
anilisis fundamental, asl como opiniones, actitudes y supo-
siciones. El mercado pondera todos estos factores continua
y automaAaticamente.

3. Sin tomar en cuenta las pequefias fluctuaciones en el mercado,
los precios de las acciones se mueven en tendencia que per-
siste por perfodos considerables.



v, Los camblos en !as tendenzias son motivadas por cambios
en las relaciones de oferta y demanda.

Estas fluctuaciones, sin impocrtar el porque ocurran, pueden ser detectadas
tarde o temprano en la accién misrna del mercado.

Este andlisis encuentra su justificacidon al considerar mas importantes
las fluctuaciones que tiene el mercado a corto plazo, puesto que sc pucde
maximizar la utilidad n un determinade valor aprovechande asi, los movi-
mientos que ocurren en el precio de éste, a treves de comprarlo en los
puntos bajos y venderlo en los puntos altos.

Por otra parte e! Anilista Técnico trata de llenar el hucco que deja el
fundamental, ya que la informacidén que este requiere llega demasiado
tarde para obtener utilidades maxiinas en vista de que hay que esperar
hasta que una serie de datos se pudbliquen y muchas veces cuando se cono-
crn, ya ] mercado desconto su efecto en el precio.

El anilista tecnico trata de detectar los movimientos en preclos y volo-

menes originados por csta demanda, lo que lc permite cstar en posicion
de adelantarse, a la publicacién de resultados.

Factor Riesgo.

Un elemento que va implicito en cualquier toma de declsidn de Inversion
es cl factor riesgo.

Podemos decir que el peoblema devaluacion es y sera siempre un peoblema
de enfrentarse a la incertidumbee , o sea, al riesgo de la lnversidn.

Tomando en cuenta entonces que el riesgo es un factor fijo, en tanto
que las utilidades y los rendimientos son condiciones variables es evidente

que se debe tener especial cuidado por una apreclacion correcta de los
riesgos.

Dentro de Jos riesgos que leva implichta una inversidin podemos menclonar
entre otrost

a) Variaciones en rendimiento y valor de los titulos, b) cambios
del poder adquisltivo de la moneda, ¢) Independencla y liquldez del merca-

do, d) accién legislativa, o en términos generales politica del goblerno
que afecte a3 los valoces.

Los puntos sefalados conducen a variaciones positivas © negatlvas en el
desenvolvimiento del mercado. S5i bien es cierto que es imposible seRalar
o establecer un slstema de inverslion que elimine los riesgos, sl en camblo,
se pucde Indicar los medios de minimizar estos.



3.5 Como Invertir en el Mercado de Valores.

Invertir es realmente importante ya que implica hacer algo en el presente
con la mira de obtener utilidads en el futuro.

Hacerse de un pequello patrimonio no es asunto de acudir a la Bolsa a
comprar acciones .

Es necesario tcner algo antes. Disponer de una base que permita en
rcalidad que ¢l sobrante sea eso sobrante y no dinero tomado de otros
conceptos importantes para su tranquilidad econdmica y el futuro de su
familia.

Como invertir en e] Mercado de Valoces.

El procedimiento a segir .para invertir en el Mercado de Valores es sen-
cillo; cuando una persona desea invertir deben segulr los siguientes pasos:

- Primeramente debe consultar a un agente de bolsa, quién
lo entrevistara a fin de conucer la necesidades de inversidon
que se tienen y le proporclonard una cartera de inversion
en la cual lo asesorari, la cartera o portafolio de inversién
puede estar constituido por obllgaciones, petrobonos, certifica-
dos de tesoreria, acclones, etc., de diferentes tipos de empre-
sas (mas adelante se hablard de formaclién de carteras).

- Si la persona elige con anterioridad el tipo de Inversidn que
desea solo solicitard al agente el tipo de inversion que desea
o en caso contrario le podra proporcionar al agente su capital
para que ha |uicio de este sca utilizcado con el mejor rendi-

miento.
- Los servicios que presta el agente al cliente son:
L2 lnt=rmziocidn ©n la compea-venta de los valores, asesorfa

tinancicra, servicios de custodla y administracidn.

- El costo total que paga el cliente es {micamente la comisidn
por la operacidén de compra-venta que rcalice el agente.

El agente orlentari al Inverslonista, en lo que se reflere a la variedad
de valores cotizables como en Iz Informacldn urlinestral que las empresas
emisoras tiene obligaclén de proporcionar a la Bolsa mostrando los resul-
tados y tendenclas que dichas empresas emisoras presentan en el trans-
curso de su ejerciclo.

Por otra parte la Bolsa de Valores cuenta con un centro de Informa-
cién al cual pucden acudir cualquler persona interesada en conocer el
desarrollo de las empcesas emisoras, asl como sus caracterstlcas mas
relevantes y poder tomar una decisidn de Inversidn.

Asesorfa de Inversion y Formaclon de Carteras

La asesorfa de inversion es la actitud de comblnar la formulacidn de obje-

" s FIval

tivos de Inversién y el andlisis de Inversidn, para llegar a una estrategla
i

de Inversion, que a su vez se representa en una cartera de lnversion.




La Cartera de Inversion es el conjunto de inversiones que se escogen
como resultado de las actividades dec plancacion y andlisis. El inversio-
nista sc puede autoascsorar, o puede acudir a Jos ascsores de inversidn
cspecializados como antes se dijo.

La formacién de carteras es ¢! resultado de un proceso logico. Las pre-
misas son, por un lado, los objetives de! inversionista, y por otro, sus
supuestos respecto a la inflacién, y los rendimientos y riesgos de las
distintas opciones de inversidn.  De la combinacidn de premisas sale una
conchisidén.  Esta conclusidn, en primer término es una asignacién por-
centual de los recursos de inversidn a las distintas categorias de inversion;
en segundo término, es la asignacion puorcentual dentro de cada categoria
de inversion. Finalmente, para fines de control, es prudente asignar
a cada inversion un rendimiento esperado, conforme al riesgo que sc perci-
ba, para luego medir, como en culquier actividad administrativa, el resul-
tado contra ol presuguesic.

Inversion Diversificada.

Por mediacion de las socicdades de inversion cada una de las variedades
de ahorradores pusde clegir: 1) Volver a la liquidez y recuperar su inver-
s16n bajo clertas circunstancias; 2)Mantener su inversion en forma ver-
sdtil o acumulativa; 3) Conseguir que su capital se defienda con la mayor
cficacia posible frente a las fluctuaciones del poder adquisitivo del dinero
¥ U) Cbtener una rentabiiidad razonable de su capital, segin la sitvacién
del mercado de rentas y de los negocios.

lLas sociedades de inversidn ponen su enfasis en admlnistrar una cartera
de titulos que reuna las caracteristicas nccesarias para atracr la atencién
de los ahorradores Interesados en obtener beneficios de su inversidn.
Para lograr esta linalidad esencial, las sociedades de inversidn diversi-
fican wus carteras de acuerdo con tantos planes como sexan progizss paia
cubrir ¢l aspecto de rendimiento como el de! crecimiento del capital en-
tregado a su cuidado, asi como la movilidad de las diversas alternativas
que los valores presentan en cada momento. La virtud de esta diversi-
ficacidn no solamente reside en powcer un proinedio de titulos de inver—
5i6n que respanda a los propdsitos perseguldes, sino tambicn que la carte-
ra pucda ser rnodificada en sus componentes o titulos y otros.activoes, con-
forme las condiciones del inercado varfan con el tempo v la situacidn
dc los negovios. La inversidon se enviquece cuando dichos papeles de
renta o especulaciéon pueden ser cambiadas de inmediato o los plazos por
otros que presenten mejores alternativas, de acuerdo con el estado de
las empresas y dc la economia naclonal.

Segun R. Hernindez Bazaldua nas menciona segin a su consideracidn,

las reglas que se deben scguir para ser un buen inversionista que a contl-
nuacion transcribo:

El Decilogo del Buen Inversionlsta.

1. "Elabora sus planes de Inversidén y tiene bien claros les objetivas
que persigue al llevar sus recursos a Bolsa™



i1.

.

iv.

Vi.

vil.

"Esta consciente de que el largo plazo es la clave para el
exito de us inversion bursatil“.

"Sabe y asutne el rizsgo de una baja en los precios si adqui-
rid accionecs, al mismo ticmpo que conoce las ventajas y des-
ventajas de la compra de valores de rendimiento fijo.

"No compra nunca ningln valor que no haya estudiado cuida-
dosamente y juzgado de acuerdo a sus objetivos™.

“Revisa rcgularmente su cartera de valores y ticne la flexi-
bilidad suficiente para deshacerse de un valor, por mucho
que le guste, © de adquirir otro, por Mas que le disguste™.

"Recuerda consiantemente que las hechos y no los tips, los
presentimientos o las emocicnes, son la Gnica base firme para
actuar™.

“£5iudia  Corslaniemenie 105  [aCloNes &COnoMmidus, puiiticos
o sociales que pueden afectar su cartera de inversiones vy,
en un momento dado, dezidirlo a tomar un rumbo diferente™,

"Ha escogido con cuidads y confia en su asesor de Inversiones,
tanto o mais quec en su medico personal, pues si cste cuida
su salud fisica, aguél viglla su salud econdmica y con elio,
su estado emocionai”.

"Reconoce sy errores y sabe cuando [ué afectado por una
mala decision propla y cuando por una circunstancia propla
de toda inversion.

Prefiere Ja prudencia a la audacia, la inversién permanente a
la especulacién, el largo plazo al crecimiento momentaneo”.



4. Alternativas de Inversion para el Pequefio y Mediano Inversionista.

a1 Generalidades.

Durante la Gltima década los mercados financieros del mundo y del pais,
han efectuado un giro de 180 grados en su actividad. Los intermediarios
financieros logran dia con dia, adquirir un papel cada vez mas importante
en la economia real, cubriendo una {uncidén de prlmofdlal importancia
social, la canalizacidn oportuna del ahorro hacia la inversidn.

La evolucion de los fendmenos monetarios ha inducido a los intermediarios
hacia una mayoc diversificacion dec sus instrumentos y operaciones, la
cual pusde resumirse en la adecuacion de los instrumentos de los merca-
dos financieros a la wvolatilidad de las circurstancias ccondmicas asi como
3 la= facilidades d= la tecnologia clectronica actual.

El caso particular del mercado mexicano €3 un buen cjemplo de lo ante-
fior. Su imprcsioname cvolucién puede atribuirse en gran medida a Ja
creatividad Ge sus pariicipanias para adscusrse a las Cambiantat condicio-
nes de los mercados y a fa nucva tecnologia informatica.

Al hablar de inversldn hay que pernsar en diferentes factores que deben
tomar en cuenta las famillas y las emipresas, enire otros ncsgos, la in-
flacidn, liquidez, rendimiento y gastes que ocaslone la lnversidn. Es
comun encontrar personas que buscan una inversion segura, que los proteja
de la inflacidén, que puecdan recuperar la inversion casl de inmediato y
que les de una impactante wtilidad lo cual es incongruente.

Una de las mejores {ormas de saber que hacer con el dinero, es atender
un poco a la ecconomia y Conocer que existen tres mMotivos para mante-
nerlae

A) E!l motivo  operativo, el cual obliga a las empresas a mante-
ner dinero invertido en alternativas que le permitan funclonar
a las famllias, en alternativas que les permitan subsistir,
22 dozir, pagar renta, ropa, luz, alimentacidn, etc.

