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I N r R u D u e e I o N 

El ~ampo de las finanzas se ha visto atrapado en medio de 
una constante evoluc1on. 
No hace muchos anos, 103 in~et~~10Gistas, atraidos por la Bolsa, 
no necesitdbdn e5tat' e5pec1al1=ados en alguna de las ramas 
econom1co-administt~at1vas s1r10 g,.lE sus conoc1m1~ntos empir~icas~ 
les b.ast;atJ~·:\n PC1.r·e1 Uc.:te1·minar las pe1~spect1vas ma.s adecuadc1.=.; para 
log1~ar las me.1ores rend1m1entas E::n instrumentas bLtt'i:i~'..'tliles. 

Actu<llmente con los cambios constante~ a que se ha viste 
sometido el mercado de valot•es, los inversionista·::; re~uieren de 
preparac1on especif 1ca y de herramientas adecuadas pat~a 

comprendet· lo5 difet•entes aspectos de la estr·uctur·a, baJo la cual 
funciona El mercado de valoreslos. 
Hoy dia. el mer·cado dr2 valores se rige por -tactores tan vat'iddLJ·:;j 

11ue .. para lugrar buenc.s resultaclos en inversiones e11 instr'LHnentos 
but"'satiles, es necesat'io estudiat"' ampliamente ~spectos 

economicos, conl;able5., financieros~ politicos., SG•=iales. asi como 
aspectos p2rticulat·es del me1·cado. Con el pi-opcs1to de poder 
est2b.lecet· tendencias y parc1metros adecuados pa1·c. el pronóstico 
de los resultados de las operaciones bursátiles y con ello 
obtenet' bases pat"'~ la toma de decisiones er1 cuanto a ''en gue 11 y 
"cuando 11 in·,,re1"'tit' .. 

Por estas razones¡. es::.te tr.-::""1ba.ic1 prett.::·noe mostr:..11", de un._=\ 
manera ampl1a v genet"al1::ado., los aspectos mas 11nporta.ntes ~1 n el 
ca.mpo de l¿\s inversiones en instrumer1tos bul"'Sati ies, enLlnciar de 
manera sencilla lo que constituyen las bases del proceso de 
análisis bursátil, con objeto de que el lector tenga, de alguna 
manera los conocimientos minimo ar1tes de realizar una 1nvet,s1on 
en la Bolsa .. 



CAPITULO I 

EL MERCADO DE VALORES EN MEXICO 

GENERALIDADES 

LlRlGEN 

Los Ot'igenss del met,cado de v~lot'es. segun algunos autot'es, dat2n 
casi desde 9L1e nacieron los p1'1ncipales merc.:1dos de, las 
grandes civi l1zac1ones <Griega, komane.J, é\1"'8Uíllentancjeo 9ue 
e:cistian transacciones but'sátiles pet'iodicas destacando Roma~ con 
el colegio met·catorum, e.si como los corne1'ciantes grie!=_los en J.a 
pl~;;:.::t d2 Pl90¡·,:: .• F·o~tc1~1o:~mcni.:c:, ::.ur'g1.:n·an nuc\".:..1s si:::Lem2.~ d•..:? 
produccion y de inter'cambio, apar'er.:iendo en el si.910 XVI, 
organizaciones bas-,at12s en !os gu1 lds o acc1c.nr::::<:'.i~ gue 
evoluciona1··on en las primEras 11 sociede.des anon1nv:. ... s"~ €?Stas e1· ... an 
grandes campat1 las ot·9ar1 i z..;,,das para fomuri l;¿ •. r la '2:·:p lo tac i ón de 12.::; 
colonias y el inte1 ... c·a.mb10 en las ¿1gr=nc.1as de ul i.::;r¿,m .. J.i-., Est<?. i-01--miJ. 

también la adoptan la banca~ los segut~os y la n0veg2c1ón y, 
postet"'iormente, la t"'etoman en el siglo XlX las e1npt"'esas 
mercc,nti le~., ir1du3ti"'ic:,le;; :·/ mine-ras. 

l.:..n pr·incipio, el tra-rico de valores guber'11~1ment:ales +ue 
mucho más importan te c¡ue el de acciones. Lct colocacion de 
empres1;itos estatales +ue J.a principal fL1nc1ón de los Mer'c.::~do:;; de 
Valores, en el siglo XVII!. 
En Mé:{ico, estas operaciones no cwnstituiar1 me1·'cados permanent(=:·s., 
y antes de gue estos se organiz¿u··an, se e·tt.1ctLtaban en las calles 
Lit= Ut!Lt:rn1J.t1d.Jw::) Ut=tt·1·.iu~. 

Hoy d!a, constituye 
estructut"'"a de elementos, 
funcior1es son muy amplios~ 

el 1net,cildO de valor--es una compleJa 
ya que desde su definición tlasta sus 

DEFINICJnN 

Para definir 
término en su.s 
-· Mercado 
- Valaret-5 

el mercado de valor,es~ 
partes básicas: 

primer·o se dividirá el 

MERLADO. Desde un punto de vista económ1co es ''la relacion 
~ue se establece entt"e afet"er1tes y de11iandar1tes de 1net·cancias 11 o, 
en términos me.\s comunE;1s, mercado es "el 1 usa1" donde acuden 
per iod icamon"te comprador·es y vendedores pdrd etec Guar la 
comerc:ializac1ón de producl;os 11

• 

VALORES. Es el nombre ~ue comúnmente se le cid a la forma cin 
+inanciamic-:;nt;o o:~·b::t'1\o de una c-111pt·1?sa~ gue otr·ece c.~ otro5 
invC?1··sion1st:as la pos.dbilidé·~d de p~.\rtic1p~11., en 511 c::.,pital o dt."' 
poder otJtr:ncir p1·0stamo~;¡ document:;.-i.do:J con el i· 1n de~ ... 1l lega1·se de 
t"'cit:Ltrsor.; ec:anomicos p¿~rd lo•]t'•:\f' su E.1 ::pansJún. 

-, ,_ 



Lun base en esto:: conccp tc..s, PLH?dc· dE-.:: i 1 ·se Que ~n el Mercado 
de Valores.. el Prod•.F:t:o coinerc1~do son los r·ecurso.s moneta1'ius; 
que los o·terentes sc.1 !os du.ehos r1el Cdpital 9u<? lo otor9an para 
SL\ uso i:e111po··bl~ y qL1e los d2mandarltes son las empt~esas 9ue 
necesitdn d1c110 p1'oducto pcu·a potJer rc;.ial1.:::at· SLlS ac.:ti\:1dach~s. 

1-·or tanto, el Mei'c<7~do de \..'alor·r:=~.: es el cor •.. 1unto de t-?lemeni.os poi 
medio del cu2l se: pnner1 e11 cont~c l:o ofer·erit2s :-' dt?mdndantef3 de 
1·ecursos mone~~r~1os. 

MERCADO DE DINERO Y MERCADO DE CAPITALES 

El mercado de ·,.;alor,:'::s se c.or1for171é~ con los diferentes instr'umentos 
9ue so11 comerc1alí:;:adG:5 en el .. v c:an bast2 e11 ellos el i'fl.21···c¿~do se 
cl.ivide .:en: 

Mer·cado de dinet~o 
f'"!e1'cado de ccq::-1 ta les 

El primer·o es li.1 actividad cred1t11..:1¿i. ¿~ ..::of"'to pl.a.:o, e11 1.:.d c.¡ue 
los oferentes depositan sus fondos por un per'1odo c:ortu. en 
12sp1?ra de obtener un r·cind1m1ent.o por' el lo·.;~ y ~n donde SE:.1 

demandan d1cho5 lwr1dos con el +in L,0 obtener ur1 e~uil1br~io dentt'O 
de sus tlu.jei~ d·?. rc~1_,_1r~-:i..:Js: estc.::i r ... ueder1 set·: 

-F"apeles co1nerc1-.~1es \1-'agar·t::; y lt:=l,t'a-=, d0 Cd.mbio>, p1't-~stamos 

banc.::lrios, as! como ,.Jescuentos, pr·c:stdmos dire!:l;ws. e·l;ci::_.i;:-::r-d. 
-Up1:~r~ciwnes con valc1r(-::5 gubet'112.rilenLa1~.-?-s Cer~t1-f ic:ados de 

J;;l ·1e-soreria de l~ FeuE·1·aciun \C~·.:e5) .. acept.dc1onr::-s b¿,nc.t.~t'lf\S!' 

F-'::~garés bar·1ca1-.ios~ etcetet'aJ. 
t.:;unsl.1tu:·.:i:?n Ql 3E•.-.p_1;·1do .. el mc1-cado di.:.~ capitales, ld o+er·t:a y 

la demBr1.:.la d•:;. r-·~cursus C•. 1rieci1::-1no :.,.' 1.:-\l··go pla~os.. t¿•.les como los 
préstamos bancarios {~. la1"'c.:10 plé.·.~o ~hipot~car·los. t'e-/-dLl...lLJna1"'10·;;;," 

habilitación o av10J~ em1s1oi1 de bor1oa tinar1cier·os a 
hipoteca.1'ios~ em1:s1on de obll.'::}ac1ones lhipotecar·ias, 
9ui1·og1"'a.+2t'i0.:;:; o convertitJ!es) 1 emisión de acciones en 8eneraJ. y 
em1siu11 de r·12-tt wbonw~:. ... de bono:::: de inderr.n1zac:ión benci::•t·1.:h 

La d1f(=1·enci2. f.2ntrc: estos dos <_:p·~ancies sectores del mercado 
de valot·es e~ solo el pla20 er1 ~ue SE! depositan los fondos y se 
recuperan, ya 9ue pat·a. el 1ne1·c:3.do de= d1nt:iro E.1s a corto pl.:::\;-:o './ 
para. el mercado de capitales t-:s a un pla.20 m~yor',. 

Asimi3mo" se divide pot• 12 canaJ iz~ciori de t~ecursos pat~a el 
+1nac1am~ento de enip~~es.::1s, .:::on: 

1. El mQr·•..:adD pt'lffl¿\1"·10 1 cunstitu1do..J por colac.acionc-:·s nuevcis 
resultar1tes de au1nGr1tos en el capital de las empresas y 9ue 
aportar.¿\n recursos adicionales pat•a SLl conso!id;::,cion, e~:pans1ón 

o divet'siticac1on. E~~as colocac¡ones se t'eal1~a11 mediar1te o+et~ta 
publica t1c.1cha e:;rJ1i.cJ.t..~3. y r..11~ta11a.da en un prospecto o folleto 
e1ut:or-1.::ado pct~ ld Lwm1sinn f.J2.l-_:wnal d•:? Va!o1·es" t?n el c¡ur~ se 
propot·c1una l¿. Jn+o1·11i..1cicJr1 b~sJ..cd dt=-~ J.~\ emp1~¡:?SJ0. t:·cr1isot'ct y !ds 
CC:\t~1.:;\C:tet~l':5\:;it.:,-.~.~ dt."O' l~ ¿..ttiJ, .~:;..:·,:-;w 

Constituyen C?SL•_.,;i 1110t·c.:.llio L.:\s c.-1·,~~as dü holscl y las pr·cip1d::. 
empr~~sc .. :~, cua.ncJc1 ·:•ctu-;..<.tr c:t:1mo comfJi"'ador·,r:s <..Je !os ·..1alores emitido:~ ... 

. !, 



2. El mercado secur1dario, cuya func101, es otorgat~ liquide;: 
a través de la compra-venta constci.nte de la:; valor•es gue '.'-'ª han 
sida e111i ti das pat· !as empr•es.:\s, donde dicl1as colocaciones de 
valot"es no son resultado de aumentos de CBp1l~l s1no de cesion de 
partes s.:1ciales,. c~n el caso d12 ¿1c.c1ones., o de =-.d9uisic1ón de 
d!=:uda" r::-n el de v¿\lüres de:- t"'~:~nt . ., 'l"l ja y p2pi:~J comr~r·c:1al .. 

Este se~-:Jundo UlE·t~Lc\clo ~L:1 integt'd• esen...:.: idl1nentt:, con los 
lflVE1"5 i C)r\ i Stt-:::.S • pr..-01··sonas fi~-1·.::ds G m¡Jra1es 9u•Z: i11tervie11en en l~-\ 

trdnsaccior1 <.1E· valo1··E•s. 