B) El motlvo precautorio, el cual obliga a mantener lnversiones
para imprevistos, ya scan por causas contlngentes o por una
mala planeacion. Una buena farma de reducir estos impre-
vistos €3 via una adecuada administracidén de riesgos (cober-
twra via seguros).

Los recursos que se manticnen por motives operativos o peecaudtorios,
no sc¢ deben arriesgar, su rendimiento es bajo y deben tener mayor liqui-
dez.

c) El motivo especulativo, e! cual permilte tanto a empresas
como a familias tratar de maxirnizar sus beneficios econdmlco-
financiero, tomando mayores ricsgos con dinero sobrante.

En México las circunstancias econdmicas han propiciado un desarrollo
de los mercados de dinero, con bajo riesgo, alta rentabilidad y liquidez.

5.2 Socledades Naclonales de Crédito.
El 31 de agosto de 1982 se decretd la transformacidn de la banca nacio-
nalizada y mixta & Sociedadss Nacionales de Crédito, reduciendose de
estd forma de 60 Instituciones a 29 sociedades nacionales de crédito.
Con la Ley Reglamentarla del Servicio Piblico de Banca y Crédito,
aparecid un nuevo tlpo de organizacion, la Socledad Nacional de Crédito.



La ley dice que esté tipo de socicdad es exclusiva en México para prestar
el servicio de banca y credito.

Sus Objetivos son:

1 Fomentar el ahorro nacional.

n Facilitar al piblico al acceso de banca y crédito.

1) Canalizar eficientemente Jos recursos financleros.

v Promover la adecuada participacién de [a banca mexicana

en los mercados {inancieros Internacionales.®

\'4 Procurar un dJesarrelle eguilibrado del sistema bancario naclo-
nal y una competencia sana entre las  instituciones de banca
mualtiple.

vi Promover y financiar los

actividades y sectores que deter-
mine el Congreso de la Unlon como especizh

cizlidad de cada ins-
titucidn de banca de desarrollo, en las respectivas leyes or-
ganicas.

E! capital de las sociedades naclonales de crédito esta repeesentado por
Certificados de Apoctacidn Patrimonial {caps) de dos series:

La A (66%) uGnicamente suscrita par ¢l Gobierno Federal y la B (34%),
que puedc sor @ncrilta por el mismo gobierno, por otras emtidades guber-
namentales, por personas fisicas o inarales mexicanas,
Loy certificados de la serie A no tendran cupones.

Los de la serie B
seran nominativos y otorgaran los siguienies derechos:

1. Participar en utilidades.

2. Participar en ia designacidn del comejo directivo.

3. Integrar 1a conusidn concultiva para analizar y opinar sobre
politicas operativas, informe de actividades y apllczcldn de
utilidades y formular recomendaciones al Consejo Directivo.

4. Derecho de Tanto.

Las socicdades nacionales de crédito realizan las siguientes operaciones:

I. Reciben depdsitos a la vista, de ahorro y a plazo o con previo
aviso.
2. Aceptan preéstamnos y creditos,

3. Emiten bonas bancarics y oblipaciones subordinadas.

4. Constituyen dopdsitos en Instituciones de orédito.

5. E(ec!gan descuentos y otorgan credites, incluyendo via tarjeta
de crédito.

6. Asumen riesgos contingemes via el otorgamiento de aceptacio-
nes, cndoso o ava de titulos de oédito o ia expediclén de
cartas de aredito asumiendo obligaciones de terceros.

7. Operan con valures.

8. Operan con oro, plata y divisas.



Realizan ¢n el caso de Jas instituciones de banca de desarro-

flo, las operaciones nccesarms para atender el correspondicnte
sector de la economia.

Existen tres tipos de instrumentos bancarios en Mdxico: depdsitos retira~
bles en dias preestablecidos, inversiones a plazo fijo y pagarés con ren-
dimiento liquidables al vencimiento.

Depdsitos retirables en dias preestablecidos.

quidez cn jos shorros de los clientes.  Sold que ofrecen unas tasas suma-

mente reducidas, en ¢ Mmercado de dinero ofrecen tambiédn liquidez Inme-
diata pero ¢on mayores tasas.

Ofrecen una opcidn de li-

Inversiones a plazo fGije (CDS bancarios). Pagan lIntereses mensuales y
son Gtiles para las personas que quieren tenegr un ingreso fijo.

Pagwés <o rendimiento Hquidabics al vencliniento. Estos lnstrumentos,
solo pagan interese ad vancimiento, Su rendimicento se basa en la tasa
de las inversiones a plazo [ijo, recinvertida a ja misrma t2sa. As{ tenemas
que para un plazeo de 12 meses, el pagaré paga 30%. Si reinvertimos

durante doce meses of 50.1% que nas da la inversion a plazo fijo dwante
el mismo lagso, recibimos 48.u4%

Para la diferencia entre 30 y W8.4% sc estd tomando en cuenta en cf
caso de la inversidn a plazo fijo, quec Ja reinversidn no se harda a la misma
A . Cen tasa de interes a un mes de 10U%, es probable que con la
reinversidn, el CD de mas gue el pagaré a un afo de plazo. Cada vez
es mayor la participacidn de la banca en los mercados no tradicionales
debido a la falta de competituvidad de s Instrumentos,

£l principal instrumento de captacion de la banca en el mercado de vajo-
res no tradicionales lo comstituyen las aceplaciones bancarias. Dicho
instrumento consistia orlgiralmente en la emisidn de una letra de cambilo

por paric Z2 wna empresa demandante de recursos para capltal de trabajo,
ia cual era acnp'ada por ci tanzo y se coloCaba en el mercado, con el
objeto de que fucr: e} p«ubllco inversionlsta el que finznclara a la empresa
acreditada, con la garantia del banco.

Ahora las aceptaciones bancarias no solo financlan a las empresas sino
tambicn a los proplos bancos lo que o hace normalmente mediante la

emisidén de una letra de camblo de una oficina reglonal que o3 aceptada
por la institacion.

Las ultimas disposiclones de la autoridad monectaria tlenden a evitar el

{inanclamiento directo de este instrumento para los bancos, volviendo
al esquerna iniclal de {inanciamicemto a la empeesa.

Mesas de Dinero. El objetivo primario de estas mesas no consiste en

la intermediacidn pwa, sino en ltograr una combinacidn de s papeles
entre sie propios clientes, sin la intervencidn de

Intermediarios ajenos
a la institucion.

Cabe sefialar que los bancos estdn irnposiblilitados legalmcmc a recoinprar
los titulos emitides por ellos, y que al sacar una emisién de papel al

mercado, a cierto plazo es diticil calocarle en un clen pee clento entre
sus clientes al mismo plazo.



Esto implicaba forzozamente que un tercero coamnprara el papel y lo reco-
locara en el mercado, levindose sus respectivas comisiones poar la labor
de intermediacion. Las mesas de dinero de la banca estan orientadas
a efectuar esta intermediacion ¢on un costo de comnisiones suficientes
para cubrir el costo de operacidn y climinar intermediarios ajencs a su
mercado cautivo dal propio banco.

Servicios de administracién de efectivo. El mecanismo consiste en la
creacidn de un fideicomito o for:do comuin que onerari en fcrma  muy
serneiante a las sociedades de inversisn de renta fija. £l usuario de
este servicio combina su tarjeta de débitos, de su cuenta de cheques,
al fondo de inversidn, con Ja utilizacidn de sy tarjeta de crédito, de
tal forma que sus saldos de efectivo se mantienen procuctivos al miximo

posible.

.
Sociedades d= Inversidn. Existen algunos bancos que han logrado conseguir
conscsiones de sociedades d= inversidn, y han implantado las sociedades
operadoras correspondiente, con o] obicto de afrecor 2 U clienivie (e
personas  fisicas, la posibilidad de invertir en pirtafolios de inversién di-
versificados y administradas, en forma profesional, tanto de mercado
de dinero como de renta variable.

Reccientemente, los bancos han iniciade la colocacidn de parte importante
de su capital, mediante la venta de los certificados de aportacion patrimo-
nial, con cl objcto de que el gobierno comparta con los particularcs parte
de los derechos patrimeniales de la actividad bancaria.

La manca ha vusito a incursionar en la cmisién de obligaciones subordina-

das en los mercados de capitales. Las caracteristicas de estos instrumen-
tos sc han adaptado a los del nercado de dinero, con pagos de interds
en periodos Cortos y revision continua d7 las tasas que devengan. Se

va viendo como la banca va evolucionando de acuerdo a la situacion del
mercado financiero.

Para concluir menciond las ventaizs y dosvoniajes de jos CDS y pagaress

Ventajas. Seguridad, pisibiidad de programarlas, rendimiento de acuerdo
a requerimientos.

Desventajas, No cubre ¢! riesgo devaluatorio, nl de inflacién, para -
quidez ya que esta se obticne hasta el vencimlento de la Inversion.

4.3 Casas de Bolsa.

l.as casas de bolsa son personas morales, son las encargadas de la inter-
mediaciéon dentro de la Bolsa Mexicana de Valores, o sca, el papel que
desempefian estos agentes es de poner en contacto a ‘compradores y vende
dores de valores, ayudando a la libre circulacidon de los titulos y ademds,
son clios quienes encawsan una proporcidn Impoctante a los ahorros priva-
dos hacie al financiamiento de las actividudes productivas.

Las personas autorizadas por la casa de bolsa para realizar las operaciones
de cornpra-venta se les denomina operadores de piso, tenlendo los cono-
cimientos y experiencla necesarios para cumplle ¢on tan delicada fabor,




A continuaciédn se mencionan algunos de los servicios que proporclionan:

Prestar asesoria en materia del Mercado de Valores a empresas y pibli-
Co inversionista.

Reallzar operaciones de compra-venta de valores y de los instrumentos
del Mercado de Dinero autorizados.

Otorgar créditos para apoyar la inversion de Bolsa de sus clientes.

Asesorar a los inversicnistas, tanto personas fisicas como morales,
para la integracidn dec sus "carteras" de inversion y en la toma de
decisiones de inversién en Dolsa.

Promocionar a las empresas para la colocacién de Valores en Bolsa.

Actuar como representantes comunss de cohligacionistas y tencdores
de otros valores. '

Proporcionan scrvicio de guarda y administracion de valores, deposi-
tando los titulos en otras entidades conforme a Jas disposicioncss de
caracter general que expida la Comision Nacional de Valores.

Las casas de bolsa deben llenar los siguientes requisitos para poder coas~
tituirse, asi como cumplir las disposiciones que marca e] Reglamento
Interior de la Bolsas

a)

b)
<)

d)

e)

Estar Inscrito en la seccidén de intermediarios de la Comisidn Nacional
de Valores.
Adquirir una accidn de la Bolsa.

”

Realizar la apoctacidn al Fondo de Contingencia en faver del puablico
inversionista.

Designar y mantener un minimo de das operadores de piso.

Que sus directores tengan solvencia moral y econdmlca. Cumpliendo
con lo anterler, deben ser eprobados por el Conscjo de Administracidon

o

de la Bolsa asl como por Ia Comlsldn Nzgiona! & Vaiores.

Las obligaciones 2s lmportantes Que tienen que cumplir las casas de
bolsa estun:

Respeorsabilizarse ¢e la aulenticidad e integridad de los valores que
negocien, o sea ofrecer garantias a sus clientes.

La casa d= bolia debera coxtender un contrato al inversionista, donde
sc indique la situacién que guardan.

Deberdin documentar los derechos y las obligaciones a su cargo y los
que carres en a sus clientes, mediante la suscripcion de un contra-
to de deposito de valocres. :

El contrato realizado deberd contener los siguientes puntos bdsicos:

Entregardn al depositante por cada entrega, recibos numerados, nomi-
nativos (es decir con el nombre del lnversionista) y no negociables,
para que amparen el depdsito. Sdlo las casas de bolsa estan autorizados
para dar a su clientela un servicio de custodia de valores.

El depositante pagard a la casa de bolsa, segin una tarifa aprobada
por la Secretarfa de Hacienda y Crédito Publico.



c)

d)

La casa de bolsa respondera por los valoces a su custodia.

La casa de bolsa enviari mensualmente al cliente un estado del movi-
miento de los valores depositados y de las cantidades abonadas o carga-
das a su cuenta.

Las Casas de Bolsa tiene prohibido:

a)

b)

Concertar operaciones fuera del Saiéon de Remates y del horario scha-
fado.

Cobrar mdyor o menor cantidad que la que corresponda, de acuerdo
a la tarifa, o renunciar al derecho de cobro de l|la cantidad estipulada.

Como csti organizada una Casa de Bolsa.

Una estructura tipica de urta casa de bolsa scria con los siguientes depar-
tamentos:

aj

b)

c)

e)

Fromocion. A 1wreves de clia, los promotores establecen contacto
con los inversionistas actuales o potenciales poara Interesarles en el
mercado, asescrarles, en su Inverslén y reciblr sus Instruccionss de
compra-venta de valores,

Operacidn. La rcalizan los operadores de piso, los cuales solamente
pueden desempefar esta funclon en el Salon de Remates, una vez
que han aprobado rigurosos eximenes en materia legal y prictica bue-
satil en la Bolsa Mexicana de Valores y quc han conprobado una asis-
tencia mfglme de omis mres 2l piso de remates, para adguiric expe-
rlencia practica.

Finanzas Corporativas. A través de esta funcion se asesoca a las
cmpresas que desean participar cn el mercado como emisoras de valo-
res, administran y mancjan el estado de las cuentas de sus clicntes
y tlenen como tarea informar a la clientela la situaclén que guardan
sus Carteras.

- e 08D —_— - - - e . . ®ae
Andlisis.  En MIkco, e@xisten O itipw Ddsitws de analistas:

Fundamentales: Realizan sus andlisis y predicclones en base al desa-
rrollo histérico de la empresa, su penctracién en el mercado, sus
productos, sus relaciones laborales y oficlales y, especialimente, en
las cifras reflejadas en el bulance, el estado de pérdidas y ganancias.
En el Gltimo afo, los analistas fundamentales han cncontrado serios
problemmas para dar un dictamén deiinitivo de las cmprcsa,s, dado que
la inflacldn ha traide mecanismess, como la recxpeosidn de estados
financieros, cuyas técnicas de aplicaclén desigual en las empresas,
Impide realizar comparaciones y cstablecer pardmetros exactos de
comportamiento,

Técnicost Los analistas técnlcos realizan su  trabajo, especialmente
de prediccidon del comportamiento del mercado en general o de um
empcesa en particular, a trevés de la aplicaclén de técnlcas orientadas
al estudio e Interpretacldén de los precios y volimenes de los valores.
Con las técnlcas utillzades, algunas de ellas de gran soflsticacién,
determinan puntos de resistencia al alza o la baja en preclos.

Administracidn. Una de las 2reas mds conflictlvas en las casas de
bolsa, especlalmente debida a que en 1979 fucron saturadas por las
operacicnes y inostraron wrias deliciencias.

En la actualidad, y ante la agllidad y volimen de negoclos del mercado
bursiti]l las areas adininistrativas de las casas de bolsa reciben el au-
xllio de equipos de codmputo que les permiten estar actuallzados sobre



la situacién de efectivo v valores de cacda inversionista.

Para finalizar con este punto, vale la pena mencionar que cualquier per-
sona puede acudir a una casa de bolsa para solicitar informes sobre ¢l
mercado. Estos informes son gratuitos y pueden referirse a diversos
aspectos desde el tipo de inversion hasta Jas caracteristicas de determinada
emisora. Aconscjan sobre que tipo de inversién se debe realizar de acuerdo
a las necesidades del cliente o ¢l tipo de financiamiento mds adecuado
para las empresas que lo solicitan.

8.5 Socicdades de Inversion de Renta Variable y Renta Fija.
Antecodentes.

En América Latina, Méxice ha sido e} pioncro en lo que toca a sociedades
de lpversion pues su primer pcocepto legal data d= 1950.

Luego de la refarma coamprendids en ol dooreis @l 31 Ge diciemnbre dc
1963 y el ajuste eon relacidn a la extrajeria a que se refiere el decretd
de 1965, las sociedades de inversién operaron hasta I980, conforme a
la ley que sc publicéd ¢! 31 de diciembre de 1975,

Sin embarygo, con el desarrolio del mercado de valores, el Jegislador com-
prendio la necesidad de hacer de las sociedades de Inversién Instrumentos
mids Jgiles para el inversionista y asi en la reforma a la ley, el 31 de
diciecmbre de 1980 se permite que las sociedades de inverslon operen como
sociedades  abiertas, es do<ir, quc engan la posibilidad de recomprar
los titulos a sus inversionistas,

Fera reforma muarca en realidad, ol verdadero nacimlento de las scciedades
ae 1nversion y permiten que proliferen en el rnercado de valores mexicano.

Antes de 1930 existian s0lé & socieduades de Inversidn, y ahora existen
mas de 100 socicdades (contando las Ge renta fija y varlable solamente).

QUi sin las Sociedades de lnversidnT

En esencia, las sociedades de inversion, por la diverslficacidn que permite
disininuye los ricsgos de la inversidn bursitil y promedia las utilidades.
Consiste en una gran cartera de valores, Que son sus activas y que sirven
de respaldo para emltlr acciones para la venta al! piablico. El Inversionista
que adquiere wena 2ccidn do una Sucicdad de  inversion estd obtenlendo
una participacidn en una empresa,cuya caracter{stica, en este caso, es
que no realiza actividades industriales, comerclales o de servicio, sino
de inversion.

Sociedades de Renta Varlable.

Las socledades de inversion de renta variable & comunes son emperesas
administradas por las casas de bolsa (u otra institucidon autorlzada) que
captan fondos del piblico. Estos fondos se pueden invertir en una cartera
diversificada de instrumentos bursatiies, tanto de renta variable (acciones),
como)de renta fija (obligaciones, cetes, aceptaciones bancarias, petro-
bonos).

Socledades de Inversién de Renta Fija.




Socledades de Inversion de Reata Flja.

Las sociedades de inversion de renta fija también conocidas como Fondos
del Mercado de Dinero, sc¢ les puede definir commo un medio de acceso
al mercado de dinero, para los pequefios y medianos inversionistas en
condiciones de escaso riesgo, alta liquidez y rentabilidad atractiva y que
simultancarnente {ortalece ¢l mercado secundario de los titulos de renta
fija y del mercado de dinero.

Las socicdades pueden invertir hasta el 50% dec los recursos en CETES,
proporcionandsle rendimicnto y liquidez a estos fondos.

En este tipo de sociedades pueden invertir personas fisicas, fondos de
ahorro, {ideicomisos y casas de bolsa.

Las sociedades de inversidn hacen estudios de la situacién financiera de
las empresas mediante las cuales provectan las utilidades, ventas y en
general Ia situacidn de la compafia. Da un panorama que abarca aspectos
generales oc los valores.

Las socicdades dec inversion orientan al inversionista a reallzar sus opera-
clones de acuerdo a sus necesidades en las tasas de rendimiento, las cua-
les seran facteores de renta {ija; en cartera de crecliniento y en especula-
clon que son las acciones. Otra forma de inversidn es la conocida como
mixta, que es cuando el cliente dezea rendimiento y aecimiento en su
inversidn.

Aspectos importantes a3 saber para participar en una Sociedad
de Inversian:

a) Para saber que tipo de inversiin desea el cliente, es necesario conocer
varias caracterfsticas de estos, como son:  edud, cstudio,
pslicologia, para determinar que es lo que qQuiere.

b} Las acciones a traveés de la promocion y del volimen que reportan
a la Bolsa de Valores por el cliente.

¢) Se rigen par la vieja ley dec la oferta y s demanda excepcional.
Esto es, cuando existe mucna oferta en el mercado, <l precio de
1as acciones tiende a bajar y por el contrarlio, si existe mucha demanda
el precio de las acciones tiende a subir.

d) Por acuerdo gubernamental, no se debe realizar publicidad a los dife-
rentes valores que se manejan en Bolsa.

e)*Se puede formar un club de inversidn, ésto es, rcunlrsc un grupo de
personas con el objeto de reunlr sus capltales y as{ poder Invertir
mancomunadarnente en valores.

1) La inversidn que generalmente se recoinienda es la de renta varlable
y se tiene un grupo de especialistas que asesoran a los posibles Inver~
sionjstas.

Objeﬂvos.v
1) Procurar el incremento del capltal Invertido.
2) Aumento de ios ingresos de la cartera de valores,
3} Preservaclda del capital.



Organlzacion.

Las sociedades dc inversion en México son socirdades andnimas que sdlo
emiten accicnes de una sola clase parqus concedan a sus  propietarios
los mismos dorechos y obligaciones.  Su Srgano supremo es la Asamblea
de Accionistas, dec la cual emana ol Conscjo de Administracion, que estard
compuesto por lo menos de cinco conscjeros con poderes para nombrar
sus directores y gerentes, Los ejecutivas (directores o gerentes) de cada
Sociedad de Inversién realizan las operaciones de compra-venta de valores,
que son las actividades genuinas que la legislacion les autoriza, o con-
tratan es10s scrvicios con la mira de manejar una cartera movible de
valores y lograr los beneliclos (o pérdidas) quw son inherentes a los nego-
cios de inversidn bursdtil, como igualmente delegar esta gestidn a insti-
tuciones © agentes especializados en tales nepocios. Tambicn los cjecu-
tivos deben procurar y llevar al dia tedas las piczas contables y demas
informaciones que rcquierdn las Asambleas Generales de Acclonistas, asi
como el piblico interesado en esre tino de inverriones y los drganos de
vigilancia oficial de lav sovicdades de inversion.

Ventajas de las Sociedades de Inversion.

1) Las sociedades de inversidén funcionan en nuestro medio bajo la vigilan-
cia de organismos oficiales especializados.

2) Sus operaciones bursdtiles estin asesoradas por especialistas cuya Infor-
maclén wobre la marcha del mercado es completa y al dia.

3) Tiensn acceso directo y constante al mercado de valores y operan
en condiciones optimas para decidir sobre las alternativas y peobabili-
dades que las cotizaciones faciliten en cada momento y juzgar, en
cada caso, lo mejor dentro de lo paosible.

4) Seleccionan lor valores 8 fin de seguir una politica que satisfaga las
preferencias dr sus acclonistas atendiendo las condiclones mis apropia-
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5) Cada sociedad de Inversidn es una Importante unldad cuyas acciones
o ceriificados de  partlcipacién en cartera son propiedad constante
o transltoria de personas o Instituciones varias, pero cuyos pgastos,
ingresos o pardidas se reparten en propaorcién a las  tenencias de los
proveedores de tlwulos de su caplital.