ORGANISMOS QUE cmwoRMAN EL MERCADO DE VALORES 

En Mé;fico, el me1"'cado de v2lG1"es SE mani fiE·StC! a -lravl:.·5 de la 
bols¿;, Me~~1cana de Vc...lares (f:M\,_J), y.:::; gue es la instituciór1 donde 
se rc:\l1::21n 1·3S fr~n~.::iccio111?s de c:ompr·f..1-vt?11ta de titulas-valor. 
S1n emb¿i,1"'90., udemcts e:~1stc~n difer·er1tes or·ganisrnc:>s tc..1.nto públicos 
como F'rivados i:-¡ue se enc¿\mlrH.H'l €1. p1"0f110\.1er·, re;_n.1l-::i1"' y ,.1i9i lar sus 
actividades p,:;u•a LlUE• tengan un de5arr·ollo adecuado. 
Entr·e e:;tos organismos e:;t;.¿._n: 

SECRETARIA UE HACIEND~ Y CREDITü PU8LILO 

U1--9aní::imo público .. 1--ector del sistema 1'intlnCif-2ro me;:1c~no, 9ui,Jn 
a través de la Dir8c:cu.::>n Generctl de Segut'os y Valores prorJC.JrlE' 
po 1 i t icas de or ien l;ac: i ón, re13u L:\C J.•.Jn. con la•o l y· -..1 i ~] i lahc :i.a en 
materia de SC?8Ut .. ü5 v valore~,;;~ asl con.e el c·:-je1"cicio d2 las 
facul l;a.des que las leyes y reg t¿ ... rnE·ntos de Ja. materia sea.11 
atr1buid~ts .a l;.J. secretctt'iu.~ dE: reso1v'21·· lus pr·..:Jblem!Z\s suscitados 
por su aplicación, adc~m.;'.~s de vig1lr11' y e-.,ia.lu . .::\t' la e,¡ecucion de 
politict:B.s., y r·cpresent-.:n·· ~ J,~, pt·cip1a Secretaria ci~ l-\6cit:.1nda y 
Crédito i::·ublico (SHL;!=·;; en SLls relat.:¡ones con la Comisil'Jn ¡,~ac:1on¿1.l 

.8ancarie\ y de Seguros y con 1.a Corn1s1ón l\(aciori;..tl de Valares~ así 
~nmo las diver5as facultades que tiene cor1 t~ecpecto a la bolsa de 
val 01~es, agente;¿; " ca·:.::Jas dQ bol. sa y e 1 lnst i GLt t;o par',;_\ .uepos 1 1;0 ~Je 

\'e.1.lores. 

BAl.,ICU Dt::. ME. XI CU 

El Banco de l·lti::ico (81'1)" con respect.;o a su ley orgL'lnic.:a y en su 
cardcter de~ b.-;:;nca ce11tr¿1J. y dE:- ob·c:1.:. Wi!::>pus.i.cianc:; guc m.::r~c2 1:::1 
Lev del f'le1·t:.-:;\do d8 Valores, l-;ic~nt1 a su cargc) funciones como 
re9ule.r e.1 volumen d<;.• la moner~.u, E·Stc1blec(?r· 1~c:9u1si tos e.in materia 
de encaje legal, t .. cv1sat"' y vntat" resoluciones de la Con1is1on 
f\lac1on2.l tlcincdr:i21 y dc:..1 Seguros., 1"'e9ular el cr·édi to 9LtE· dc::.1n o 
reciben las casas de boJ.sa, otorgar' credito~s para l¿t adqL\i51c1ón 
ae vcilor·es con .C,::/2tl"'ant1..:"""' dr.:.-- estüs" comp1--a-··1ent~ de· Cert1f1cüdeis dE• 
la losort::'l"'ic\, abli!:JdCltJrH?S de.I. Uub1121--r10 Fec.liz~1·.;;\J,,. litulos o 
valot~es ·necesar"11~s a s1~ obJetci, y etectuat"' repot"'~os con los 
mi12rn1os. \...a Comisión dr.:- Cambios y l.,JdlOl"'E'S3 ase;:,ora1"'.:l. lc.\5 
operac:1oncs de cD.mb10 c~::tc-;-rio~" y !¿'"'~~ tr1t;,~1··/f?nt:iCJnes1 en el mercadCJ 
d1.? vaJ.orl"?b; F't'tJ¡..>u11dt'd lw:::. tipD:::. de cumbi.c r1,.;.1'"-' np.:lr~c1nnes 

in·l.~t-.lt"'f1dcionalc!S y ::iu'.:~~ rn¿1:"'r;Jt-~llL)~:; ¡j(_: opi::.i1"'Dcic1n~ de··_:id]1~""·,1 l.··<:~ r1DJ""ít\65 

c:¡ue t't?~J 11 ·r·1n l ,_\~j or.1(:~t'¿i.C: iones d~.:.' ':omp t'd y Vf~t 1i:d Ut:~· 1w::t.-.\ l IO-?S 
prec1c>sos, y cJcltr-:.1r·m1nd1'é\ li:\ pt'1Jpo1~c1L.H1 Ue Uiv·is,3<:, CJUE~ i.":r.in 



1"'t:la.::1CJn al oro deberéo. haber en la rese1"'va. Asim1smn, determinare'. 
1 as i r1 te.?1"'\-'enc i oni.:s 9ue ha.ya Ge hacer· de 1 l3M en el me1·c.ado de 
va!c;--0s PC:H" com;-)t'a 
los prec L(JS :-- lo~ 

y \/.;.ll) t: .. =i., 

ff1cir~er1~·'~ 

e 1 a:ls•__.. y cuan ti a da· L:=\c:i wpet'ac iones , 
de ..:1pE·ra.:.1ón de los ./i.."'!01"es. 

1.:_s el 1::n·92n1s¡11.::1 quti·~1"'t1d111ent;al enca.1 ~Jc_,c.\o ch.:.1 t'e•11.tJciJ' y pt"'U1n1Jve1· el 
mE:l c¿,dc· de valort.5, cJ~~ inspec.cJ..or12d v19il~r' el -func1anan,1entCJ 
de ¿\gentes, bwi=:c:1'::J. Ui,;;i ·,aluh:s~ r211¡1sw1"'es d0 ~alares in3•-::1·1tas en 
el ke~1i~~t1--o l~¿).c1or1al c11? Valores e inte1.,med1c;..1"'1c•s.. Tarnb1en es su 
t'"espo1·1::,a.bil1i:ia•j rJ~c.ta1· medtdi:4.5 cJc caráctet"' .gEn~r¿"l a los c.\gcnlt;·~· 

y ualsas ele ·..,.·a.lo1~E·~ f--dl .:1. 2.ii...tsl~J" '.'' homogerit2izar· criterios l~n 

cuanto a opet·aciwnt~:::i, ,; Je E:st.a.blecc:r ejecuta, di.,1ersas 
d1sposic1onP-s que ast.;:>9Ltt··En el buEn iunc1unam1entD del mercado cJe 
Vd lores. 

cor·¡ I ·¡ 1:. COI füUL ,. i vu [JE:: u; LUI 1 f" I iJ/\1 Ni-\C l UI .!AL DE '!i-iU.JRES 

1::-.l i::ib.1~:t1\10 p1~1nc1¡:.e..1 c1t: est8 organ1!:;mo d1·~ cunsult¿¡ es c:ontr1Duir 
a la. tor·mac1on dt:. ... •:r'1te:.1 r1os y pol11:1cas oe ¿~pltc,:::-11ón gc:.1neral l'?n 
materia de met'Cc1do dt:.• 'iaJ.orc:s.. y logr"',;u· LU-1d ma Jor pro111uc1on y 
1·e9lamentc.,c1on de sL1::. nc·ce::1idades. 
Son m1C?mb1"0S de e.::ste CCJ1111i,.1~: 

i:.l subst::.~c.:1~eL-:i.r i1_i Je l~ Lanc.:.:.1 f~dciun.:<J.. lo:¡ p1"c:~s1d1:.:onl:cs de le\ 
Con·~ ed~.1~ac1or1 Uf.:; (_,~unarC:\'.:i lridus-,t1·1alE:; <Concc.\min>, 1:1e lc.1. Bt-1\/. de: 
la Hsuc1 .. ·:\L1ón de Ld5'3 .. ~ d(:~ L:ol·sa, de la Cor·1·/·c,derac1ón iJ;2 Cc'..mai•a5 

f·~dc1ondl~:?s iJL:' L..::i111e1·c.io \Cc..r1cC1nacu:, de:~ ld tA~;o .. :ii..:ii::.:1on 1·1~:~1c.:and de 
Bancos y de::: 1~ AS!.'.·..:.l<=··.c1on t"le;~11-.:an<;1 Ue instituc.1one:.s de Sc::-13uros • 

11·~~111u1u ¡..:-~-1hH EL üE¡:CJ:).lTO •• ,. 1 ' • .......... ,--,.... 

lJt: Yl"il-Ul\l..'-' 

La In:::;ti l;ución se: •:i'i?ü por dt?CrP.L.:.1 pre ... .?idencid1 
obJetivos spn la guat~da, admi11istr~acion, 

1 ic¡u.iddc:ión y tr·ctri:=i{E·renci¿\ de v21lort?:;. 

en 1 C°i/8:; sus 
compensación, 

Aca.demia insti tuicic:i. para el estudio, 
del derecho t:iur·s1:it1l~ 

di vL1l "J ;;e il'ln e i11vest i.gac ion 

r 1-.1s 1 I 1 u ru 11t::x 1 Gil IU üEL 1·1E::fi C1~!JIJb Dl.:C CAP I ·1 ~\LES A. I~. 

lnst1tuto creaGo por la UMV para desarrollar y ditundir el 
c:onocimiento del merc,3do de Vi~llores; pr·amover la Ci:\pe1c1 t;..:.\Ción de 
recursos humanos, d:~i coma la re¿\li=ac1ón LJe esl;ud1os f~ 

inve:·stí8...:Jt:ione=. sobre me1~c:iJ.dt• y técn11:as l1u1·sátiles .. 



CAPITULO 11 

LA BOLSA MEXICANA DE VALORES 

La Bolsa l·le:dcana. de Valores es un¿, 1nst1tuc:1ón ot·ganizada bajo 
la fot·ma de 5oc1cdad anonima de c~pJ.tal vat·jable; su pt~1nc1p2J 
objetivo es i·acil1tat"" Ja recil1::ac1on de operaciones .Je compt•a 
vente\ dE· vc:,lor·es emitidos por cmpres¿¡5 publir:as ... ,,. pr·1vadas.· Es !a 
uni.c:« en Mé:c1co •:¡ue cuent<>. con autor1::ación de l<> SHCI"' para 
t~eal1~ar este tipo de actividades. 

ANTECEDENTES 

E.l origen de la bolsa de valores en nuest1·0 pais data desde 1894, 
epoca en L~· c:¡ue se r·euniAn 8.l~Juno:; in ../0i°'=:ilGnisl.;as nacionales y 
e:~t1·ari.J1.~ros pc::u·a negociar principalmi::inte l;itulos mineros~ 

Conforme la impurtanc1c:\ de las operaciones 21LW1C?nto, Ja. lJolst:1. 
establc~c1ó sus pr1.:1r.11as ot1c1nas en el numero nue ... 1c=- de F'.la.ter·o=.: 
\Hoy (4 . .1. r:rancisco 1. M::~c1er·o),, en el centro dt.:.l la c:1udad .. E.n SLJ~ 

primeros a11os de~ opL'~"'ac:1an,, se negoc:ii.:.1b;.::-1n valo1"'eS de muy pocas 
empresci.s, entr·e ids t-iue se enconlrElban el Uancc1 N¿t1::iona..l dt-? 
f'lé"ico, <?l 8<?.nc:o ele Londr<?s v 1'1é::ico, le1 Compat'iia Industt"li3l el<;: 
Ol"iZD.ba y las Fóbric.:--1.s de-~ F'Cl.pel San F:.:.\·~c,21 .. 

Dur¿1nte la Revoluc1ón'I los valores ele c:ompc..íiias m1net·as y de 
empres¿\:.:; de C?:·~p!Dtdción petrole1'é\ ent~1c¡uec1er·ori l¿·~ opciones d1.: 

inversión~ aun9ue sin lograr mL.tc~10 in !;et~é-5 ~1ar pc1rtr2 del publico, 
dE1cio 9ue a1~:1urk:.1.s de e·5tas 1:tltirna:-. empr,2sc.¡5 t'epr·esen{;¿llian 
inver·siones de muy al to 1~i.-2s~10 .. 

E:.n 19.::: .. ~.~ la bolsa. se restr·ucturd y obtuvo la. dul;LJri:.~ac1ón 

t_1u.bel"'namentc:\l PAi"~ nr•~r=-~r c:c:n~ i11~titUL..J.W11 ciL\~:l.Lla~ .. dE c.réclito. 
Los pe.r .. ticip~ntes ~=n E-!:;jLe n1u1·"c¿tfjo reali;.:c-.ror. un inl.:;ensc• e-s.i·fu.E"r·"'::o 
por 1091'-c:lt' ctuc· ei mer'cado bu.rs¿·ttil tuviet·a su p1·r.:.p10 Ok\1•co 
.jLtrldico, logt'ando gue en 1c7·/~'5 fuese p1 ... omul~Jada la Ley tlel 
Mercado de ~./¿\lor~T;;~ 9ue pr·opició y coni:ic.lido ¿1 dc~::1dr't'o.lio y léi. 
institucional iZ2\ciéJn del mer·ca.do de v¿lores.. A partir dP
entonces, la bolsa dc:ju de cor1sider2u"SEl 1in;::i 1ni::-:.·l.:itucién ..:;.:...1.:~ili.a.r· 

Lit:> cred1to y de estar 1"'e!:JLtlada como lal., pa.Pa adC{Uir1r• autCJnomic:~ 

operati·..ra y t•ango fint::.tnciero pr"'opio en sus a..::t1v1d.::1.des. 