&) Cada accidn de una snciedad de inversidn es una propledad fraccional
de un fondo .colectivo de activos representados por valores y, en menor
escala por otros valores y activos autorlzados, cuyos beneflclos se
destinan a pagar dividendos periodicos y otros repartos en proporclién
a sus utilidades netas distribulbles, y con la pretension de mantener
en cada momento una elevada liquidez en sus tltulos de capital.,

7) En un mercado relatlvamente alcista ofrecen mejores rendimlentos,
ademas de ganancia de capital, muy superior a los de renta fija tradi-
cionales (valores bancarlos). Por lo tanto ofrecen una tasa rmayor
a la.de la inflaclon.

Los principaies clientes de estas Sociedades sén:

- Peguefios Inversionistas.

-  Medianos inversionistas.,



Se podria decir que una de las mayores ventajis qQue ofrecen las sociedades
de inversion, es que permite al pequelo y mediano Inversionista participar
en ¢l mercado de vaiores.

Esias sociedades poseen una amplia diversificacién y de una administacion
profesional de su cartera. Para la ernpresa administradora, ofrecen fa
facilidad de supervisar una sola cartera, en vez de miles de carteras
paquelas,

Las sociedades coinstituidas por recursas de mayor m.agnhud y experiencia
en la cornpcm.zc:on de ricsgos, <ualquier inversor sin informacidn especial
cn los negocios bursdtiles puede conseguir las mismas ventajas que antes
sdlo obtenian los grandes inversionistas y bién documentados en este com-
plejo negocio. Aungue es recomendable que aquel inversionista que quiera
empezar a participar en el morcads de valores, estudle lo fundamental
va Gue estarda mas preparado para tomar decisiones en [o referente a
valorces.

£.35 olu wnehlos de Inversion.

En ecste punto voy a hablar de los diferentes tipos o imstrumentos de Inver-
sidn que existen dentro del sistema financiero mexicano.

Sc podria hacer la siguiente clasificacién para su estudio:

A) Mercado Bancario Tradicional.
1. De corto plazo
2. De largo plazo

B) Mercado Bursatil.
I. De dinero
2. De capitales

C) Otros instrumentos o valores de inversidén.

A) Mercado Bancario Tradicional.
Sobre estos valores ya se menclonaron en el punto 8.2.  Sc¢ tratan
de los certificador de depdsito, pegeréds de corto y largo plazo  asi
como los depdsitos retirables en dias preestablecldos.  En la secclén
de cuadros y graficas muestra un ejemplo, de las tasas autorizadas
par el Banco de Méxlee prry los diferentes lnstrumentos  bancarios,
currespondientes A ¢sa semana.

B) Mercado Bursatil.
De Dinero. Es un mercado de mayoreo de valores de bajo rlesgo,
alta liquidez (de reallzacién Ininediata) y a corto plazo, y lo confi-
guran lmtrumen:os que se conceptuan como pasivos o como deuda
por parte de quicn Jos emlte, de mancra que, los valores que usual-
mente podrian ser objeto de negociacldn en este mercado son:

- Certificados de Tesoreria.

- Papel comerclal bursitll y extrabursdtll.
- Aceptaclones Bancarlias.

- Pagarés Empresarlales.

Certificados de la Tesoreria (CETES).
Se emitieron por primera vez en enero de 1978.



Cada viernes, el Banco de Meéxico anuncla el monto y plazo de Jas emi-
siones que emitira el jueves siguients a casas de bolsa y otras institvciones
(bancos, aseguradoras), qus tiznen derecho a comprar Cetes directamente
al Banco de México.

Los Cetes son titulos de crédito al portador, en los cuales se consigna
la obligacidn del Gobierno Federal a pagar una suma fija de dinero en
una fecha determinada.

En e cotopra de esto titulos el rendimiento de la operacidn esta dado
por el diferencial entre el precio ¢ compra bajo par y el valor de reden-
cién (o =2} precio de venta). Es decir, son emitldos a base de descuento.

Si cl plazo de la inversidn coincide con el vencimiento de los  tltulos,
el rendimienic para el Inversionista no estaria sujeto a varlaclones con

aam

motivo de cambios on las tasas de descuento.

Por lo contrario, sl la inversidn se mantiene solo uncs dias o si ruhen
jas tasas Oe descusnto cventualmente el rendimiento puede ser menor,
poc el proceso de aproximaclén al vencimiento.

Las operaciones de reporfte sobre certificades, son opecraciones mediante
las cuales un cliente de cada casa e bolsa adquicre de ésta los titulos
& un precio determinado, pactando con eila reinvertir (devolver) la opera-
cidn al rnismo precio, en determinada fecha futura. £l reportador, que
es la casa de bolsa, paga al reportado, que s ¢l cliente, un peemio
que constituye un rendimiento.

B! pluzo al que pueden celebrarse costas opsrociones va de 3 a &5 dias
y son renovables.
Caracteristicas Principales.

~ Es una inversion de alta liquidez. En sold 2% horas puwede recallzar
i operacidn y obtener su efectivo.

~ Es una inverslén completamente segira, ya que cucnta- conr cl*fcspaldo
del gobizrno.

~ Se pueden adquirir y negociar excluslvamente a trevés de las casas
de de bolsx.

- La dwacldn mixima no podra exceder de un aflo.
- El valer unitaric de o5 Cetes os de §10,000.00

- El rendimlento que se logra como tencdor de un cete, pox clerto perid-
do es una ganancla de capital, no una tasa de interés.

- Los titulos permanecen slempre en depdslto en Banco de México, quién
lleva registros contables de las operaciones que rcaliza con cada casa
de bolsa. Las casas de bolsa, a su vez, llevan registros contablies
detalladas de las operaclones con su clientela por cuenta propia.

~ Las operaciones se manejan en libros y por tanto no existe transferen-
cla fislca de tftulos.

- Son garantizados por el Gobierno Federal.

- & Bunco de hiéxico expide comprobantes a las casas de bolsa y estas
a su vez a su clientela. Este procecimiento €3 surnamente prictico,
seguro, rapido, y su costo de operacléon muy reducido.

- No cubren el riesgo devaluatorio, ni de Inflacidn.



Papel Comercial Bursdtil.

El papel comercial s¢ emitié por primera vez en 19830. Su afio de mayor
auge fue en 1933 cuando las ernpresas tuvieron problemas para encontrar
financiamiento de otras fuentes.

E!l papel comercial es un pagaré emitido poc einpresas cuyas acclones
estan cotizadas en Bolsa. Los plazos de emision normalmente tienen
un miximo de 9! dias. La tasa de rendimiento de cada emisién se fija
de comin acuerdo enire el emisar (Ia empresa) v la casa de bolsa, respon-
sable de la colocaciéon del instrumento. El objeto principal del emisor
es financiar su capital de trabajo y abaratar el costo de los recursos
obienidos micntras el del inversionista sera obtener mejores rendimientos.
El papecl comercial se emite con un valor mominal de $10,000.00 por
titulo.
.

El papel comercial tiene una dilerencia importante con el Cete y la acep-
tacion bancaria: una vez por afic se tiene que preparar un prospecto de
emisidn, con gatos operaiivos y nancieras del emisor.  Este requlsito
se da porque, en contraste con los otros dos instrutnentos, los cuales
estan garantizados {por el gobierno federal), el papel comerclal no tiene
garantia alguna, (funciona como un pxcéstama quirografario). Por lo tanto
es importante que el inversionista tenga Informacion suficicnte acerca
de la salud financiera del emlsor (prestatario).

Por su mayor riesgo, el papel comercial normalmente ofrece tasas de
rendimiento mayores que las de las aceptaciones bancarias. Por el mismo
motivoe, tiene menor liquidesz dontro de! mercado de dinero que los cetes
y aceptaciones bancarias.

Algunas caracteristicas son:
- Propaxciona una fuente alternativa do fondos.
- Presta ol inversionista una nueva posibilidad de Inversidén a corto plazo.

- Fomenta ©i awicadc ds valaree y favorece la Intermediacidn, diverst-
ficando los instrumentios que las casas de bolsa olrecen a sus clientes.

- A treves de su oferta y demanda se establece un indicative del coato
del dinero a carto plazo.

- Ofrecen buen rendimlento. No tiene respaldo real la inversidn, no
cubre riesgo devaluatario nl de inflacion.

Pape! Comercial Extrabursidtil.

Es un pagare emitldo por una empresa que puede 0 no cotizar en Bolsa.
A finales de 1984 este mercado no se encontraba regulado entre empresas,
que prestaban fondos directamente cntre s{, como la Interinediacién de

una casa de bolsa que actuaba como contacto entre prestamlsta y presta-
tarlo.

En 1985 la Comlsién Naclonal de Valores emitlo una circular reconociende
este mercado y solicitando a !zs crsme de bolta que le Informardn de
las operaciones con este Instrumento.

En 1986 el mxrcado ¢c papel comercial extrabursatil crecld tanto debido



a la escasez de addito bancario, como por Jo atractivo de sus tasas
de rendimiento comparadces con las tasas de los cetes y, en menor grado
de las acceptaciones. Ticne lar mismas caracteristicas que los del papel
comercial, con la excepcidn de qui: no participa en la boisa.

Acvpuaciones Bancarias.
Las aceptaciones buncarias fueron autorizadas por primera vez en 1931,

Tiznen ol pupdsito dr ostablecer un instrurnento para financlar las. necesi-
dades de recursos de |z pequefia y mediana Indusirla.

El procedimiento consiste en girar letras de cambio, las cuales, previo
endoso por el girador, sonaceptadas por el banco acreditante al que e
fueron giradas, para gue oote 35U ve2, las pusda negociar entre inversio-
nistas dcl mercado de dinero.

Estos instrumentos cvitan 3 las empresas tener que aceptar la reciprocidad
que cxigen las instituciones de <redlto en s prestamos en cuenta corrlen-
te con lo cual lay actividades productivas obtienen recursos a8 un menos
costo.

Nocmalmente tiene plazos de venclmiento entre 7 y 182 dias.

Las tasas de rendimiento de las aceptaciones se [ija con base en una
negociacion entre el bnco aceptante y [a casa de bolsa colocadaca, con
refercncia a la tasa a la cual se ospera que saldra la siguiente emisidn
de cetes.  Como ¢l banco (Sociedad Nacional de Crédito), no tiene garan-
tia poc :-1 mistna, sino con el respaldo del gobierno federal, se le percibe
cormo mas riesgesa y por lo tanto, las accpmcioncs se colocan a una
tasa de rendirmniento mayor que la de fos cetes.

Sus principales caracteristicas son:

- Me documentan como letras de cambio glradas por las empresas usuacias
del credito, a s propla ocden, las cuales son aceptadas por Instituciones
de banca mudltiple.

- [s un instrumento @ un plazo no mayor de 360 dias,

-  Se manejan en multiplos de $100,000.00

- Funciona a través de tasa de descuento, al lgual que los cetes.
- No cubren riesgos devaluatorios, ni Inflacién.,

< Liquidez de acuerdo a vencimiento, seguridad, buen rendimiento.

Pagare Empresarial.
Se emitlé por primera vez =n 1986. Al igual que el papel comerclal
extrabursitil, se emite por una empresa que cotizé ¢ no en Bolsa. Sin
embargo, el pagaré empresarial ticne dos diferencias Importantes del
extrabursatil. La primera es que se encuentra garantlzado por Cetes,
aceptacioncs 0 petrobonos, en un monto que debe alcanzar un minimo

de 115% del valor nominal de los pagarés emitidos. La segunda es que -

el pagaré se inscribe en la Bolsa AMexicana de Valores, y por lo tanto,
se opera en Bolsa.