ESTRUCTURA 

La Bl•IV CfJíllO 

e9Ldlib1·¿ido de 
mecar1ismo 9ue pos1bilii;3 e impulsa 
l¿t econornia~ al c:r·ea1"' instru.ment:o·:'3 

el descu•1"ollo 
tundamentfalF:s..;; 

en el sisten\a tinant:i1~t"O me~:icdno, se ot'gani:~a como una sociedad 
anoni<r1a de capital vat~iable, cuy8 autoridad tná~~1ma es la asainble8 
general de c1.cc1on1st¿~.s;, eru:a1··~1ada c!E.' C:!1.e911" C1~.i..c1iJ. a.r'to al consejr.::i 
de ado1inistr~c1on~ 
l:.L c._;r1~,~:;;1,Ju e.le ddm1n1str,::\c1ó11 1:::.:-:t.::;.. +armado pc1r lu-::~ <-Jcc tüni?Jt¿,:J dr::· 
}¿\ 8/·l'J (t1:1e1·1tes y 1 . .::a.s,3s de JJ0J.s1~\) ~ 9u1unes son lo~i Lu1ir..::os guP poi· 
ellQs m1~:imo:::1 o ¿l trav!:::s dt~ rep1"'c.1sünl..-;•ntus put?dE~n 1"c-?alize.-:..r 
opet,acioni~s er1 el loc~l d~ la inst1tuci~1r1. L~ Dl·IV cuenta ciJn Ltn 

(_¡ 



dir·ec:tor general que ~2s la autor"'1dad eJ€2CLttl\·a mé\S alta y es 
gL\len esta a. ca1"'90 de c:uat:ra d1recc1ones: ü1recc:ión de 
L1perac1ones, IJ1t'GCCiOn de ln1·ot"'r1tc.~t1ca" V1t·ect:ión dF.-: Lomunicacion 
y kelac1on~s U1t~ecc10n de Admin1str~ación y F1nar1zas, 
cli1~ecc1ones gu.e a. su vez se e::>t1--ucturan en (vease la F19.1): 

üirecc.:ión·de Ope1·ac1ones 
--Subd i rece ion ae t·h:~r'cados 

-Subdir·ecc.1un de Uper'dc1u1H:~~ 

-Subdirecc1an dt? 1·tr1~l1sis l"e•.~nicD 

Llil'ección de Intol'mat1ca 
-Subdil'ección de S1~temas 
--Subd J. rec:c ión dE F·r·oi..::esarn i en Lo y Sopor·tr:: 

Direc:cion de C~o111Lu11t..ac1·.:.>n y R·~lacia11e:5 

-Bubdi1·ecc1ón de Corr1un1cac1one3 
-SL~Udirecc1ó11 de Iriturma.cion :- L¡ tus1on 

Dirección de t-idmini~tracidrt y Finsn;:as 
-Subdirección de Hdminj.sf:'1"dc1ón y F1nan::::as 
-5L1bdi1·ecc1on d•.::.• t:":stL1dios i: inc. .. u-.c1ero5 
-Subd i rece: ion d1,.-:' Hecu1~ sDs HLlfí1dnos 

FUNCIONES 

Par~ ·1ue 12 Bt•i\J ¡-:..1.edo. cump!it~ can ~3U. t:Jbjt~ti\'O p1·inr::ipal._ el me .. 1or 
desempe110 d1..:~l inte1·c¿•mb1.::-.i dr:: \.'alcire~~, y de acuerdo con la 
esl;abJ.ecido en le'\ Ley \d€-.. 1 J. Me1"cado de 'v'rJlOr""r~5) en su at'ticulo 2'1· .. 
lleva a cabo las iunc1or1es: 

Establecet· locdles, insta.lac1ones y mecanismos adecuados 
para que los ag~ntes y c¿.sds de bolsa efectuen sus operaciones . 

• ', ".¡ l :-. •" 
~ ·..> - - -·· 1-·-

socios, con ooJeto de llevar 1 los a e~ecto dentro de los 
lineamientos le9a1es establec1aos. 

Vigila.r ·la conducta pro1·es1onal de los agentes y operadores 
de pi·so para 9LH? se r l J~n C"on+c:it·me r1 los más .;:i ttos principios de 
ética. 

Cuidat~ gue los valor~es insc1 .. itos en s1.1s t'Ggistros satisfagan 
lo~; re9L\isito-:; legali=~:; correspondientc-?s pare.. ott·"'ecer· la. máH1ma 
seguridad 2 los inve1~s1an1st¿\s.. , 

F'.r1JPorc1tJndr y mantenet.. a di.spos1ción del pl'.tblico 
información solJr'e 1¿:1.s ca.r·acteristic:.;.1s de las valclres in;:;c1 ... i tos en 
bolsa y sus ~nlJsor~as asi como sobt"'e las oper~aciones y 
cotizaciones 9ue en ella se realicen a tt·av8s de diversos ntedio~, 
tales como: 

Poi' v1a tele~Onica 
Pot• let"'111inales de computo 
Agencias nc1ti(~lOSdS 
Pcn· pub! u:ac io11e':::3 

!::'rocL~rE\I' el des::.:.tt"t~otlo del uv~rcddl."'J a trr.ivés dt-? nlleYc>s 
instru.mer1to'2i o 11H:::-1·cacios. 

h'.e..:.i.l1z.¿q" dt.¡1tPJ.l,:..-tS dct11]d ... _1.des anc:-.lo~1as y compleme11tari~s en 
bt..~ncif ic10 del 1nE11·cc:'.do de Vé.\lorE:s. 
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INTERMEDIARIOS 

LJtra de J.as pa1~tE~·s mas importante~~ en el inb.?rcamb10 de valo1·es 
son los intermedi.at'tos, a.gt.inb?s de valores.. p.-:~·-=onas +isicds o 
more.le;:;. gu.ii:2nr:.:~5, ademc.s ser' soc:10'3 de la 8MV, son los un1cos ~ue 
pueden 1·u11gll"' ccJ1TiD cwntac 1.:o eni.;re o-fere:ntes v demandan tes en el 
mei~~:ad1J de valot~s. 

Los F.HJentes de valores, pe¡·sonas ·1·!s1cas o dgentes de bolsa 
fueron Jo;:;. primE~ros inter·medir.i.1"":los de la campra .. ·venta di;-: valore;:, 
gue hub.1.eron en el nH~t-cctdu u~ v¿¡,lCJl"C!S ho.sta 197~, CUc\ndo la Ley 
del ~ter~cado de Valot~es comen~o a est1rr1ular·· la ar~9an1zac1ón de los 
agentes de bolsa en sociedades mercantiles, como casas de bolsa, 
cu11 t;-l p¡·cp•~=ito de ¡····.Jde•' cn1-, iunt.:t1~ recursrJs humanos~ técnicos y 
económico::; par· a SEi 1: i s+ace1~ 1 as d1:?H"1andas dE un mer·c¿¡cJo ci--ec 1en te y 
c:a.mb1ante. En 1,::t actualidad~ :-:ióla C·;:istr...?n seis c\~Jc=nLes de 
valo1·.:.::s per·::;o1 .. ias t isici:.i.s, d·~ lc1;;. cu~"\J.::::·;:;l pt·ac ticamente tri?~~ son 
lds que +uncíor1~:1n1 sin l::illlb~r.go la Le:/ dE.•l i·lerca.do de v~.lores y E~l 

h'.e9lame11to de l¿\ L:.ulsa han +ijade> politic¿\s pa1·c.. gui::.~ es.tas 
pet"'sonas se conv1et""t~n er1 c~~as de Bolsa. 

t-'cl'd lc71 can:;titucic·n d~~ 11n agC1nl;c:i de '"alores persona mor·aJ, 
ca.Sel do !Jalsa~ dE11.J;:? dE! cuffi¡•l Íl"''::e con los r·eguis1tos 9ue m~1"Ca l¿.. 
propia Lc-:y dr::l l·le1-·t:0.do de l..'alor·C?s, ctsi como con lo est1pul¿ido Ell 
el Hegla.mento lnt<?1""1ar de la Bol~:i€1., ent1-.e ese.is requisitos :;;•:;. 
encuen i; 1- a.n: 

Estar inscrito ~n la sección de int~..:·r'med1ariGS de la 

~1d9uiri1' una. acción de le\ Golsa. 
f\e¿1.liz.a.r 1-.:1 eq:.ot·t¿i,c:ión al Fanwo de Co1iLin.:;F-Tit.:...ia 2n F::tvor rh::;•J 

público invet"'S1or1istaM 
DG:osigna1" y m..3.ll b:ne1· un min1mo de dos operadot·t:~s de piso .. 
L)ue sus directores tengan sol·venc:ia mo1'al y ec:onómic:a. 

Lo;;. obJetivos b35icos de las c¿~sas de bo.lsa t~on dci1· a.sesc:wiu. 
y Sf?r·vicio ¿1 lc)S in.,.:ers1on1stas y er11¡-11·esas emisora.s., 
tienen 9uE': 

e 11 o 

Í\•aali.::a.r opf:H"aciones de campr·a--vt-Jni.c\ de valores y de otros-, 
instr·Lunentos del nH?rcado dl:.> di.nE:~ro .. 

r·t·G'stc1r' a~::1esot"'ia en mal~er11-a del me1~cada de v¿-i..Lort:Js d 
E.1 mp1~esas v público inver'sionista. 

Facilitc.\r la obtt?ncicn cl12 cr·édilos p.;.r~"\ i1.poyo.1· la inver~ton 
en bolsa~ 

mof'·::!les, en l¡_;_ int·~~1 9r'.¿).Clt)n de ~:iu.s co.rtc::or¿ts cJ~ inve1~::;i.~n '/ iD. tom,:_¡ 
cie dr.7c1s1ones de inVE!l ... sion t;.1n beiisé.1 .. 

1-·raporc i 11nat• d 1<'.:.4-s t!1nprt.:.•sas 1 a. .... .:,, :-:iesor i a nect-1Sar• Í1-""'1 p.:1t',:\ la 
coloct\C:Jón de Vi:\lorGs E.'ll bol~...;r.:i.. 
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La esL¡··L•.:: .,u.~a cir.9;;..n1cf) de 11;..s cas0s dE- bol~a. es muy 
similar ~r.t1 ... e :l.,, lo un1co gu(::O hace d1ter·enc1c.t enlrt!' elJ.~s es E.-1 
tau12.J1o, .":''~ '1'-'E' c.uctnt•:J m.._<,,'ur sea t-.i1 l:3.llldf'ro tanta mdvor ser·d la 
compLe.j1ddd en su ~~truLt.u.r..,.:<. 

·¡ ip 1 c:a11ler1 t~ 
dE:'P¿..1--ta.nieri to:;: 

er1 los 

f-'l'..\.'Ut-IU1 .... 10I~. En •.?St•·· dc·r·::.1t ... Ld.ill1:)nl:o, los p1·•.J1t1ol;ure·~ e~!\;.ablec•.::n 

ca11t:.1.c1~c· cor1 lo~ 111·.·~1-~lt:Jr11stas pe•!·,~· 1nter1.::~o.cil"'1(;·~;;, aseso1· ... ar·los 
1·ec:ib11· sus insi.:·t.\C.:Cll:1ne·~~ poi ln gue t"t-~:::p•._cLc, C\ l.ds in·,.t=t Sldné'Si 

('2rt c:cimpr3.-vsnta do;:; ·v·altll"ES~ 

urt:.hH.LlUl·.t. Con·¡·•H ma.n estl? depcH'ta1;\enLLJ l1:JS C1P(?l"'8dore:_;.; di:?~ 

p1so, quE.• sei11 lc1s • . .lnicos 9ue pucd;2n r·í...-?cil1zd.r l¿ts 
C\Jmp1 ¿\-VE:!nta de valCJt .. i:.?s en E?J p1 :S·:::l de t'emat:c:::i. 

t-:1HALl::ilS. [i;=:•µ¿q··ta.men \·o c..JoruJ~? ~P. lle\. an c:11.::ub1J 

las di1·erentes var1antE.::is que contor·ma1. 
lo:::: e=::l;ud1os üP 
las fLler·::as 

m.::i.c:·nr0r:onó1n1cas y m1c1~ne1::nnom1L..as, d.S"i cr~1ItO lt.JS di.fen=ntt~5 c1..:::los 
del mer·c:adü y •::c.h:,c:..lE1 1~ist;ic.a.5 Pcd'd poder· l'.Jef·2r·111i11dr' lc:1.:;_, 1TIO.Jo1~c:::. 

opc: iones de i n·..-e1· '=i i.ón c.\d8111cts de lo~. 0101¡1~1~1 tos c\pt'OP l ado~1 pat"ct 

hc.•.cerl1J .. 
HDl~lil·.JJ•~;i"F•'HLLLJIJ~ E:.i (lu1-1de -:::i•2 tl~:;i,_,,:i. l,.. d11·~cc:1ein, CaCJrdjnac.1.ón 

y contr·al de los .:111e1·E·,1tE·=: •::.lr:?114r:.-11to:;:; guE' con·forl!.an le."'. casa de 
bwlsa. 

1 <) 



CAPITULO II 1 

ANALISIS BURSATIL 

La constante evolucion clE• los p1'obleíl\as socic1económ1cos h<.< 
provocado lJn cree imi e:11 to vet"'t i g 1noso de 1 m8t·cado de -,,:¿..i lai·es de 
tal forma 9ue cada vez es más di-t1c:1l y r1esgdsi.:> e! lnveri,11· en 
él, va c:¡ue lo complejidad de su3 sist:emtJ.s ~, el voíc...tmen cie 
infot•macion 9ue la cantor·ma tidn tot·nado i1npr·edec1bles lo3 
resul t.adas de lc:.1-s 1:t·a11sacc1ones bursat:1 les. 