Por su mayer gorantla las tasas d= rendimiento del pagaré empresarial
se encuentran a un nivel abajo de las de) papel comerclal bursitil y extra-
bursitil, pero arriba de las aceptaciones bancarlas.

Todos los instrumentos mencionados .mtcnormcme, corresponden a valores
de renta fija a corto plazo, a continuacidn se hablaran de instrumentos
bursdtiles de renta fija pero a larpo plazo.

Obligaciones Corporativas.

Son instrumentos de orédito a largo plazo y solo las empresas registradas
en Bolsa pucden emitir estos papeles.

Es una deuda piblica contraida en forma colectiva por una empresa o
dependencia gubernamental. [l comprador de la obligacién obtiene pagos
pericdicos de interés, y relibe en c(cctlvo el valoc nominal de la obliga-
cidn en la fecha de vencimiento de la misma.

Es una ceuda ya que la empresa que las etnite, recibe diners on calidad
de préstarno, y csta obligada a regresar el Impocte recibido como crédito,
en fechas determinadas y pagar cierta tasa de interds por el wo de ese
dincro.  Los pagos de intereses wualmente son trimesirales.

Se dividen en:

Obligaciones Hpotecarias.  Son emitidos por socledades andnimas y estan
garantizadas por una hipoteca que 3t otablece solbre los blenes de la
cmpresa cmisora, incluyendo los edificicos, 2quinaria, equipo y activos
de la swciedad.

Obligaciones Quirograficas. Son titulos valores, nominativos, emitidos
por sociedades andnimas (no crediticlas), estin garantizadas poc la solven-
cla econdmica y moral de la empresa, solvencla respaldada por todos
los bienes y activos sin hipotecar.

El interés qu= devenpan e comtante dwante toda la vida de la emisién
o ahknteble a la tasa de interes ocl meorcade, ¥ I3 pagadors on forma
semnsiral cormira los cupones adheridus.

Obligaciones Convertibles. Se lanzardn pcimera vez en 1980.

Los tenedwres de estos titulos recibiran una cantldad por concepto de
intereses en la fomra perlodica que sc haya estipulado en ¢] acta de emi-
sion de estas obligaclones, adcmas pod.run optar entre reclblr la amortiza-
cidn Jde ia douda o blen convertic sus titulos en _acciones comunes o prefe-
-rentes de la misma emisora.

El objeto primordial de estos valores, es ¢l procurar recursos a las empre-
3as a través de apalancamiento, con la poslibllidad futura de convertlr
esta deuda en capital, permitlendo a las firmas una mayor capacidad
de flnanciamiento posterior.

Las obligaciones convertibles ofrecen nniitiples vema]as, tanto a las eml-
soras como a los obligaclonistas; a continuaclén se menclonan Jas mas
Importantes.

~ Si la empresa que requiere de flnanciamiento comsidera que la cotlza-
cion de sus acclones en ¢l mercado es muy baja, no procedera a emitir
nuevas acciones, ya que si asi lo hiciera, el monto recaudado por
ta emision serfa minima.



Bajo estas circunstancias, el financiamiente a trevés de obligaciones con-
verilbles le permite a la emisora recibir la coantidad necesaria de fondow,
con la posibilidad futura de convertir la deuda en capltal.

- La flexibilidad inherente al empleo de obligaciones convertibles, le
permite a Ja {irma rcalizar uvna plancacion mas racional de su estruc-
turz financlera.

- Brinda la posibilidad a las emisoras de erdeudarse a bajas tasas de
interés, dando a los inversionistas la posidilidad de purticipar en las
goroandias potenciales Ce capita) derivadas de I buena marcha de la
empresa.

- Para cl obligacionista, estos titulos ofrzcen la ventaja de asegurar
un valor minitmo como acciones comunes en caso de que ¢l preclie
de Jas acciones a que se tiene derecho disminuyay si el precio de
estas aumentc e} inverlionista se benectlicia cjerciendo la conversidn.

- Si el precio de mercado de las acciones es atractivo, el tenedor de
la obligacidn optard por la conversidn, de esta forma podrd vender
a7 agcionst inmediatamente en el meorcade, obteniendo con  esto,
una prlma adicional.

- Permiten la positilidad de mayor flnanclamiento en aquelias  firmas
con un grado de apalancamlento considerable.

- Para el inversionista, las obligaciones convertibles pueden fungir como
un segxro coatra la inflacidn.  Por un ladu, le Inflacién reduce el
valor real de los interese pagados, pero per el oiro, cxiste gran posi-
bilidad dec que ¢l precio delas acclunes aumente, con esto, ¢l obliga-
cionista so beazficla efectuando la conversion,

- Se iacilita la operacidn de la cmisién, ys que presenta al inversionis-
ta un doble plan de inversidon a Ia vex.

Bonos del Goblerno Federal para el pago de la Indemnizacién
Bancaria (B1BS).

Son los lmstrumentos que se emitieron cn 1983 para indemnlzar a los ac-
clonistas de iy bancus yue 3@ nacionalizaren ! primero de septlembre
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de 1982, Desde sy inicio, los BI3S han wenido una alta liquldez.

l.a tasa de Interés del BIBS se fija trimestralmente segin el promedlo
de la tasa de Interés del depdsito bancario a tres meses durante las cua-
tro scmanas anieriores a la fecha de! pago de interés. Esta fomra de
fijar su tasa de Interés implica que el BIB ofrece un rendimlento que
fluctia sepdn el nivel de la as3 gue sz rige y ¢l preclo a que se encuen-
tra el instrumento en el mercado.

El BIB ha tenido gran liquldez desde su introduccidn al mercado de valores.
Sin Embargo se ha cotizado durante cas! toda su vigencla abajo del valor
nominal (de $100.00) por un motlve curioso. El rendimiento que ofrece
el Instrumento se basa en la tasa de interés del certificado bancario (CD)
a tres meses. El rendimlento del CD es muyor que su tasa nominal de

Interés porque el pago de intereses es mensual y stujeto a la relnversidn
por narte del inversionista.

Pero el BID solo paga Intereses trimestrales. Por lo tanto el Inversionlsta

tnicamente gana la tasi nominal, sin el beneficlo de la reinversion de
intereses.,



Algunas caracteristicas son:
- Su valor nominal es de $100.00

- E! plazo de amortizacién vencerd el 31 de agosto de 1932 y tienen
un periodo de gracia hasta el 31 de agosto de 19595.

- Sc¢ amorticaran en sist= pagoes por anualidades vencidas, corrcspondm’r-
do el inicial al I? de s:qnc"a‘xc de 1786, de los cuales los seis prime-
res equiveldrian al 1% de su valer y el séptimo al 16% restante.

= Deveigan interase sulxer saidos insolutos a partir del 12 de septlembre
de 1782, el pago de estos se hard trimestralmente los dias primero
dz los meses de marzo, junio, scptiembre y diciembee de cada affo.

- Ticne el mismo tratamiento fiscal que o3 depdsitos bancarios de dinero
a plazo fijo de 90 dias.

- Scn negocladbles, estin inscritas en el Registro Nacional de Valores
e Intermediarios y cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores.

Bonos de Renovacién Urbana (BORES).

Se cmiticron en 1986, para Indemnizar a los propletarios de los inmucbles
dol comizo do la chudad ce MEXICO Gue we expropiaron en octubre de 1985
como comsccucncia de los terremotos del mes de septiembre de cse mismo
ano. s

Su rendimiento se fija en la misma forma que los BIBS con base en la
tasa de interés del CD bancario a tres meses. Asl mismo, hay un plazo
de diez aMos v después de tres ados de gracia, las amoctizaclones cmpu.-
zan en cf afo de 1989.

Fl problema con los BORES o3 la cantidad muy limitada de titulos emiti-
dos, lo cual implica una bursatllidad reducida,

Bonos Bancarlos de desarrollo.

Se smiticron por primera vez en 1933, Son imtrumentos de renta fija
emitidos por las instituclones de banca de desarrollo autorizadas por Ia
.autccidad hacendarla (ej. Banpescas).

Los bonos tienen un plazo minimo de tres afos, el cual tiens que com-
prender por lo menos un afio oe gracla, con armortizaciones medlante
pagos scmestrales, una vez cumplido el periodo de pracia. E! valor nomi-
nal de cada instruinento es de $10,000.00 y el monto que puede emitir
cada banco esta sujeto a la aprobacidn de las autoridades hacendarlas.

La tasa de rendlmisnto de los bonos 2o fHa 3 un margen {no mas del
3%) arriba de la tasa de los Cetes o del pagaré bancario. Este margen
se determina por medio de una subasta que se realiza entre las casas
de bolsa Interesadas en cornprar la emisién.

Existen otros Instrumentos que sz podrian catalogar dentro de los valores
de renta fija, estos son los petrobonos y los pagurés, pero el rendimiento
que ofrecen protegen contra la dcprcclacic’m del peso en relacién con
otras monedas, las cuales resuliun mas atractivos en épocas de incertidum-
bre cambiaria.



LExiste otro tipo
plata) que por o

vl metales {eestenarios Y oonra troy de
o ine precios de ooro y de plata, que e cotlnan

en ddlares, pro protece contra la depreciacidn del pein o
relacion con otraz monsdias. Adeinds los metales pusden ofrecer una pro-

teccidn contra la depreciacidn del ddlar ca relacidn con otras rnonedas.

A continuacidn s nencionan algunas de ws caracterisucas.

Petrobonos.

£l aourer peirobans apurcsld an 1977, La iniroduccidn dv un  sistema
de control de caradion en soptiembre de 1922 con un sisterna de tipos
de rcambios méltiples tuvo una implicacidén importante en los petrobones
porque se decidio aplicar el tipo de cambio controlado al valor de arnorti-
sacién del instrumento, reégimen que existe nasta la fecha.

Invertir en petrobonos cquivale a comprar barriles de petroleo crudo ligero
mexicano de cxportacion al gobierno federal. Es un credito otorgado
al gobierno fcdzral que tlene como garantfa barriles de petroleo.

Los Intereses son pagaderos trimestralmente.

Caracteristicas.
~  Son titules de crédito emitidos por el gobierno federal.
- El plazo dusde su emisién hasta su veacimiento ha sldo de tres aRos.

-  Actualmente su valor nominal e de $10,060.00 sin embargo, desde
la primera emisién, en abril de 1977, hasta la decirsa emision, con
abril de 1985, su valor nominal fude de $1,000.00 por titulo.

~ Son valores inscritos y negociados en bolsa.

- Pueden ser adquiridos por personas {Isicas o morales, inclusive extran-
jeros.

- Una inversidn en petrobonas, protege contra devaluaclones del peso
mexicano (ddlar controlado) en relacion al ddlar,

- En la actualidad todas las emisiones en circulacién ofrecen como garan—
tia un precio minimo del barrll de petréleo de tal forma que sl et
precio del barril del crudo ligero mexicano de exportacién fusra infe—
rior al de garantfa, cuando la amortizaclén ocwra, se tomard el peeclo
de garantia para determinar el precio de redencién del bono. En
consecuencla, el precio del barril de petrdles 3olo o una variable
cuando dicho precio se eleva por encima del precio de garantia.