Para poti•?I' s0Juc1onar e::·:;e problema. los analist.:.;s han 
creado di vQ1 .. ;:;as 1r,é'l;ocios 9L1e sirven como herramientas para poder 
obi;en~r bases ob.ietivas y confiables gue si1"vi\n de apo:-·o par·a 
el imina.r c.4.lgunos de los elemE·ntos dE· J nc:12r·t1dumb1 t::o y lu!:F·ar' la 
determinaciC>n de las me.Jor·es opciones de invt.Jrsión en la bolsa. 

A este co11ju11to de m~todos~ 

secienomina an¿,_\l 1sis bur·sat;i 1 .. 
técnicas y p1"ocedim1entos 

E:.! anal!sis but'si:':\i;il se divide en dos granrlas ':Jt"Llpos: 

a) ~nálisis +undao1ental 
b> Análl~is ~écr1ic1~ 

E! p1'1 met'O, es el '='Stud io de lm; aspeci;c¡s soc1oecono"licos y 
financieros, co1t10 los elementos cJe mayor ir1jerencia en las 
transacciones bursatiles~ pat .. a poder establE!cer .. n1ode!os y 
prE•spectivas de los mercados, c'.si coc110 de las emp12s2.s. El 
análi5is técnico es el 9ue sin importcd" los aspec1;0~ eccu1ou1iLw=:: u 
financiero~ fij...:~ su tcJt-:.i.l at2nc1cn1 F!rt P-1 E1sl;udio d;..-::· ld l11sl,ür .. ia 
de las pt•ecios y volLHr1t:?ries dE~ l.os inst;1··umen~;os come:.:1·ci,3.do:;, en lú 
bolsa., pard de.f.er·m1nar ~1 {,jen1po Fl'OIJic11J pa1'c3 lá v1~~ni;~l r:J co111..,:.r,::.i 
de valrJres., par medie, dc·l Pf ... or1ust1co .Jei cofiltJCH'l..óil!lE:'lil.ü ¿ •. t:..:c_.1·tci 
1nedic:1no pla.los dt=.!l 1i1<-2r·c2dü .. 

t1unc~uC? 1::-l en+oque ·~h~ los d.:1s ciíl-::111~:;1.,:·1 =.;ca d1ri.:.:1~~¡·¡c.-: 1 
121 m1~;1no 01J.jct1vo: prunost11.:::,,:..1· LJ,.:::. t(J1··1r1CJ u1c:\S •-::ert:¡:.:('d 

acon ~E1 C. :l HIJ. t::•r1 LOS E·r1 1 f":\S Qpt?I' i~C. .L Oí1i~!::i bUl''S5.t l.~ .f f:;l•~, ~ !Ju:~c:andc1 CDíl 

la t::-lF~C.C'lLJn c:Je ]o~. ir1i::Jt1·u111r:.:~r¡'l;o:::1 c.u:-,-·ns ri.::·r1ctim112ntob :=•f?i-;tr1 11:-is 
aJ {;CJ;;. 
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ANALISIS FUNDAMENTAL 

l:.1. a.n.-·'.\ J. .1. s .L ~ l •.J3 

eJ.e:¡1e.-1f:Cis 

me¡-cadw de 
un r..ie¡· 1 oc1o 
C?~ \;r'UC: "l:Ui d 

l''i.:..T~L~i"C:.l ~cr·, 

11}¿lCl"'oe1:or1óm.!.cD~i y m1 ... ~rt:.C•.::H-..c;1¡¡1c:os qur2 conto1~man el 
v¿\!1-:>rPs tclJc:..~ comCJ t.1 1 ¡::1·..:..;\.-;L:1:t.: .. i1·1td1-nc b1-u~;.J tt-!El> de: 
de l;E·rmu1c:i.do, las i:;¿-1:::.¿13 de d1::SEl!1f-; ¡ co~ ce :-..n·( J.c1c ion ci l~::\ 

i: 1r¡¿¡nc.1i::,-·«:t cJ.:_:. cu-,:::~ E'l•f·: i-c:~:c:1" pa1·· a. t::'. ... 1 s0rvur cJE c1u.·~ mc..r1t-:t·c• 
en l,_,:.:, t;:·on·:.._tcc1c.;r-~c::; en 1,J bol.:;¿¡ dt:...' ~··.1(]1_i.n¿•. ·Ji:Ji"'m;;;~,., 

d"' 1 

En l;ern1 Lnos 9ent:.::·1~d!es~ los <:;1.ri,·.il i5i;¿;,s co¡·,·:i1<:l':".;t•an 9ue lds 
var1.::"1blE.1 S ec:o11om1c€~S SLJn lo5 r;,1 J.nc:1r.:.C\les l'e:'.CtUr'l::?'::J L¡Ut: d~term1nc.\f'1 

el p1"'ec1a de 103 v¿\loi~·~s" t;-=:111 l;c. en el m1?rc:2.do p1·1ma1·io come en el 
secundario, y.. en consecu.e11cia? las gana.nc:1as o pérd1dt3.S de una 
i nvcrs i ór 1 .. 

E:.J pt·occ•S;_J del unctlis1s 1·undamt:?l1t6 1 se 1nic1c, 1.:on el esl;udJ.G 
de ld e1:::i:1n·.-1(11·;.¿, P·:U'cJ ol.J t:Eni::.'i' un pdno1·¿:11o1~~ s..::n01·a1 d12 los evc~n tws 
'../c:njue1··os ¿¡sipt!cl.;o:_ 1·01c:·,,;c1ntes e11 1·:~·ldc1rJr1 ce.in "'lUE' in;justr1¿ .. 
,~er·c::~ la c1uc:: c.·t-r·c:-:::,ca bur~n¿\s opo1'"'tunid¿,.je-:;, p¿•.l""Cl 1r·,\.1c=:1·l;:ir y efe igual 
n1anera p1·avE:'d. de? in·for111;:\C1ó;-1 ,::;.;:jbf'e cutJle:=¡ indust1'ia.5 ev1 tar'.. En 
':J8neral, e::¿:un1r-1a las t;endcnc1as ¡;::conéim1cc1s y ,~~11 1.mF,¿\c 1_,•.J E·n G:·l 
ílic::-1·c.-:1C:.::. de:· ,·¡;_1,lo:"'"c~. f-w::.tc1"io:"mcnt::, con l:i:.:;e t:r1 l:..':i c:onc:.tuc:1on1.:?::; 
t:Jbl;en1;J¿·\3 del an-=.~l]si·3 er::onc'J1r.1Lo, -::;i::.• 1·eai.i::-:l, un ,.:\n~1lis1·;:: de le\S 
indust;t"ii~'t.:.; gue con1ü1·11l::.•i¡ l.:.:i. 1::.:·CClrlLnn!.::i nctc1c.ir1.::.tJ, y-.:.1 c:iue •::?':::; 

imr..,01 .. t¿1nl;c· conocet' lo:~ 1-1c:~ct1c.:j lj,.:-1s1cu:::;; ele: LC<.s rnis1ú::1::.: put:>stc-' r:¡ue el 
comF:o;·tain1•.:..nto indiv1d1..1.-~1! tle c.f.1.d::.•. t:mp1·.:~:: ... .3. pUF"cic::: c.iE?pE·n\JC·1· dE~ J.a 
01 ... (:ianizc\C::J•Jn y las c.:.i1·act;e1"'isi.;ic<::\S t1c.:o J.¿, esG1~u.ct..u1"'a 9f2r1•~:l"'Etl dcil 
t""=:tmo de la i.ndustr1a «J.1 c.1ue p(:O:i'l;t:.\nece. ¡:·or úli;1HtL1~ s~~ estudiaran 

,....¡,..., ~- ,.., , .......... ·-, .... .....,,_,,,,,._, ............ .. 
int1"'i1vst::c.~J c.1u•:: e~.; eJ. <.~¡Uf...:": r ;:;?Sp-:::1ld2"t,1 er-1 r.:1e1 .. ta +ot"'ma.1 i~:~~ f:'m1s1one3 
de valot•es~ Este an~iisis se t'e¿liz~ básica1nenl~ a t1~avés del 
estudio e.Je los estz1do~,; i·1n;;,nc.i.c-:1'os._ puo~t;;:) gue ;:.::on J.r:>s documt::nl;u:;; 
que- contienen lD. in·füJ·111.::•.c.1üJ1 1"c·lt..1Ll'.1 ¿1 a. J.¿:: S!.t1.t::1c.:1Dr1 e1_:onómic:!?.-.• 

de la c.1 mpre~.i~:;\. 

F.:: 1 t;;ll1 d.1 l i ~¡ i. ;:.i 

infot,1nac1ór1 donde 
t~elev~n~es 9ue 

1·ur1d¿\mE~nt-c.-:..l no >'".O::S otr·2 co~;_¡-::..1 c¡ue un 
se selecc1ona~,á los datos y las 

mues l;ren cerno Sf~ r·F~spa lUan l¿-1.s 

fi.ltr¡:i de 
situaciones 
ot-erl;¿cts de 

inst:rumc~nto==j d·2 in•1c~r::~•ii~Jn 1 h•.=clrdSi pur' l-c::1::;¡ empresas em1-:sor.:is y a::.::1 
pOclt-?r dr:.:lr~rfllinar 11 t.-?r1 que" inVE'l"tit'. 

DC?ntro dt::::·l e:1r1¿-1.lisis funddmental se cle11ot;cu1 t;rr.~si niveles: 

a) ~1n C:\ J. i :.; l Si rJe J.a t.:.cono1nia 
b) 1:H1c'\J J su:; de 1 ¿\ lndL\!:-:i tt•i ,:.1. 

e) (.)n ¡~' l i. si :=; d<? .la Compal'íia 



ANALISIS DE LA ECONOMIA 

1-"~ra poder enmarc.=-.1· J .a econamic:\ del pdis ent1·e:· un 8r·c::n flu.jo de 
in+orm¿H:1on,.. pt·1me1·0 se tienen que sel~ccl.onar las V¿\f .. 1able;;:; 
e.:_onoin1cas qui:-2' tienen ma .. .:or in+lue1H:1d en el c.on1port;<...4.m1e11to i:Je 
lds industr·1a=:i. 

Aunc:¡ue estos factor·es .'at·ian segun el andlista, _yc.1 LjtlG e;~isten 

dJv·.:-.::-1·sa::::. C.:lr't'lt"':ntes económicas, con muc1·1¿1 f1·ec.Ller1cic1 tia~' algunos 
-=lLle son empleddu=.i pot' L:.-\ ITid';.arid de tillos para la elaboracion 
d~l an-C::1l is1s. 

Estas factores son: 

F'RUDUCllJ llHi::l·<O<IU BHIJ·¡ () 

t..~:. el indicddüt' rr"ti-.1~ í ,r.pot·tantc en la t:=cono.nia de Ltn pais~ puesto 
9ue mide, en l;c~ra1inos monetarios, el desi-\t't·ollo 9ue t.Lene una 
sociedad en un per•iodo dete1'm1nc.do. t::s decir., es la sLuna 
1nonetc:1t"li.'\ de la:. tJ1ertes -., los ':~·~1··v1c1os de derílarit.1t::1. t1n¿.J. 
produc..:1dos in1;c-:-rnamenttc-2 er1 un p-2-.ls. 
Esb? indicddOt"' nos s11·ve como p~.r~mett·o pa1·.:1. dete1·r;11nar· en cierto 
mornGr1tu la situ~c1on oco11omica de una entidad. 

11lFLf.iC1, Qf-.¡ 

Una de -las vat-1abJ.es m~1s importantes en el c.01nport .. 2.mienta 1je una 
economI.a es el grado i11flaciona1~ia en los p1·ecias, y.ague un.a 
inTlación desmecJ1d2. puede provwc-:-11· eJ caos económico de un pctis o 
bien, un n1vel ini· 1ac1una1·10 rnodet•2do podrid ser un l"'~a1:::tive.dor 

dl? la economia. 
L.'..J. í·.,;. .. ,.:cl ::..;;fl2c:ici~.;:i•·1n 011~r1P incJic:a1°' si una Economía es 

salL~dablE· o s1 C?5 pos1blt: r'ecil j ~at la e:~parisión de un sectür 
industrial; t?S un +actor que no pLledt:: pasc.·d·:=i~ pGr c:i.lto en el 
ccilcuio de re11dim1-=nt;os espe1--a.do':"'.i• p1_1e~:;to c¡L1e de la cont1 .. a.rio la 
intorm¿\ción c-¡ue se (!btuvierd no seria reaJ. 

DESEMF'U:.U 

La tasa de dese11lpleo es un indicadot"' que 1nuestt'a, en terina 
indi1·--e.ct¿,, las eta.pas por la::.5 9ue atri?.viesa la industrie . ., ye;\ 9ue 
el dect•en1er1~0 er1 este indicadot' s1gr11+icat,ia que la industr~ia ha 
ct·ecido por lo que necesita más t"'ecursos humanas, o el caso 
contrat"'10, dónde url aumento f"'epresentaria una contt·acción. 

As1111ismo el t1ec~10 de que la t~~5a d1s111i11uya podt"'Ía t"'epresentet• un 
incr·ementL1 ~n el consumo dt? bienes y serv1c1os, y2. que la gente 
tendría n1¿'\yot·es re1::.ur1:ios pdra cunsumit"'lCJ5~ y 1.:?llo t-epercL\ti1"'ia. en 
una e:q:lan=:;ic11 dt~ L:.\ índuotr1C\. 



lNlJ [CLS U!:: f-'R!:.L i OS f1L Lül bUHIDUk CUIJH\i, St-,1.iiid üt; 

L.a con1:~cH"'e.c1ón de o::;t:c:::i 11·.,jLC:ador··2S.-i si1·v'? f"'i..~t3. CL.'í-.O(."'.cr e.l f)ra:Jo 
•JeL del..et·1ca·o .-;,, i:.?l p..:;,·,,,c1· .;_.d.._~1_11s1~:1~·0 d·:: 1.=<~ c.:c1nsu1;,idor·\:Hi't pot"' 
c.ClU5-•. de l.::.\ inTJ :.:1c1or1. y as1 poc'!e1., pt·f-~v0r un;:+ lJC\,1¿•. L'"-'íí el c:on~"umo 

.:Je p1-0duc:to$ pro-. c•c;_;1at:-i po:· lo le-~ d~ oler ta. j ctem2nd¿~. 

1nsi;1·un.c:nt..::i r..¡.tt2· s1t•,, 1;'. cc.,110 ri·1·.=.¡· •.• u dt:.- co¡~,.:;a1--¿.tc1on eni;re 1.:-s 
1"'end1011C·i. Lus ·~·trec: ·:.:o~~ pol· .tnst1 \.;,_ -=1or1e:: na.:.101·1C":1j ~~=- de: c:.rl-?·::-J1 t·::) o 
p1·1 ~·-::•·:1é:"tS ar, ir,st-1 u1i··=-n1;0-:-. de t (, ·--~ i i Ja. ~.::-,¡ .. , i t.::::.r,i:··-~tw de· lo~ 

rendim112n1;os 1..:..l.;L..:::-~,1.J,::.:::i :··~J:· tn"; .. , 5¡u.1E:~ de renta. Vdt'1dble ·~n lc-1 

lJol'::i.a, mo~.:tt z,r.do u1::: L~·:=:.t.¡;\ r1.a.n~·· -:. s1 e! 1 Le'::.:.~o (::.5 LUbic·1 t•.::. Fa;~ e: 
1·e1ldim1erito obtenidü., t 1 ::i cJec11, ten~, ... 11na 111a.ner·.~ d~ med1r· el 
CO~!·U J;..:: opc·:"~,;L•ntdF.<d~ 

Su1-, di+e1·e11tGs \/a.riab !~..:!:::, ~u.e ¿~ l'>:2ct .. :..,n <j1rec:l.;amente a las 
inc11_\st1-·1r:1:;. ..1¿, c.1uc: 1-~~ L'Sll"Ui: 1:u.r~::. ;:ccw1omic.;:. de· el lci:J esl;á re~.1id2 

fiar d1spas1c1c.nes •:.,ub121"n¿1r11ent·~ le~, lc~yes. ;~e9J.e.i:1.:=ntos" Qtc. ~ un 
camiJ10 en t:?l.1as, com1.:.i r1UC\/a t·e~.1.lamer,ta.c1t...n a imporl;d.Lian y 
e:q:;ortdc1wnt::;~, t c·fei1"1H.:.'~ -1:1sc¿\lt=:s, p1'=1nE~5 e·:.anc;m1cc:='l~ mod1-f1c.an 
püt completo J¿¡.s d.::.cisIL-·1·1r.:c. y .-=1 pr·ocedcir d·~· Lctd.-_. ur.2' de· •211~~ y, 
en 1.:onse1::1\en1:1a, ~u 731l;u"'1c1ón .:?C:Ol1•..Jmtca v ·tina.ncie; c.~. C:i bic~n, de 
la ·=cono11iid en ~;l~ni~-::. i -

FAC fORE:S LX 11:J~lfüS 

!:::.:< 1 51~en c:.r,c:tl is is de lc1 
1:?cai-ic.imia 
pai~ gue., 
den tr-o de 

tc.-:..lc:s CCJWU l¿,:.;. \"ü/ .. l¿"·ble-::. '1UC VlEi1E'f1 L.it:~ .:~;~"Lc·:~:!..~r d~l 

aunque: no sL:¿t1+ .:"'cwr·,f.c ... ,:.:imlcnt·os e> d::·c1s1cr,QS ocu1 ... 1·1do~ 
lc1 juri::1dicr..:iu1'1 nec1on:.>.l, son e··entos qu.e t1·· .. ]5.::1cnoen 

en 1:1:...it rn .. .:;;.. d11 .. cc:t2. !..:-1 economía nacionc. .. d: pc1r e.H~inplo .. LU-• C:-3.mbia ch? 
cljr,a en J.a Untan ~?0·11c~t1c¿; r:c1j1"ic., s18nt+i1_C:\1, LUl ini..:t·~1T1"?í1to o 
:..::::cr"emeni:q t-:?n· la e;:po1•i;21c1ón ele i;1·i~Ju, ur;:. de·=ision cwn t'e:5pe.-_to 
M 105 pr•ec103 dQ l¿\ U1'q¿tf1l::a.c:iwi1 Jt_• f:0.:~~-'=~~~5 1-::por-t.,:\dores de 
r·ett•oleo \OFE.1-"> r·epc1~cut11"ia en un,~ ba.ic.<. n .:1lta 1...~ri 1H.tostra 
bal an::.r..\ cornc.1 rc i.al ~ u 
cua1quiet" paJs yut! 

<FiHl f'\'•JVCJc;a1·i;:i un 
deudd €}:·t tE~l 'n.::.\ .. 

l':.~. var1ac1ón dSCende-::í1t~: en la in~·J..::.·.c1ól1 en 
c:oni·CJ1·1n¿o, >::::! FontJc.i f·lwn·2·l;¿t1"ia ln to1·-r)DClona.l 

<:Hli~ti:=nto ~n 10~1 inl.ct·e~~,?s de cl" .. ,dd país c:.on 

La 9r·an l;r¿1':;-.iCt:nderlc 1;.1 di'? i:::stos t¿1c !;u,·2~~ ha.ce qLte sc~.:.ln tan 
impot"tctnte::; cc.imo 1¿,1.s v~r1ab l12·5 int.01·nas .. 

Hunque 0.l ("Jndli:=:is i::r.:onom1co no cw11c1u·-,1e o se l1in1ta a c:::::;tds 
'-'·".-t"i .~h 18~~ 

-tu~r·dn l<;:1::j 
~:; i no 1.v.1t~ podr 1. 1::' set· tan t..·:~ ter1:;;0 

1u,Jc..--1:;:;J .Jr.,des rJe! '-.'.··.11.~·.i. i~i:;, ~sf:r,~ 

\' ¡-·i'i.J·funcJo 
fJuntos c.t.tbru1·1 

,._i:-1r·ei: f;l'.J•~i h¿\.'.51CD · p-:;1.r0.· Lid!' al .:-d1c.1.l .l""· t·, ur1 F :onn1".::.\11\·~ '-J1~flf?t·c-1 l., 
s;:.1ric:1 un.:\ bc.1:_.,e t.)dt''"-'· pr1.•,1•·J1' ··<::\intj 1.ü~ 1:-=n J i:J s1 l.;l(l::\C: J.ófl t:!.'c1Jrio11ii et\ 

~-"Jc•d.--~n r.~+,·~1..~r.;,;~1· d:·;. 111\d 11uni:-:·1··.• ::;1gn1 i·tC•)I 1 ·.r:, L·:i dlt'OLt:ión du 
1ndu:,,:.;tr1i:'.l.ri s1r1 0;..:-m1,,:~.1-·r:i.:1 c~~::il.e:.• -.:•f1-=-1l "i.s1~:, t-11.:·ne c¡tJF-' ri1ectu;1.r•s;(:~ de 
Ok•r1et·¿1 Cüllbt!...~n1:;:_¡ y~· .• qut:~ l_f.fl:") Vdl'J .:JC:t(HI, Cd..Jt" F·t~·qL.1.ei'ta cp.H? 

p<Jc.Jt""td ch::.--.:;v1t~T.;UL·1·· c.umr:·lL::l;<.1111E·nLr:.- L·l r~:.~sult.-.•d:) '-Jc·-1 ar1i:i.J.i;;is. 

[.0/l)C} 

loe" 
9uo 
9Uf~ 

1, ... 
ur1i:.• 



ANALISIS DE LI~ INDUSTRIA 

La segunda etapa d~.?1 an~.l 1sis ·1-undamEf"1t¿¡l es e1 ana.l 1s1s de la 
indust.:ri¿• .• 
Con éste se busca co11oc;,;.1 r l¿·s-i c01'acteri5;_,1cas t..1spe,:I+icas de Jas 
di+erentes industr1 a-:-:; quL.1 contormar·, a J.a ecanorni ·=\ del pa1s, cDn 
ob._1eto dí.:? enc:ontra.r c::¡ut: industria cuenta con 1as c-mpresas ci..~yos 

mai·cados, Cé\p2c1dad p1 .. oduct1,1 a.. Esl;rL1ctura or'~lan1ca, etc~ SE.1an 
!¿;<.=:; m¿-\s sól icJ¿·,s .. 

t..t término industr•1.;._1 es de: u~.:.:-,o comun y, g1.?nere:\lmen1;e,. 
compr-endido; no obsl.¿•.nte e:; mU\' di·rici 1 podet"' as1.,nar·lc? una 
det1níc1LJ11 e~:acte .• Unos la det1ner1 can10 el con.1unto de +1r·mas c1ue 
venderi un mismo p1•oduc l;o, otros ca1no un 8i""'Upo de vend~~do1~c:.is de 
p1 o.Ju..:.. Lu-=:; id~i"1LiL•J~ '-iLlt: r.d.Jo:.'\~-i ... i=c..en un gr'Upo c...omun CJe coinpradore5, 
ot1"us más ce:>mo C-o:'l gr·upo dE.• empresas gue p1 .. odu.ceri un solo tipo de 
pr .. oducto o p1~oductos homo13éneos.. Empt.?1'0 1 estas de+111ic1onr:.•s son 
ap1 ... op i ad.as 
de firmas 
una gran 
holdings. 

hastcl c¡ue st.1 tr .. atE" de apl icarias a J.os nu10::ovos grupos 
9ue se dedican a Ja pt .. oduccior1 y comer~ciali~acion d8 
gama cJe pr··oducto5 ~ 9L1e co1nunm~nte se les denominado 

F'at'd ~ulu;_.ionclt' d~ -::..lguna ir1ane1·<='1 esl:t:.• pt'Oi.Jlemc1." J.os 
E<c:anom1sl:;¿-1.s de.:~l bancc1 dt? 1·1e:.;1cc. h¿;.n rEal1~ado unfl clasii ic¿\ción 
ele la:; industria.s 9ut=;• confot·mcin ia estructuPa económica del pais 
con el proposi to de un1i ic¿H- cr i ter1os l'"'E·Specto E• la agrupación 
de las empr·esas para la +or'R1acion de las industt"ias. 

r-:·rimero, dividen econotr1ia nacional 
productivo~" c:iue son una ~1~an a9rL1pac1an de 
qil"OS son sim1lat·es: 

1ndust1·1as cuyos 

dJ SL~ctor prinra1~iD. 1-·1..,oductos de con-:::umo básico. 
b1 Seclot· se•.:...ur1dariLJ. Sat1s·~actores creados por la tt"a.nsto~"ma

ción ele materias p1·imas. 
c.' S-:;'Ctar !:er~i21"io. ~;.:t1s+::i.=cion de nccc::;id ... 1dcs poi~ :;o:"·~·icios .. 

r-·o;:;teric>rmcnte, se subdi-...1 iden es1;os sectores pr·oductivos en las 
industrias: 

a) Sector prirnut·io 
Agriculttir,:,. 
Ganaderi2 .. 
Sivicul turc1 
Pesca 

b > Sector' f3ecunc1ario 
Mtn€~t".iD. 

-1·11net•iA ME) pei;t~olPt·~ 

·-E:{tr"acción de pett··olrao 
M~nL• tac tur'i-J !:j 

-·?ll 1rnen tos" bt;·lJ 1d¿'\~ :·/ tal1a.co 
--Industri¿.i. de le.\ rndd•2r·a 
-t.Ju1mica, caut:i·10 \. í' 1..:-1st1cos 
-Metal icas b~:tsJ.cas 

15 



-·¡ e::t i les '.>' p 1·endas de ves t; ll' 
-F·'apel,. i11.pr"'r ... 11ta. y editOt'ldles 
·-Minct-~les no metalicos 
-+·rod1..H:ta5 1nr;f.:cil1.:::~:..;;=,\ m~c:¡ .. 
-Ot1·é~:=i lfiCj1..·-=-·' 1· 1.:.•s m1:1c11u-t ac 1..:ur·er·a.s 
Lons ti uc:c. ion 
E.l<!!cl:1·1c1daa 

c)Sect.m· Terc1a1 to 
Cc111e1·c10 

-T.:estaurar1\1?s :~' hol1:~1es 

-Tt·¿¡rt!;f.101· tt:-
-Ser·v1c io:s p1·c11es1.:.1r:1ales 
-Set,vicios 111edicas 
-Lomun L cae. i Ol ,~s 

-Se1"·.¡1i.:10:::. T1n,..:.1nc1eros 
-Al9u1le1· de inmuebles 
-Educ¿i,1::iwr1 
-SE:'1"'vic1u::; de e:5pa~"'cim1enta 
-Gob i et'f•Ci 
--Utr·os se1··-.1 1c10:::~ 

E.sta e !ac;; 1 : i Cc:'tc ~ on agrL~pa homogeneamen tE las E.1mpresas por su. 
actividad prer•..Jndet·d.11te.. Si fuer¿, el caso de LU1c<. eff!presa 9ue 
tu\.:tet-.;.:;. diver·~¿~.;s ~'::tivir.:ladc;:is, se lL':? cons1derar.:: 1 dentro de cada 
industria 9Lh?. co 1·t·espondci, segun cadei a.e ti.v1d~d CfUe dE?SE?mpe:~e. 

poi~ lo 9ue l1Abr& ·~11 upos empr·esar'1ales 9L\e pertc;.ne;::can a diversas 
industr.ias. 