El wvalor de venta del petrobono se calcula muitiplicando el nimero de
barriles que amparan la emlsién, por el precio del petréleo Istmo de ex-
portacidn y se rcaliza la conversion dolar peso, al tipo de camblo contro-
lado vigente. Al resultado anterlor se le restan los rendimlentes trimes-
trales pagados para obtencr as{ el valor tedrico del petrobono.

Pagaré.

El pagaré de la Tesorerfa de la Federacién (Pagafe) se emitid por primera
vezr en agosto de 1936.

Su fin era ¢l de ofreccer 2l ahorrador mexicano una inversldn en ddlares



{controlados) i~ dariz wra tasa de interds mayor que instrumentos simila-
res en Estados Unidos. Asi podria contribuir a reducir la fuga de capi-
tales de México, y con el tiempe, se csperaba que podria hasta alentar
una mayor repatriaciéon de capitales.

Este instrumento ha tenido nmumy poca demanda debido a la baja en ¢l
dasliz del tipo de cambio contralado y la competencia del petrobono.
Por otra parte tratduciendo el rendiiniento del pagale a ddlares todos
los petrobonos estaban ofreciendo rendimisntos mayores qu= los del pagafe.

Gro y Plaia.

Cenienario. El centenario es una moneda de oo que pesa 37.5 gramos
(1.2057 onzas troy) y que fuc emitida por primicra vezr en 1921 para con-
memnorar el centenario de,la Independencia de Méxlco. La onza troy

de plzta es una moneda de plata que posa una onza troy y que fué emitida
por ¢l Banco de México por primera vez en 1979 como medic de inver-
sidn en Méxice, para aprovechar el alzs dindmica en los precios de los
m=teles entre 1978 y 1979, asl como la situacidn privilegiada de México
como produwcltol principsl 42! meazal en el mundo,

Tanto ¢! o> como la plata ticnen cotiiaciones internacionales, expresadas
normalmente en ddolares, y los precios de las monedas mexicanas han
rellcjado los movimicntos de Jos metales en les mercados internacionales,
convertidos a 2 paridad pess/ddlar (livre) vigante. Por 1o tanto, para
enterder o3 movimientes de preclo de las monedas mexicanas es necesario
entender los movimientos de los precios de los inctales en los mercados
internacionzles y de 1o paridad del poso contra el dolar.

Solo podrin operarse a trevés de la Bolsa, entre casas de bolsa por cuenta
Je sus cilentes o directamente con casas de bolsa en sus propias oficinas
por pacte del publico.

A {in de brindar un respaldo institucional a los inversionlstas que descen
participar en la compra-venta de metales, las operaciones se efectian
Vmicamente a trevés de las casss d= bolsa o bancos.

Otras Caracteristica.

- Cobertura contra infiaclén y devaluacién; buena liquldez; posibiiidad
de Incrementar el capltal en términos reales; riesgo elevadoy descono-
cimiento en genecral de estos mercadosy no ofrece rendlinlento fljo.

Valores de Rentz Variable.
Acclones.

Son titulos valor que representan una parte alicuota del capital soclal
de una empresa. Esto qulere decir que c3 socio de la empresa en la
parte proporcional que representa su accion.

Las acclones también se han dado en llamar (renta varlable) porque no
tlenen los dos elementos de predeterminados que tiene las Inversiones
de renta flja. No tlenen un rendimiento predeterminado, ni tampoco
tlenen un plazo predeterminado.

El rendimlento de las acciones, tradicionalmente propocrcionade por ios
dividendos que papan, varia por dos  motives Importantes. En peimner
lugar, las utilidudes de una empresa pucden varlar; en secgundo lugar,
los dividendos que sz decretan a buse de las utilidades nctas generadas



también pucden veriar porque dependen de la decisidn de la Asamblea
de Accionistas. A su vez el plazo no esta determlnado porque la duracidn
de 1a tenencia de una accidn no esta limitada por el vencimiento del
instrumento (como en el caso de renta fija), sino por la decislén del mismo
propietario de retcnerla o venderla, en su caso.

Existen en el mercado varios tipos de acciones:

Acciones Comunes. Sen aquellas que confieren los mismos derechos e
impenen las mismar oblizacionas a sus tenedores. Tienen derccho a voz
y voto en las asamcleas de acclioistas, asf como a percibir dividendos
cuando la empresa obtenga utilidades y cstos sean decretados por la asam-
blea de accionistas.

Acclones Preferentes. Garantizan un dividendo anual minimo; en su caso
de liquidacién la empresa da preferencia ha esta acclones que a las comu-
nes no pueden participar en las decitiones de ln empreca,

Las acciones preferentes adoptan varias modalidades.

~ Acciones Preferentes con dividendos acumulativos: se reficren a que
independientemente de los reosultados ¢~ la empres, tienen derecho a un
rendimiento anual fijo y en caso dec que la empresa no pueda cubrir el
dividendo, esta se los acreditard y les sera cublierto ¢l préximo ejercicio
o hasta aue las ganancias de la empresa lo permitan.

-  Acciones no acumulativas: Los dividendos no se acumulan y por lo
tanto, si en un clercicio determinado no hay utilidades para su distribo-
cién, dan derecho a exigir un dividendo del 5% que se podrd cubrlr en
los aNhos siguicntes.

- Aczcion=s participantes: Tlenen derecho & pwticipar ademas del divi-
dendo fijo, en uno extracrdinario sobre ¢l resto de las utilidades, cuando
estas llegan a superar un porcsntais desceminzds.

- Accion=a convertibles: Son aquelias en las que se ha pactado que des-
pués de un periodo previamente fijado se transformaran en acclones co-
munes.

Estas acciones se adquleren a través de casas de bolsa cuando se tlene
posiblilidad de realizar una inversion de regular Imporiancia ¥ Jdinero so-
brante para especular. No es bueno perder los ahocros de toda una vida
en manos de otros es peeferible recibir asesoria de la casa de bolsa,
pero no dejarles a ellos Ia decisidn. No todas las casas de bolsa tlenen
todavia la capacidad de mostrarle al cliente graficas e informacidn de
todas las empresas para que éste decida, lo que es grave, pienso que
esto se superara; sin embargo ofrecen un buen servicio.

Sus caracter{sticas soni

- Buena lquidez.

- Protecclidn contra la Inflaclén y devaluacidn.

- Posibllidad de Incrementar =} capite! en érminos reajes.

Rlesgo elevado; no ofrece rendimiento fljo.



Crurtificadus de Aportucidn Patrimonial (CAP'S)

Las CAPS rcpresentan el capital soclal pagado de los bancos. Son titulos
de crédito nominatives dividido en dos scries.

La sezrie A rcprcscmara el 656% del capltal de la sociedad y solo serd
suscrita {pagada) por c© Goblerno Federal y en nlngun caso podrd camblar
su natraleza a los derechos que conficre al proplo Gobierno Federal.

La Seric B representard el 3%% restante del Capital Soclal y podré ser
suscrite por el Geblerno Federal, por entidades d= la Administracidn Publi-
ca Federal Paraestatal, por los gcblernos de las entidades federativas
y de Jos municiplos, por los wuarios del servicio publico de Banca y Cré-
dito y por los trabajadores de ia socicdad. Los titulos que la representan
pod'.:m amparar cno @ varies certificados, tendrdn numeracion pfogrcslva
y- leraran adheridos Cupotl nominatlayds ¥ numoradss para ©f cotve ¢

utilidades.

En rningun momesnio podran partxcip:x.' en forma alguna en el capital de
estas socicdades, personas fisicas o merales coxtranjeras, nl sociedades
mexicanas que no tengan exclusion absoluta de exiranjecos.

Ya que los CAPS son acciones de alguna socicdad nacional de caeédite
cuenta con las rnisinas caracteristicas que las acclones comentadas ante-
riormentc.



SECCION
o
CUADROS

Y

 GRAFPICAS



SOCIEDADFS N/\CIONALES DE CRFDITO
hnluuc;mcs de Banca Muluplc

Bancreser Banpais

Banco Mexicano Somex Unibanco

Banca Promex Banamex

Banco Rcegional del Norte Bancomer

Sofimex Banca Serfin

Banco Internacional Banca Cremi

Banco de Monterrey - Multibanco Comermex
Banco de Cri:nte Banco Continental
Banca dc Provincias ' Banco del Centro
Bancam Rance dol Atlantico
Banco Mercanul de Monterrey Banco del Noroeste
BCH Promocidn y Fomento
Banca Confia Banco Latino
Mulubanco Mercantil de México ) Crédito Mexicano

Banco Refaccionario de Jalisco

SQCIEDADES NACIONALES DE CREDITO
Institucion=s de Banca de Desarrollo

Nacional Financiera

Banco Nacional de Obras y Servicios Pablicos
Banco Nacional de Comercio Exterior

Banco Naciona! dec Crédito Rural

Financiera Nacional Azucarera

Banco del Pequefio Cormercio del Distrito Federal
Banco Nacional Cinemarografico

Banco Nacional Pesquero y Portuario

Banco Nacional del Ejército y la Armada

Fuente: Villegas H. Eduardo i :
"El Sistema Financiero Mc-xlceno"




Caracteristicas

Emisora

Garantfa
Monto
Valoe Nominal

Rendimiento

Pagos

Plazo

Armortlzacién

INVERSONES BURSATILES

CORTO PLAZO

LARGO PLAZO

Aceptacion Papel Papel Bonos de Renovacion
Cete Bancaria Comercial Empresarial 11143 Urbana
S.N.C. Empresa Empresa
Goblerno (Banco) Cotizada BNV Mexicana C.obierno Goblerno
No No No St No No
Proporcién de M 3000 Sin limite Monto de la MN 23000
Iimitado Capital y reservas Millones Especitico indernnizacidén Millones
3 MN 12000 MN 103DC0 NNOJUR MN 100,000 M IS0 HS 180
intereses Segun Intereses Segin
Descuento Descuento Cescuento Descuento CD 3 meses CD 3 meses
Yenta o Venta o Yenta o Yenta o
Vencimiinto Vencimiento Vencimiento Yencimiento Trlmestral Trimestral
23, 91 , 132 hasta hasta hasta
dias 182 dlas 28 dias 9! dias 10 ahos 10 afos
4936-1991, 19X 1989-199%, 14%
Yencimiento Yencimtiento Vencimiento Vencimiento] 1992, 16X% 19993 16%

Caracteristicas dec jos Instrumentos de Renta Fija




Efracteristicas

Emisora

Garantia
Especifica

Monto

Yalor Nominal

Rendimiento

Pagos

Plazo

Amortizacién

INVERSIONES BURSATILES

inversiones & Largo Plazo

INVERSIONES BANCARIAS

Bonos Bancarios

Ovbligacién

Depdito

c.o Pagaré
de Desartolio Corpocativa retirable Bancario
Banco de Empresa S.N.C. S.N.C. S.N.C.
desarrolio (banca) {banca) (banca)
Hipoteca
Ko Posible No No No
3ia {mite N NS00
especitico Millones * No No ‘No.
MN 10,000 Yariable No No No
intereses Sepun Intereses Sequn .
Pagare Cetes CD. Cetes Intereses Intereses Intereses
mensual tremestral
Trimestral Semestral dlario mensual meses
Minimo hasta Hasta Hasta
3 ahos 20 anos Varlable 723 dfas 12 meses
despucs de 1ao empleza antes de
Semestral Yencimlento Yenttiniento Yencimiento Vencimiznto

Cont.