?"t parti1· de est-Ei.s ba~:;es .. 
do la industr~i~ 9ue ser~~n 

put·den cstr·uc.: tura1~s2 
objeto del anal1s1s. 

los puntos basicos 

El pr1me1"'0 de e·:.:;tos pt~nto;; es la E-~structLtr'a. económ1c~ de lr.t 

industria, t.¡1.tE· se bc-1,s¿l en el nlt111erct de +irma~~ 'lllt? integran un.::.. 
industrL>, la. natu1'¿de;:a de! product:o, <?l grado de control de 
precios, ademb.s dt- otr·os factore!5. 
La est.rLlC::tu1'a ecornJrnica por lo regLtlar se di'.,ide en CL~al:;ro tipos: 

Competencia pur,~ 

2 Comp12tencia !rnpe1"+er.:t'="1 
:::. U l i 9 op o ! lo 

4 Monopolio 

ló 



CüHPElE~~JA PURA 

La competencia p•.wa pt•evalece cuando gran numero de empresas 
produce un m1smo pror.lucto y 1·1;;_y tar.tos productores 9ue un solo 
pt~odutor no puede a·~ect2r, el pr·ocio del pr·aducto si aument0 o 
dismir1uye su p1·adl.tc:c1on o sale del mer~cado. ~n este tipo de 
estl'L\ctut'C\., la ut 1 1 id¿\cJ dE.\ ld ef¡·"ipr'•2:::32 depen1jG a.1up l 1dCTH211 (;e de la 
oter·ta ·; demande:· d\"?.·.l r-1r·oducto. 

i\un9ue t?n l·h:.:!:,ico , este tipo df: mercado 110 es comu.n., s:.? 
podr·id hace1· una p1r1gue compat·aciór1 cün el mc1·cado del cafc~ en 
el. gUE-: e:~iste u11 p1·oducto homogE:'.lnea y se supone 9ue unu LJr'dn 
ca.ntidat:l de los productDrC:?s, cu~ya 1·ele . ..:ion co11 los consum·1dort=-_.s 
está regulad,. poi· lil l 1b1'e oferta y demo;.nda. 

CüMf·'E 1 U./C IA Il·/PEl~FECl ?1 

Entre la competencii·l pura. y la compt?tenc1a. imper+ecta., l¿\ Llilica 
d1fer'enc.:1et es 9ue en la ::».::!HLU1d¿_, el{lst.:.- 1¿~ 11 di·t:c1"'cnci:.\ción 11 de 
producto y en la p1'1me1·'& Eel producto es homo9eneo. 

El tGrm1no 11 d1ferenc:iación 11 de producto s1gnific2. 9ut:.1 e}~iste 

una di f1?renc .1.¿,, l"'eal o imc;ic3int:1ria, ent1'e los productos 
comercl.dl1zc.\dos. Es dE:(~1r, e::iste c3r¿111 nl\1¡¡ero de pr-oductores de 
un m1s:,mci r-i1"oductci y cadt.:i. LH10 gasta ~1randes :=iumas de dine1·"0 en 
propdganda ¡.:>dr'2 Lanvc_~ncer a los comp¡-·adar,;.:15 de 9ue su produc·ta es 
el me,jor o di-t·eren"Lt:, c.1ue poseE· mejor·es c.~"racte1·ist1c21s gue E.~! de 
la con1peter1c1a, por lo 9u~ el ~t·~ci1~ ~sta ¡·e~icjo en gran medid~ 

por la pu~l1c1clad. 

OL 1Gür'LlL1 U 

l:.11 el al iuopoJ. io se da el caso cont1~at'ÍO a los dos antet'iores., ya 
9ue a9ui existen pocas empresas productoras de un mismo producto 
y por ello contr-alan casi totc.\lmeni.;e el 1...1r·t:Liw d~~l bi:::n, ¡-::ou.c:-::+.:c 
9u.e na h~1.v c.1u1f?r1 ruE·dc1 l1.t:1.Cf?t"'lr::-s competencia; por consi!;!Ul•::?nte t:l 
pr~ecio pueda S:-,ostcnerse por la~: leyes de 1:.;-H:?1"'té.\ y dt2manda. 

l·'or ejemplo, los procluc:tores ele bebidas de colo., a pa1-te de 
Cor.:aColc.\ inc. y F'12psiCo.la Inc. ne• e;~i::;te otr·u indu=:trido¡ c1uF~ 

produzca, o pueda produci1·, este r~1-oduc to. 

MUNOF'ül.I[J 

En el monopolio c.•::isto un solo product1~r d 1:.i un producto y para 
dicho produr.:tci r10 (:?Hisl;en !:iUStitutos; por lD tanto, controla el 
cien por ciento del p1·ecio. 
·rales sorl los casos de lds pat'a@statales o ostatal8s, en dorlde el 
úr11co o ~1 más i:uet~te de los accior11stas es ~1 Estado~ 

En resLw1cn, puc:dc1 ciEc r rs1.2 9ue es te:.~ <:?stud 10 of i"eCf.:!' la opor !;un i d2cJ 
cie apr·ec1ar los -fD.c:tort~s de m.~yc11., relevanc1B. E"!n lc:...:i. determinación 
de ,l.J C:CJncfuct;.•, d~:.> l~""lc; 1nr/1.1~;tr1.-,u;. S.tn Pmb~:1r·9a '.:!.:~isten otf'ét;."1 

v.:u"'i,;.\lJl.us que c~n un mornc:nb.1 \J,:..tdD puc:idF?n rtJ5Ul l;i'.\t"' t,-:.i.n unp•_11"'t.:-i.ntF;;lf:i 
como ~:.>1 e:-;tud10 de ].::"'! P!:-;tructur.D t;.·conomica el(-? l¿\ :indL1':.ltrit::1 ... ta1r~::.; 

como oferta y lit-?m~nci¿\ 1 f:JC1bi.e1"'110 y tecncilogii."1 .. 
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ur-ERTI-\ y OEMAND?< 

Como se t1a apreciado, !a ofert:a y !a dEmanda in+luyen 
directamente en l<> "''-'YOI' parte de las indL1st1·1as ec1 \u que 
se r~i·iere a 1-a det::erminación y f11ac1ón del p1--i-:cio Je 10·5 
prod1Jctos.. No obst;ante, hay di.+e1·ent;es vat·iables 9uo cJi:,::te1'inindn 
la 01·erl.:a.) la dema11da. 

Estas y,,:;;..r~idl.J!t?s dan Ol"'1.gcn tanto .:.\. la o+ert<..'-\ COíl}CJ a la 
dcim.:~nda o L11f;:n, 1a i:::<ntil21H2n o la modít1c:ar1, por lo que 
cc1noce1·ic-.ts impiice. L.-12 gr'dn ventaja en la pi-oy•r::·ccióo tje la 
conducta cte la 1ndu;;ti·1c- •~lr:91da. 

Poi· eje1;1p10, se ~.::,b.::- 9ue e:~ist1:2n ind1....\str1as cuyo pr·aducto 
tiene un C:Sir1sumu c!cl.:_i::o (por estaciones:::-> t:i como la 1·opa, los 
.ju~}Ut:~{;es, el;c.. para el cu-:::1.l la v~1si.;;o.ole .jet.erminan1:e de la 
dem.:::\nda es la tempc.i·2.~¿. u est2.c1on ciel at'lo; rara ot1·as, su 
praduct;o es c1e consurr • .::i regular, per·o su ofert¿ y dem.;;.r1d st: ve 
in·fluenc:iada a por acontecimiG?ntos cl1111.:i.twlóg1cos 1 polll:icos, 
tec.:noló81Cos., simplt::mf?ntc:~ el La.mbio en el gL~sto de las parsonas, 
el sur·9im1e1d.o de un pr·.::c·:Jucto meJOl' gue t"iva.lict:- r.:on ési:os o uncD. 
Cdmpar~a publicitat~ia de 11t1pacto. 

GOB I t:Rt fü Y l'ECNOLOG l A 

Otros· +c-\i::tore~ que son de SUff1a importancia en el camp1:11"t .. :HHiento 
de la indu~t1"l2 son los 2.spet:tos 9ubernam1?ntales y tecnológicos. 
Los primeros son +actores ina~itables para toda industria, y~ que 
-:5e c:r•e¡3n y can\1vcn en una sociedad c:on lin2dm1ento5 obligatorios 
que limi·t~n .ciir~ectamEr1te la conducta tie 1~ industr"la y 9ue 
PepercLtten de li\ m1·:3ima 1nc1.nera en lcis uti 1 id:.:1des eje las empr~;:;as; 

por eJe?!t,p'lo, i~s ni.tev¿ts ;·etoro1:';!.S fiscales, dis:-::.os1c1ones de 
importac:i1.."Jn y e~~ror•i;ac::ión, etci!?ter-E.\. 

En t"Qlación con los ~actot"es tecnol~~l~w~, éstas modifican 
la. situación econó.nici:i. de 1 ~= ~mpres2.s de c1~rt.e\s ir.du::-_. trias, ya 
que una innavdc1on tncno1ó9ic~ pued2 set" la causante de 
it1crementos en lt\ p1,aJuc1~"Jn o en el pet,-fe•::tiona1ni0nt1:J sus 
producto.3. l.a.mb1en puedt= SlSJnificar un grave pt'oblema de 
endeudamiento~ ya 9ue en el p~ls se carece casi totaltnente dQ 
tecnolog1.2 propli.1. y, por tanto, set ti~ne ~ 1 .~c iu1po1"tar. Por 
ejemplo, con la reciente entt,i\ci<?. d.;:: Hc;:1cc:> al Acuerde bene1~i::d de 
Ar"anceles y Co,r1~rci0 <GA1·1 de s1.1s si81as en ingles General 
Agt'ecme11t o+ ·¡·rade and Tat"l~~s), muct1as e1npr~es2s tendr,ár1 que 
cubrir nuevos limites de control de calidad, asi como incr·ementar 
sus n.iveles de produccion a un más ba.10 costo para poder lcJgrar 
la competi tivid<.\d con los productos e::tranj~t"os, lo 9ue seria muy 
di~icil de t~eal1zi1t~ sin la adecuada inr1ovacion tecnolo9ica~ 
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ANALISIS DE LA COMPANIA 

Habiendo estudiado la economía a nivel general y determinado los 
pros y contras d8 las industrias, en lo relativo a su estructura 
ec:onom1ca~ se estud1at·á.n la.s cav'acteristicas de las empresas en 
pat·tictda1·. 

El análisis de lcis empresas tiene pot• ob.iet1vo primardie1l, 
detet•mindt' el valor int1··inst=co de la + it•ma, can eJ. 1· in de 
averiguar ... si es adecuado c:omo pe\1·~1 1~espaldar economic.t1.mente a J.a 
em1zión de ve!ores 9ue han puesto· a disposición de las 
inve1··sionist2.s !2n l<'. bols<'. 

F'c..ra loF)r~I" estimar el valor intrinseco de una emp1 .. esa, es 
necesdt"iCl basarse pr·incipaimente, en sus estadCJs finiHiC.i2i"W::. y~~ 
9ue estos sor¡ los documenlos que contienen la infot"mación 
financ1er'a fundamental de las empresas y los que pt ... opor·cionan una 
gLtia pdra conocEt ... su estructura económico-f1a.ncie1"a. Sin ernbar·f)o, 
antes de r·ea!i=ar t~l análisis de la información f1nancie1"2, debe 
conocet"'se la Emprcisc.\ en +01~ma Hlobal, y:a. c::¡ue su c:onoc1mie11t:o dart.-\ 
me:?jores par~_met1·os p~rD 12 ínte1· .. pretación y camprención d<= los 
resultados del ané'tlisis de la información fin'3nciera. 

Entre los puntos 9ue deben cans idera.rse pare:<. f ei1·.-1¡a1·· el 
entorno de la empt"esa, están: 

Antecedentes 
En este punto se tratarán de conocer las ralees y la evolución 
rl~ I~ ~1npresa. aunque esto no implica que deba investigarse cada 
pe.so qu.e ha. dv.do la empresa desde su creac1on, s111u 1-u11wc~¡

pre-t<~ren teff1En t8 1 os sLtce:;os; mé.s l mpo1·""ti1ntes a lo largo de su 
vida. 

Productos y marcas 
E!<isten diver-·sas empre$a.s ..:.¡Ltt1 produc:a;-; di·fcrcntes eri:tr-111os, de 
los cuales unos son más cor1ocidos y consumidos que otros, por 
anti9uedad, pcr· promoción o por ser un producto +unc:ional; otras 
empresas comercian sus pradl\c tCls bajo di1·erentes marcD.s <aun9ue 
sea la misma Empresa p1·oduc:tora). Por ello es r;onveniente conocer 
los bienes o servicios o+t~ecidos por l~s empt'esas. 

Frecuenteme11te, 
otros productos. 

la dr.=mandc.1. de un producto c1 ... e¿;, la demand1~ 

F'Dr e,jemplo, la demanda de automóviles 
de 

y 
cam1c1nes Ct'"t-2 u.1tcl d0:Hl.'.:.\nd .. :i. de.! .:lr...:cro y r:nmponr..2nt(;:os automotricGS 
(t'adiadot,es, an1c1t,ti9uadot ... es,etc.) ut;1li=ados p~t'~ ~;u 

constrL1cción, por· Jo 9ue el inct ... emento o dect•e1nento er1 l~ demanda 
de automov1lo~ cletet·mina dit ... ectamente la demanda Je los demas 
pr·oductos relacionado~ cor1 el ramo. 
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Elasticidad de la demanda 
El t~rmino 11 el.J.st1cidad de l¿t dE:ln1afld¿\ 11 se rr:Ti~r·12 al e,.~cto 9ue 
tiene el cambio del pre•::10 poi· lci cantido<d de bienes demand<.1dos. 
Si la c.c'.ntldé\d cl0 bienes demcmdados cambia en un al·co porcentd,ie 
mayor· e! pt·ec10, s~ dice que .la dem2nda por- el producto es 
elá'6li1c~. · F'at lo e.anti ~r10, CL(ondo el pr·ecio aumeni.;a a disminuye 
un cierto porcE.1nt:.3Jt:! y la demandd n<J varia, la de11;anda se 
considera no el~5t~ca. 

Mercados geo8;·ctf 1c·o:; 
E:.n varias empr'"2sa':'.), .,;;:;; +1·e1:.t1·.~nt-:? •."?ncon\;1"'a.r c:¡ue tienen di-., id1da la 
clas1+1caci6n c1e SLtS ventt;.:;, por lugares ~1eag1~á+ico::i, p13.l"'a llevar 
un enejar· control ch? e-:ll21s. 1::-.n este caso los mercadc1s geagrá+1c:os 
::e1',,,1rt:J.1¡ p.c.r··.;: •::or,n;::2;· lci e;:t;enc:1ó11 o ·fuer::.a, ds- cumer·ciali::aci1:.in 
de los productos de las 
E.:.:·~isten cuatt·o d1+er·entes 

Mercados local~= 

eiilp l"'E?:.;1::15 .. 

tipos de me1-carJos geog1·a.+icos:: 

Son los merecido:... gue l_;i1.:~nen las C?mpresds princtr=a..lementP cin su 
lug~.r· de t.:-st.ab1e ... :.1rr1ier1tc-.:; es dec1t~~ si J.a en1pres.~\ Sf.? ericuentv¿t 
ubica.da en Gu.adalaJar-a,. J¿\l1sco,. pued·~ dec1r·s.:~ c¡LlE.1 ~l mercddo 
lc>Cdl es Gu~dal2j~t~~ y SlJS alt"'edGdor~es. 

f:'.l .3ument;o en lds u1~1l1dc;1dr.~s Ot'lgl.naoo en e:.-al_;~..::' 

tnercado se sup~dit2, basic~1nente a l8s var~1ables quP se fJ1·eaGntar1 
en la. región., a.umerito de poble;\t::1on, +c-..c11 idei.des de obtener 
materias prima:::, el..:c." y FOCO in+ Luyen 
se consideran como e;~ ' .. c~1·T1as. 

H~r·La.ü..::.;. ¡~csic~1.:..·.!~~ 

Este tipo de me1~c:;ada e;;; comi..:tn ef"I !as e1npt·esds que se dt-.:Uit-i.-üi .;;. 1.:-. 
tt,ansportacion de ~Jersanas u Q~jetas a empt~~s~s q:J0 ttensn lci 
fclCi!idctd de surli.r sus prodLtctos 1:\ c:i.21·tas pa1·t..:?s, en lds c¡ue nu 
e.:~isten planl:.}.~~ pr"c.C:uctivr-.=i de ese 1~amo. En es~;e meo·cado, lds 
variables 9ue J.o ?.rectan varian con t•especto a J.as vcn·iablec de 
1 o~ merca.dos l oc21 es; adem~.s, 9ue in+ luven enormemente los 
factores orig.inados en la l''eq1on donciL::? St? v·~ndc e!! set'''lf'"'.1 o .. 

Mercados nacior1ale~ 
La mayat· parti:::.· dc3 los g1·a.nde=::, cc.1nsorc1os t:nfor:i\n sus ventas hacia 
una escala n~c1or1~1 o ir1tet,n2c1onal, coma las pt"'Odtlctot,as de 
automOviles que solo tienen plantas en ciudades estt~até9icas, 

pero .C{ué su c:obt-21"'turo e<.:.; a. niv(•l n¿H:ional. [;_¡¡ est;e merc:c.H·Jo, las 
co11dic1one~; econo1111c¿.i,s (:•. nivel nac:1onal son mas ímportentes coma 
vat'i~blos gue Jos aspectos loca1es o t'egionaies. 

Mercados intEr11ac1ona1es 
En los m•_?r1_ ... :1dus int~,1~n-:\c1u11.;\l·~\G 1ni:cir'.'i~nnn las emprt.:sa:=. 
e-::·~po1~tadoras" tr'.Jr.to de b1c:)nes y sc·t"v1c:io'3 corno dr~ m,;Jt;erias 
pt•Jinas.. E.s{;a;.s t_1mpt'·escJ5 ~.it'? tiE"nr:n c¡ue t}n+t·entar· a l·dctorcs 
co1nfJlela1t1er1te d1ter·0ntes de los qt.•e a·fect011 a los mercac1os 
locales, t"t';')HlrJllalcs y nac1or1<:-:i.tes, ya c¡uE: ticrH?."n 9ue consi.rje~ri.~11" 

primordi~.lrnE?nte los +..:.•ct::orr.:s c.1ue succ~d::111 t.:.•n los dífF.n·entP~-, paise:, 
Ct los •=¡Ut::? Sl~ quiera ei<pi:,;··t¿. .. ¡ ,1 ,a~;i. como a ld5 -,·luc:tuc:.1t.:ior1e:::i 
c¿,mbi.ar1a~; \' di·IE·r·E:-!f1tes d1sprJsi.c1cH1es in1,<';!l''llé1C.1ont\les de t:or11•~.·1·c1u 



ür[.;an 1 z¿.i,c.: ion 
Conocer la esl1,Ltctu1·~ 
mu·_, importantE p.::-.t ... a 

Ol'~J .. -1fll~¿1t:ion¿;1,l •h:· l¿;, r=·1f1Pl''(:•.:,_, ¡.;;_•~=:un dS..¡-'t-2Ci:ti 

su a.ni~' 11s1 :.1., "1¿. ,~ ... 1l· i:i·-= esé.• lild1·1c:;.r;:, ;;e 

det•~1 ... m1nc.~. su. c.;;.,pdc .t tí¿it1 
1 ci -:· J 1- mc.~. 

dt:· atl11i1n ¡ str¿:·c1or ... C\_. ~- 01i1ü J.¿, ii1D':~nj tud uc 

E:s l;o:-.; pun t.:.1s cori-r.:.11'1Tii:::.n los a::,.;t:t:ic: \,.~J::-;, ·:::'1:'.:in~·.ni1c..:u;;~ t:cw1 10~3 gue 
~E l'í2ii)Cl.:::.n¿;(¡ J,-_16 1'."\Cl:1vidC:·2 de llr;C:J. ·i·11·111b., y COllGCt;-rJc.E~ 

p1~wF01r:10ili::t Uf"1¿1 vi:31C1n li!e\3 aoirl1d ¡-;dl"d comp1·C?ndt.::r e inf:8t'Pt~~tclr 

los re::;ul l;ados 1.l·~J a11á! i5is-~ d~..:.· le.is t;.\sl;ctda;s financieros. 

F-·ar:.::\ 1,E.1\.:.i.l.i:.:¿u ... t=l .. :.i.nci.!lsi'.:i de los eS:Ladus 
uti!izar~r) cuatt,G metodos d1·1·et~entes : 

ciJ f<a~aries si1nples. 
t.» f"orcent<l.,Jes u1te91·al!'.!s. 
C) IGnderu:id:::;. 

t-inancieros, 

di !:.stddc de cambios en la s1tuac1on financiera. 

Razones Simples 

se 

!:.l método de t'a::ones s1rnriles es el c:¡Lte más emp!e.;1n los étnalistas 
para el E:sl;ud10 dt~ la into1·mac:ión fin.;,nciera.. Consiste en 
relac1ana.r und par'tid·:.:\ con ol;t"'2 o bien. un 9t•upo de ellas 1::rn1 
otro. f~'or ejemplo'! t.~s muy camLln relacionar· ventas can cuent.as por 
cobrat~ o los act1.vo5 (:Jt"'culantes con los pasivos circula11tes. 

~stas r•azones puerJer1 mostr·a1-- trP.s aspectos di·h~J"entes de lci 
empre:::Je."\:. 

t_a capacidad ·l·.inanclc:.•t·a.. La c:c1,r-ii=1c:iC.:.d 9ue tiene la empt"'S52\ 
de CLlbri1~ sus deucic:.1s u c:iLI1~-10.ci(:•n~?s con sus biene5. 

La eficiencia opera1;iva. Uetet·m1r1a e! 9r·ado d~ 0fectividad 
en el 9Lte se pt'et<"nclen utí l i::2r los t'ec:ur;;as dt2 la empres2,. 

La rE?ntc~bil1dc1d .. E! gt·ado Ui;:;i mc.:;;:ímiz.a.ciOn de utilidades a 
tavur' de loe::; accionis:;ta::=-.. o socios. 

Consite en reduc11-- 1E1s c:1-ír'c..IS r.Je los estados ·financil'3r''GS (es~ado 

de sitLtación t1nancie1·.-~.., y e~;t<.:.tdo di:? 1"esultados> c.<. porcenta\ies .. E~:-l 

decir" se v'nr.,:;1_ 9uú:' por·c:c~nt::1JC2 t'ept·esent¿.u1 !as dife1"ente:?s c:uent.;\s 
.:¡LtE.1 c:onform¿\n !cJ5 e5tc:tdns linanc:iet•o5 con r1:?speci:;o .;;.\ las tc1talf:'."2i. 
Pot"' eJemplo, er1 el est~do de situación ·financiera, los 
porc:enta.jos ::;i:.:_. c:alcuic.i1·1, d1vidiendo el '/alar de lc;-1.5 dí+J.?rentes 
me::c:1as del activo pot· t:.d ·-1r..\iot· del activo total, y el -.'C::llCH"' de 
las dj·f81~er·1t~s r~on9lor·1es por ul pasivo y el capital; 
pc;<:~l;c~1"'icn~1í1en·l;!.:;.~ t::."' .. ~-•tos ~-> .... ti .. l..:.J s11m,~, de las:i 1nismos .. En el •.?St1.-.\dü Jt~ 

r12'~ff1ul tadt:Js.1.. !rJs porcenta,jes se +01~mr...tlan tum-3ndu l..:i.:; veni;as:; ni;:;. tas 
come::> f~l toti::\l (.lUU i~), y d1vidu~ndo los di-ter·entr.:::;.; r··(;:-n~3loní~S de 
este estado pot, las V8r1ta~ netas. 
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l ender1c i as 

~n este metodo~ se se1ecc1ona1·á un al~o base y se le a~i8nat'á el 
cíen po1· ciento .::. todas las par·t idas d·:= es~ alii::J. LL.1e90 se 
dett::·rmindn los por c-.ent,;¿¡ ,ie5 de t.endr:.:inc: l :)S par' a las dem<-3.s afias con 
1-elacion <d a.no b¿'""· Se di dd1r·á cd s¿ddo d•:= la partida <?n el 
ano de que se t1·ate por el s~ldo de la part¡da en el ano base: 
estE· coc:.1t:·r,l;e se inult1pl1car·D por cii.;;t1 p::..u ·3. cnc:oott·0.r el 
pa1~cer1t~Je de ter1der1c16. 

l:..stddo dE." c~mbi-:1~ en la si l;uac1on tinancie1·a 

Uno de~ 1·.JS •.:!stados +1nanc:1eros betsicos 9ue ela.bar·an las 
empr~es~s~ s1t~·~o como metoda de anal1sis de su in+ot•mac161·1 
financiera, ya 9ue ~1 •aual que en el metodo de tendenc1as pueden 
obsérv.a1"'Se · .... e1nos las \·ariac1cmes gL\e i:-~:~i::.ten de un un periodo a 
otro. 

Estas cuatro ffH:?t·.Jdos de -=.\nálisis son sutic1<:ntcs pc1r·a 
obtener la infc.n'ma.cion necesaria CJL(e mostrar·á la s1 l.Ltacian 
fiananciet·a de un.::\ e.;ipr·esa, y c;+.:;i podet· saber si es un bueri 
pt"'ospec.: to par21. in· ... er·t ir o no. 

Uno de los p1·ob1.:.:m¿ts m¿~s +recuentes en e:.1ste tipo de estudias 
es ir1tePprP-l~r l¿\ información~ pLte=.i 1Jw 11ue e:~isi;en diver:=;os 
Ct'ite1·ios par"'a ello. 

F'ara dism1nuj t i=i::::te problema" se ~ug1ere gu.e al tt:·rm1no del 
estudio se r~ealice una compat·acion con ott·ds empt~esas que 
~e~n similares Gncuanto a estr·uctura econom1co-ar~9ar1izacior1al, il 

la 9ue i>e ¿.nal1::0, ,:o¿,:·~·. '"hse1··,1ar si la.s cifras obtenidas en el 
análls1s r10 salen de paramEtros estandar·~s. 