Caracteristicas de los Instrumeixos de Renta Fija




IMPORTIES OPERADOS

(S 000 000 )
T |
tetrumento Ene-lul'dé Part Tac-Jul* 87 Part % Variacion X ;

- !
Accraney 2°281,.82 6.52 TUoMl w1k 3.62 . V.57 i
raes PR .- S1i, 7 0.3 “e e ;
Ohligaciones 209,028 .62 337, 5% $.27 . rr,ot
0. Subordinadas . . - ... 795,356 8.22 PO |
Peirodoros 1°235,791 ).kk 1°635,67) 1.22 o 27.61%
B £3.76% G.3A 7,9 8.0y - 6.7
Bonos e Desarrollo 23 [-2] 31,378 0. ) . 139,093
Boros de Renov, Litana 133 G.0% 9,123 2.9 <708, 20
Totat Mercado de Capdtaler 3'1)6,210 16,96 T 016,5)Y) .29 - 1£9.7
Cetres 17°3469,02% 36.1% (kX PR R } ] 16,38 - MR 0)
Tajuet Cormnatz:z! 19828, 00% 3.6 LR L 4 3.2 - 213.93
Acentaciones Bancafian 12°237.1%6 I, 92 13728 are 1135 - 2.7
Pag. crp. Buriatles 15,383 ¢.% $,82% [T - 23.26
Pagates - . - PR a7 889 G.6l [
Toral Mercado d¢ Mhnetn 316D, 182 %, %% 123 22),3%35) 7n.n -~ 29%.B)
Total Operado pIRE 2 TR S T AT I 136°186,0638  109.60 « 283,30
imoorte oromedio duacio
Mercado oe Capirales L TE L84 - 18978
Mercado de Dhineto 215,898 g o) « 29538
Total Opersaa 24t Y00 925,108 T« 2835

e d

Fuente:s - Dolsa Medwans de Yalzres,



RENDIMIENTO DE DISTINTAS ALTERNATIVAS DE INVERSION
Corc epto Rert. arvual® Enero-Iulio/B?,
Mercado Acciorario 68, 54 38§.92
Por sector
Extractiva RA IS ] £36.138
Trans{ormacidn 331.3% 37,88
Construrcion 627,46 357,72
Comercio 533.91 33039
Carpicacione: 1133.23 683G, 3
Servicios 37,13 186,27
Varios 77,22 469,39
Obligaciones Hipotecarias! 138.79 8].58
Obligaciones quirogralarias’ 183G, 18 £2.53
Bonos de indemnizracida bancacial £17.21 €9.%3
Petrobonos’
*56 126,43 7e 87
i 3] 177,32 106,62
“83-1 178,93 163.38
g 13 FL3.90% ] 137.93
4 14 111,13 52.17
*37-2 51.3%7 9.02
Certificacos de la Tesoreria
a 28 dias 182,63 69,16
a 91 dias 118.9% 75,62
Papel Comecennl
3 22 dias 122,62 71.62
Aceptac:ones Bancar:as
a 23 dias 1192 7550
Certificado de dophito & plaro : . e 5
al mes 112,59 €£.21 :
a ) meses 1£3.97 65.29
a 6 (meses 116, 8% £7.65
a}l alo $3.9) 75.87
Pagars con rendimeenia Liguidable
al serciumiento
al mes 116.9! 87.67
s 3 e 157,355 b2t
a G meses 57.469 51.6%
a | afo §9.3%) 29.17
Onza Troy oro 132.G5% 77.76
Onza Troy plata 176.82 102.93
U.S. cdlares {contrilado) 92.23% $4,32
U.S. dolares Uibre) 93.1) St .84

i Capitalizando interoses
2 Se conwmidera el prornedio de las tavas
de intéees

* S ronsdeta la tasa de cnero-plio’ X7 clevada a

Fuentes Dolsa

3 Se considera panancia de capital mis
intéres neto

& Medido 3 treves de foy indices o pree
Ciov ¥ roto2afiones teifec Tivay

12 meses

Mesicany e Vainres



REPORTE DE RENDIMIENTO DE \“IF,MDCS DE INVERSMION DE RENTA FIIA

Administradxs

ABACO

ACC VAL. Mérco
AFIN

ARKA

ALLEN ¥, LLOYD
BURSAMLX
INVERSORA
Estralegia

ACC Busrilides
tnverlas

Banc orrer

tverlat
MENINVAL

PRIME

col

VECTOR
INVERMEXICO
MADRAZO

ACC Dawsitiles
Banarnes
FINAMEX
Comorcial

D N )
Proburan
SPLRADORA

Yal. Buarsatiies Mes
Z.8. Cremi
tnicraccionesy

SLRLF.

ABACOS!
ACCIMLX
AFINRFE
ARKAFE
ARLASA
BPLUS
DINBsUR
ESFORSA
FARSA
FFOVA
FICOMER
FINLAT
FRIXIN
FODELTA
FOINTER
FONDONM
FONIMEF
FONMAS
FLOMEX
INTECRA
LIQUIDO
MLTHCOM
UL TIM
PROGRLS
RENTINYX
vyALBUR
YALMEX
VALOR

. "

~

VR J

L 23 Agto. §7  Rendimio Redmio’

Riutanto Ridinto Ardmio
anuslizado anualizado armalisado  anvalizado anuatizado
7 dins 78 dian 7 dias Acumulade WA dlas
L2TE R0 . I0% 152,87 IRANS1 S N.D
. e 9% 181G 135.32% 13,240
| RIS [SERI2N e 93 119,97% eh sl
55,9 [LORAN 8 RIS 12, 00%  1sh.eIw
L Y JAANE 1Y we RN, I LU AE WS T8 11 1
1,432 LI RIELY FUELYL 113.79%  146.29%
17.%>v SR LY KLU TR 182,68 66788
[ 2P [RRIE S LI AR 123.87%  1e7.9%%
Y. 30 % daw N0 5.6 N.O
23880 | T2 8 158,01 % 138,28 [RIPHIAY
16.3:% Ve > won 123,73% 133, 462%
3.3 L6 » 123.)%% a2, 2%
[PAFALY LRPiLY EAIRT N [PEIES &1 N.O
s e L Y1 Y LI LAY 1227 188, 32%
Ploeiw Av f2x L% X4 122.97% 157000
L2 R RAN Y. thE LI PR Y [RLTRERY (LTS 33 8
| YSRRYY [RIEAL S vh.2.1 122.78% 152 %%
T.En [TIRALY USSR Y 122.60% i)W
33.53% 172,21 122,63 TRl 99N
.o .10 [N SR S Y L
| TP TRN Y. 44 % P21y XY PR LY
3371w 25,45 LANT LY 125.2°%  jeTLa0%E
[ TR A3 17,24 47 800 122.18% (%6, 43A%
6.2 178 ETREY LY il RFLAR
Y. 2% N, A 37 . se% 173.79% Jed 2ex
7.3 LY @ sew 122 ¥ AT, 72%
35.74% 3%.39% L 21X 121.35% lab_ 70N
[ B4 N LI XL Y 175 1% 119,57y N.D.



J\ TEGRAL
ACCIMEN
OROGRESA
TINBUR
THOMEX

SNIMCE
AR AL
YALMDN
FEOVA
SIQLADO
MU ELY
SOELTA
CTOHNTER
ALIN
WUOICONM
LTSN
TRLANA
LSA
VINALAS
ONDOBM
T ALBUR
TSR
YALOR

?OTI\L

Pago Obligacicwnes
B R T
1,767, %8

¥.322.268 11,567,610

TIEn

1,958,937 133,897
1,990,281 «,019,i%
%,i79,706 5,653,528
396,999 L3, TY
;'_u)\,\;n
.33,
Y, 126,87

372,%462
ERRTE B
§,761, 145
Y,872,08
$L198,90%
3,381,91%
165, 3%

6h7 125
352,G20
263,993
1,673,280
6,401,984
6 710
224,309
110,911

g

6,940,773 72,333, 55

COMPOSICKON DE LA CARTERA DC 1LAS SIRF

Cetes

553, )\! oTh
W M, 39)Y
.a,w:s.o~\
36,897, 0
ST, 9
Je e wan

Y,298,4%0

£, 567,78
22,859,062
6,247,999
2,282,018
12,292, 6%
6,766,271
12,549,636
32,268,944
7,366,858
162,005
1,219,350

1,383, 702,087

Fuente:

( en mibes dc pean )

A. Rancarias

e e

1,9 V6,320
o, ehd 1 Ve
11,328,469
29,998 6% 2

I AN EEY

Teleu

s,

855,095
..» FELEGT
L2V%, 492

72,312
LR S /TN )

3,019, %69

!\7 *72 ’

Pagares

aaiie .

T4, 233,892
39,308,006

2,290,000
12,796,050

6K, 769
1,005,006
3, 305,000
7,200,090
7,330,690

13,990,060

1,755,885

321,500
0,940
©. 327,580
1,300,0%%

1,283,000
2,799,938

164,029

DET I

')') S(-’J 115

Cedes

Bonos Des,
o B
. «72,029
353,397 S
21,986,760
eI AT
921,182
6,937,618 1,513,203
168,630
6,300,000 493,869
, 009, 0
2289, Ooo 176,76
R 160,093
D112,300
(47,300
979,609
2,412
39,012

4,613,236

PR ESTiEErYEESTONTCILY

16,700,000 36,670,989

Avocincion Mescana de Casas de Bolsa.

2,363,261

I'cirobonos

B3

1,433,009
8,353,336

2,368,139
1.312,732
1,960,627
3,392,489
313,068
176,691
1,933,733
3,973,013
11,383,606

399,011
607,209

37,966,206

Nt eymescasseray

Total

260,643, 36
228,97 ,7}
425,488, 5¢
186,161,695
166,533, Y,
76,288, 2>
97,217,279
76,9383,
W, 61,0
L LT ]
3,9 -
80,499 4.,
05,399, 32
3,662, 5
3,200 67

W62

X, 929, v
17,400,
n\,s)n.sv
11,260, 5
06T, 0
1,69, 24

T IMRTESTABITINCTEARIE AT AW L

1957 ,936.9)%



REPORIE DE_HENDIME

SR

Anmaniyiradora

ACC VAL. Méwko ACCIVAL

AfiN AFIRY

AHKA ARXKA
BLRSAVEX BUAS

PRIME DELTA
Ciatrazeria LFICAS
tra-ws FACCHON 3
Fistaa riusa

dearriag Fiscow

ACC Bursitibes FIRME I
P ohat 4s FOBLRSA
facamen FONANY
Salnwa FOCNAFIN 12
c.n.1. FoNeat
Farrrrteito FONIVER
Qrranes FONMEX

C.A. oo FOVAL M
leernewa INBURSA 3
WMADR AZD INYEMAS
Comercind MUDCCAP

Myt vajores ULULTIAS
Pritreva PROMIR

A‘w v R

183,72

Fuentes * El Finanrnicro™.
aho VI No. 1308

NTO_ DE SOCIEDADES DE INVERSION. GOMUNES

Aralizado Amsalizado Amaalisado Amualizado
Acumulado

7 &

LTS N PAY
A ILY
121.238%
17331
ab2.27%
we ).
382, 97%
[P 3NP 4
[S-PONEN
(330 241
w6l 0%
37y.a%
hi 2 PETA Y
(31 P31 Y
JEL.36%
w37.462%
Jet ore
121,08
373 41%
3.3
294, 99%
122,33

22 &y

“wl.ru:
N.D.
162.09%
134.02%
M.
0.,
17,8
28).71v
b2 S PRIN 4
JZ2v.TY
326 802
293,30
N.D.
N.D.

135.24%
M7 .M
tay Tiv
7.9
N.D.
253,.37%
272.6%%
N.D.

91 dias

Midreoles 9 Oe Septicindee de 1987,

%3] .6%%
6R1. 0%
t36.13%
38).37%
3113

rr.oex
N.D.

427.29%
N.D.
N.D,



FONDO COMUN NAFINSA, S.A. DE C.V.
SOCIEDAD DE INVERSION COMUN

flace del conocimiento del Publico
Inversionista y de la Comunidad Bursitil
Nacional, la compasicicn de su cartera al 30 de

Octubee de 1987,

NUMERO DE

SECTOR EMISION " _TITULOS
Alimentos y Bacardi *A 135,000
Bebidas Bimbo ! 300,000
Bimbo °*2 599,999

Autopartes Spicer *3& 700,000
Tremec *A 2'000, 000

Bienes de Capital Camesa "A 200,000
Comercial Citra *ACP 200,000
Cifra *BCP 390,000

Liverpool * 1'548,300

Palacio * 937,500

Saritnex ®A2 700,000

Soriana *A2 333,330

Cementero Cegusa * 462,000
Cemex A 330,0C0

Maya *A “170;965

Maya *B 626,435

Porcela *A 200,000

Tolmex *A 30,000

Eléctrico Condumex *A 335,000
Ericson *ACP 535,555

Ericson *BCP 800,000

L = "ACP 2'000.000

2°000,000

Grupos Industriales Desc "B 300,000
Vitro * 77,900

Huleras Popo *A 3° 500,000
Metalurgia Alum *A 70,000
Mineras Frisco ®*A 1'315,000
G. México *A 300,000

Pefoles =A 1°'008,000

San Luis *A-2 400,000

Quimico Celanese *A 192,300
Cydsasa *A 109,300

Neromex °*AICP 300,000

Servicios Telmex *38-A 150,000
Telmex *87-A 570,000

Telmex *87-B 330,000

Vestido Parras 60,000
Bancos Banamex *B 250,000
Seguros Secom * 3¢000,000
Segumex * 1'000,000

Atentamente.



Porcentaje

CAPTACION EN CUENTA DE AHORRO

ESTR TS me am:
SR rE g 8"3"07%5

30 & 100

Porcentajye
30~
45
80

s

25 4

10

o b 1

100 a3 230 250 a 1000 - §000 a 10000:’ :

Depdsltos en Miles de Pesos

CAPTACION EN CUENTA DE CHEQUES |

30 a 100

100 a 250 250 a 1000 A000 a 10000 mis de 10000

Depdsitos en Miles de Pesos



ESTRUCTURA DE LA CAPTACION EN PAGARES

Porcentaje

I 1

30 a 100

Depé_sﬁoscnml!csdepomalmcs ‘

'CAPTACION EN DEPOSITOS A PLAZO FIO
Porcentaje

[ 3] 1 T '

40 4

3 4

U 4
23 1
20 4
15 4
10 1

[} l l

50 a 100 100 a 230 230 a 1000 1000 a 10000

mas de 10000
Depdsitos en miles de pesos 90 a 173 dins
Fuente: "E! Flnanclero® Instrumentos de Captacién Bancaria.

15 de Jullo de 1987, ARo VI No. 1473



IMPORTE DEL MERCADO DE CAPTTALES

N
.
.
+

' . 2.2%
2.25 -

40.0

130

30.0 co AT

‘25.0
20.0

13.0

i0.0

3.0

86

Fuente: Bolia Mexicana de Valores, S.A. de C.V.
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50000
43000

33000
300%0
25000
20900
10900

3000

30050
27000
23000
21000
18040

13000

12000
99090
6000

3000

CETES:

— 1[0 1

OPERACIONES 1980 - 1985

1980 1981

ACEPTACIONES BANCARIAS:  OPERACIONES 1984 — |98

1932

1983

Periodo

198&

1983

1986

1984

yems

Periode 2
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300
270
240
210
180
150
120

20

60

30

3480
420
420

369

250
120
120

60

BiB*S:

OPERACIONES 1983 - 1986

i

1980

1981

1982° 1983
Periodo

1936
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ACCIONES

OPERACIONES 1980 - 1926

4

1982

R R LI S

1930 1981 1983
Periodo
PETROBONOS: OPERACIONES 1980 - 192§ -
- ‘,, - ‘, ‘ g
1980 isst . 1982 1953 1934 1985 - 19g¢

Periodo



ZO"0>T O~ HE>D

COMPOSICION DEL AHORRO

19230 - 1936 .

R HHG it B ST

. i B SHEe

* Y ST

T

30 bl g+ o oo
70
60
0
40
30
20
10
o

1980 pam 1952 f9s 1980 i\?xsx}f 1985

Mercado de Valores [::3 Banca



RENDIMIENTOS ACUMULADOS AL MES DE JULIO O 1987

Tso.xz:, DEVALUACION

] 67:50T INFLACION |

JG?. 16% CETES

J 76.26% ACEPTACIONES BANCARIAS

JII.GZ! PAPEL COMERCIAL

Juz.zss SUC. DE-INVERSION =+

Jl 37.93% PETROBONO

] , -r‘l:u.szz 1.p.C.
0 300 100 150 200 250 300 . . 3500 - s00

(%) Acumulado . .

Fuentc: Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. '~



- CONCLIJSIT1ONES -

El cesarrolio econdmice pucde cosiderarse como el proceso en virtu del
cual se persigue un dplsme  aprovecharmiento de los recurses humanos vy
naturales de un pais, con cl objeto &= ofrecer a la comunidad suficientes
bienes y servicios para satisfacer sus necesidades y deseos; es decir, la
cicvacion del nivel de vida de la cormunidacd.

Uno de Jos problemas que afectan al crecuniento del desarrolio, es la
desipual distribocion del ingreso, la cual himita Ia capacidad de {ormacion
del ahatro. :

\México
v este

que se et
rucde grosc

ntra er unha aotiva ctapa de  desarrollo,

dir ce un merzado de valores.

El ahorro por parte de! pdblico, relasivamente escaso no es utilizado de
e .

una manera que en verdad ayude a una ecficaz expansion economica del

pais.

La mayoria de! publico inversionista se sigue inchinando por realizar inver-
stenes tradicienales (bancarias) o en aigunos instrumentos de renta f{ija,
sin considerar que en estos uempos, las altas tasa de inflacion envuelven
a los rendirnientios que se oblengan a traves de esos tipos de inversion.

Por otra parte, se ha seguido la practica no sana de aumentar wu capital
que requieran las ermpresas a traves de credito (emitiende obligaciones)
lo cual contubuye o encarccer el wrecio del dinero. Esto se debe a que
crroncamente se piensa Que Jas accienes puedern representar eh uh MOMeENRto
dado, una arnenara coo respecto Al control de las empresas.,

Q sea, que ex mas convemente Lnamiiarse con capital que  con  pasivo,
pues ¢ste resulta lunmitado, en tanto que ef capital produce un financiamiens
to a largo plezo y pucde decirse que ain lirmites, ademas de que, al estar
amphamente diveminadas las acciones no ha osoubihidad de interferencia
n i3 admnistrac:on.

A través de la venta de acciones se pusde hacer Gue el publico ahorrador
participe y comparta ¢} desarrolo general del pais. La industrializacion
y e} desarrolio en general, rtequicien de atnversaones de Capttal, ya que,
e} capital proveniente del ahorro es la clave del avance tecnolégico.

El propdsito que tenia al preparar este trabajo, era el de exponer hacia
el pequeto y mmediano inversiomsta otras alternativas de inversidn diferentes
a las conocidas iradicionalinente por ellos, y que son los certificados de
depdsito bancarios vy los pagarés con rendimiento hguidables al vencimiento.

Durante 2 ctapa que se estuve preparando este trabajo en la Bolsa Mexica-
na de Valores se presentarun Jarontedimentos histdricos. En primer lugar
el llamado "Superboom® bursatil gue se ctnpezd a dar aproximadamente
desde el mes de abril hasta mediados del mes de octubre. Durante este
lapso de tiempo el indice de precios v cotizaciones alcanzd cifras exiraor-
dinarias, digarnes de 80 mil puntos que se encontraba en {ebrero, llegd
a tnas de 325,5%0 puntos a principios de Qctubre estu es un rendimiento
det UU%, en algunos valores como  acciones e} rendimiento alcanzd el
16009,



Debido a esia situaridn se formaron una serie de sociedades de inversion
cornunes, para quc pudieran participar el pequefo y mediano inversionista.
Por ejemplo Nacioral Financiera formd un forndo cormmin en ¢l cual el
publico podria participar hasta con 500 mil pesos. Esio fue en agosto
y asi se formaron una serie de socicdardes hacta llegar a un alto nidrero
de estas f{ondos.

Pero llegé el denomirado “lunes negro™ en octubre 19, y asi empezo el
“Crack” bursatil m™as grande de la hastoria. Ya sc veia venir debido a
al exagerado precio de las accicnes en relacidn a su precio en libros.

cotisaclones sc cncﬁnxrabﬂ
A considerables pérdidas.

En noviembre de 1957, el :indice de precios
cerca de los 100 m:l puntos lo que ropresen

Quiero dejar bien claro que al inveruir se haga con dinero excedente el
cual no se va ha uuhzar en el largo plaze, su inversién debe ser diversi-
ficada o sea un porcentaje de la inversidon en valores de renta variable
(50%) y otra en valores de renta fija (50%). Las sociedades de inversidn
son un medio muy Glil para este tipo de inversionistas pero no todas son
iguales, por et el invercinanitts Jdobe expSATr, a su ascsor Sus mMetas y
que le exphque de que mancra esta fermado ese fondo y sus perspectivas
para una buena toma de decisiones.

El inversionista al tomar una decisidn de anversidn debe de esta completa-
mente conciente del ricsgo que puede correr en determinadas inversiones.
Por c10 planted una serie de medidas a tomar pars tener la mds aceriada
decisién en inverur.

Asi como los organinmoes oficiales dobes, vigglar o los intermediarios bursati-
les para dar una mayor proteccion al peguefo y mediano inversionista,
debe de tratar de satisdacer Jas necevnidades de la pequefla y mechana indus-
tria.  Ya que ésta representa cerca del 80% de empleos en nuestro pais.

Las aceptaciones bancarias han nico el instrumento de financiamiento a
traves de bolsa que mas ha apoyado a la pequefa y mediana industria
pero en Jos dos Glurmos ahos el papel ¢ ornercial extrabursdtil ha sido una
irmparianis opidn 98 feanciatmiento e Jas peaucfias vy medianas empresas.

Por Gltime se debe crear un necanisino capaz de movilizar los recursos
nternos y un sistema de canales financieros que permitan que el ahorro
que va generancose ohcuenire un medio paca Hegar a su adecuada inversion.
Solo ast se podran satisfacer las necesidades apremiantes de la pequefia
y mediana empresa y como resultado la poblacidn en general podra obtener
mejoras nivaled de widy on Todos jos sentidos.,

El Lic. en Contaduria PGblica debe esforzarse en el conocimiento de la
Bolsa de Valores y sus operaciones, pues ella representa una herramienta
rmuy Util para el incjor desarrollo de su actividad profesional.
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