ANAL IS I 5 !:1f:: LOS VALúf-:E.S 

Algunos autores consideran gue el estudio ciP loa instrumentos de 
inversión yu2 cot1::an lds empresa.sen el me1 ... cado dE valoras en 
le\ BMV debe· incluirse en el ;-_\f,¿;.lists dE~ la empresa, y¿\ c¡ue 
argumentdn 1:1 inte1-relacion de es·i;e punto con l¿; infm·mación 
mane.jada en e! ancll is1s de lcis empt•esc\s. 

Se anali;:an los vctlores é.iristrumentos d€.1 inversion) para 
sabet~ cua1,to es lo 9ue jebe p~garse uno por~ ellos, en otras 
pc.~lé\bras, para encontrar el valor ínt1·inse:co di~ loS:r valore:;). 

La · dete1·mi.nc.c1ón del val•Ji' intrínseco depende directamente 
de los objetivos del inversionista. Alguien 9ue está interesadu 
en la especulación a corto plazo no utilizara los mismos métodos 
:.1ue L~n invers1cH11si;2! 9ue se int<?1 .. esa en el l¿U ... ~::JO plazo; ¿(demás, 
un v¿~lot• guc- p11ed2 rf:sultc..,.r atr·¿~c:tivo coma íriversion a largo 
pla~o pueda ria ser·lo a ccr~to pla=o. 



ANALISIS TECNICO 

El olnálisis fL\ndamental ayuda a deter'minar "en qué" invertir poi· 
medio del estudio de los dife1entes factores gue influyen en la 
2cor1omia. desde un nivel naciorial hasta Jos casos espec!f 1cos de 
cadC\ empresa. 

Ahora. el análisis tecn1c1J, en contt"a::;te cun r:l -funda.mental., 
se olvid.:i complc:t:amento di;.,:. los a:;Jpecto:> ecar.Om!cos, de 1<.:1-.=i 
utilidades y del voluo1en de ventas~ para enfocar" su atencion a 
las caracteristicas especificas dol mercado de valores. 

El análisis técnico se cons1der~a como un instr~uchcnto de 
medicion bursátil 9ue se basa e::clusivamente en la fluctuación de 
precios y vo1umenes opet'adCJ5 en la bolsa, y 9ue se e1np lea par·a 
~efinir tendencias y potenciales de aL\mento o disminución en el 
precio de las acciones y en el met'cado~ en 9ener~a1. 

Este ant\lisi<.:. c:::;t;udi.:'. l.:i. h1st.;:.;;·i21 .:::~ lo~ precio;; .¡ su-::i 
volúmenes, pat"a asi pt"'onasticat" el compot'tamiento futut"o del 
met'•=ado. nlgunos anali:;tas del Instituto 1·1e:<ic.ó1no de t·lerca.do de 
Capitales ( .Cl1ME:.C) lo de·l 111en co1no 11 el estudio d~ las fuer::as de 
ofet'ta y domanda 9u8 se pt"e5entan en el met·cddo acc1ona1·io y las 
repercuciones 9Lte tienr?n estas +uer=as i:.=.1n el p¡··ec10 de los 
valores 11

• 

En concreto, su ·finalidad es au~~1li¿lt" al inversioni~~ta para 
9ue? éste tcn.go. m6.::; y mC1,lOf"'C::S buses pc:..1·¿, tomar' sus deci~1one·~ t::r1 

cuanto a sus operaciones de compr'a y venta. En ot1··as pal..;;tbras con 
el analisis técnica se dc-:-te1"'m1na 11 el mc1mento" pat·a comprar y 
vender. 

Conocet~ cuándo coniprat" y vendet" valot"es es 
como sabet• cuáles compr•c\r y vender. 

tan impo1·tante 

Le~ .:;:-'.ül is t.:.;:, t2..::1.i.::w;; i.:i'CCl'i Cjdt=- .A.U!:> t>ctL1·w11~~ u~ lu>o pt•c-c.io<;:;i 
en el met,cado de valot"es 1 t,ept,esentados en las gt'áficas, dan toda 
la información 9ue un inversionista necesita para comprar o 
vender en el momento correcto, incluso consideran gue los 
inver'sionistas no necesitan conocGr el nombr·e d8 la compa1'1ia o el 
giro 9ue tiene. Para gue con conocer los volumenes y precios de 
los instrumentos come~~ctados en la bolsa. 

E:dsten di+er·enl;es instr·umerüos utili;:ados en el análisis técnico 

a) Promedios móviles 
bl Mél;odos gráficos 

-Gráficas de linea 
-Gráficas de barras 
-Gráficas de puntos y figuras 



al PROMEDIOS MOVILES 

C.l Pt't:JHh.-:idiw mü, 1 l es la tecnica 9ue tt~at;a de suavi :-::ar las 
[·JUL~tuaciones cJe !OS pt'eC!05 para IOC)t"'dl' una i;end&liClc:\ más 
estable, donde la!; distors1cne=· gued<:1n redL1cidas al minimo. 

1.:..:~1sten bd.:.icr...111en1,e cuat1·0 fí:€:'to .. ios pai~a c¿i.lcLtla.1"' e5tos promedios 
mov1lt-"?s; ¿;_) promF·d10 mt:>vil S!1:lple, b> promedío mó.;1 l e:{por1e11cial .. 
t..1 proíl1ed10 movi1 par1derado, dJ pro.nedio movi! autorreg1"1:::.;sivo. 
De és Los~ e 1 pt"'om;:~d io 111ó\ 1 l c-:s el m¿ls u ti 11 ;::::adc:. por 5U fac i l 
,:.•.p 1iC:i.:'.C1 wn. 
El promedio ma-.·11 simple st:: ·=onsl;r·uye, 
valm'es y d1>¡cl1er .. :io el tctal I"º'' 

sumando ei co11 junto 
el nufnet"'o de los 

de 
qu.e 

ini;erviene11. r-·¿r-c1 log1··ar· qut- -:=l f..1romed10 s~a movil, al numero 9~.1.t-: 

se obt1c·ne l.CJmo i··esultado se lE- a11.;;.cJe, cada oc:asion, un nuevo 
'volu1 y se lE:· 1~..:2sto. el 1112s -:. ~ ig1_10 de la ser-1E.i. El nuevo total se 
divide r:,or el nt:t1nct'O de v=.-.:c•t'es cons1ae1 ... ad•J y· asi continLla el 
prot.:eso, con caua. nuevo ddt~· .. 

Luando el p1 ... omedio mov11 ·=ru=-=.t aJ indic:P 
1nantiene por a1'1'iba de éstE~ ;.ndicc\ una :seffal 
que la tendencia del mer-.cado 21 Jl=a est~ por 

del mercado 
de venta; es 
tei·min¿,r. 

y se 
decir, 

Cuando el promedio mcv1l cruce al indice del mercado y se 
n1antier1e debA10 de este~ 1nd:=3 una sehal de compra. 

t,;.stas sena.les de comp1-5 y venta san uria de la.s 
que m~s utilizan los 2nal15ta~ técnicas; sin embat'SO~ 
e:~acl;1i;ud depE:ncie i.::n 12 eli:=cción correcta del pla::.o~ 

di+t;rentes periodos re-t-lej"'" diferente sensibilidad. 

t1err·amientas 
el grado cie 
ya •1ue los 

Este me1.;odo con.-s1s1.e en 1·c;.:1·c=cnl:a.r grá+jc~mente los pr·ecios y 
volúmenes, t~esultado de las opet•aciones but•sátiles. 

E~isten tres di-t-erente& tipos de gra+icas: 

Grá-t icas de l !neas. :::)e elaboran con los pr·ecios de cierrE.1 

de cada dia de opet·aciones. ur11enJu ~~tas punto~ cntt•e si (véase 
1¿; f' ig. 2l • 

. Ot·áficas de l:.;¿1.r·1··as. ::ion las 9ue ilustran el interVc0;\lO E.'íl 

c¡ue se movi.ó ei pt•t.:r.:10 y ei volumen aperado dur'1.~u1te el clid Cvéa5e 
la F i~¡ .. e,¡. 

Para cc>nsi;t·uir· este t:1po r.Je ~31"'1~,+ic¿"'s, se tiene 9L~e dibujar 
un punto en el p1·c:c10 mt'..l.S alto alcanzado durante el dia.., semana 
o mes, segun ~¡ea el pla=G que se quiera considerar; lue.go., 
calr1(~ar· otr·o pur11.o en el pr·~c10 1nás bajo= conectat~ dicl·ios puntos, 
y t;razar u.ne:< lirv-:o:.~ hot··izont.3.l t=:!"n el pr·ec:io de cierre. En la par·te 
in·1·t.,riot' st·~ q1"!:."\-t.1c,?.. c·l vQi•~111i~il poi· medio dt:? !ine¿\s v1ePticales. 
{:1bt\jo del r:.le hut'12ont"~l :::.t:- 3noi;a ol tit-:H11po; on el e.le ver·tiCc!.l" 
en 1¿\ parb::i J.n i"Pt'lot·, l¿¡ •-!scr.:i.la Je! vo.tumen y en ld partc.1 

super-101~ lc. e:;c:;:.~la dE-1 p1·cc1.:1 dE-~l Vd.lar .. 
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VENIAJAS 

Este tipo de gráfica es la 
único 9ue toma en conside 
ración los pr•ecias m~\::imos 

y minimos. 
Conaider~a el volumen 
Considera el tiempo 
Puede confit-m¿,1·se l¿\ l_;t-::n

d(-?ncia con lDs p1,omedi•~1s -
móviles. 
Pueden apreciarse las d1-
+21--cntcs brcch21s .. 
Los registros pueden no -
ser nt'.unero5 en te1 ··os. 

-Gr-a-ficas de pLmtos y figLtl'as 

DESVEIHAJr~S 

Es mas dificil dis~inguir 
los periodos de acuooJla-
ción y distribuc1bn. 
No considera todos los -
hecnos celebrados durante 
el día. 

Las gt"áficas de punto3 y f i9uras son ur1idimensianales, ya gue 
sólo muest1·an cambios de pre.:;io en relación c:on los p1·ecio·,,; 
anteriores, siendo el ·factor· c12.ve el cambio de di1·ección del 
pr'ec10. Se c.onst.:ituyen rJi=- diferentes form¿\s; Llna de ellei.s y la 
más común" es se,1dlat-· can una cruz \X) o una columna de c1"uces 
el ascenso, y con un cet"o (0) o una columna de ceros el descenso 
Cvease la Fig. 4). 

Las gráficas de puntos y -
figuras toman en considera 
cion todos los hechos del
rti ~-
Su eldbor·ai:ión es más --
5enci l la. 
Pueden trasal'·se los obje
tivos más facilmente. 
Se ~dentifican más fácil-
mente los periodos de acu
mulación y cjistribuciór1. 

DESVEN r AJ ?iS 

No se considera el volúmen 
t;o se considera el. tiempo. 
No se puede aplicar conjun 
tamente con los promedios
móviles. 
{~o ~~ identi-flcan l~s tr-o
chas en los precios. 

CARACTERISlICAS E IMPLICACIONES DE LAS GRAFICAS 

Er1 todos los tipos de graficas, pueden presentar~se tot'maciones 
CfL1e dc:1n las set"fdles rJ1? confit·me\cion rle tendencias de 10·5 precios. 

Estas fot~1naciones o pcltr~anes tienen c1er~tas car~acteri~t1cas, 
válidas tanto p¿d··a un indice de precios y cot1zac:iones con10 pcH~a 

las acciones considet~adas en forma individual~ 

Cuando s~e anal i=2 a una 8t··áfica, 
los s19u1ent0s flLintos: 

·:Jerd. necesar• i. o localizar 

bli·~1 ul de soporte:.. Es el ni·..;Ql de precios donde~ se· esper.,:1 
9ue hdya :su.ficientr:?s comp1~adores, par'a no de,Jar el prE-1cio después 
de: es·te nivel. 
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Nivel de resistencia. Es el nivel de precios donde se 
espera c:¡ue haya b2stantes vendedores c¡ue 1mp1dan que el po··ecio 
siga sL1b1endo. 

1-'et'iwdo de acumulación. Es aquel donde la demandd supet'a 
la. o+e~·ta y las c:'.ccione-; pasan a manos firmes. 

f·eriodo de clist1'ibuc:1on. La oferta es mas tuerta c1L1e la 
dem¿1r.da y 1 poi t2.r1to. el p1·eciCJ de la accíon -t;iendi? 8 caer .. 

l-ILLl-1 \' 1!.f.\,Ji-1 

E:.n C.LtalL1uie1· c:i1"c.\·r1c.:a." pue(Je dl?tectat·-::e que Jo~ pr~ecios se mueven 
en te11denc1::1s~ l:.::>Ld.3 si:-.1 ceonstituven unií::!ndo los punt•:JS rnets ba.jas 
tlendenc1a alcista). s1empt"e y cuandn el punto subsecucn~e logt,e 

hac:eo· un re.:¡isl;i'o mds a1t<-; 9ue el anterior. En una tendencia a la 
UctJd ~t= Ufl·:?•1 !es r-unt:os fllé\S ciltos de la C:dida. 

CHBElH Y HUf'IBRO"-· 
Est .. • +orm,0 .ción es p1-obablemente la. m¿1s popular de todas. l''uede 
o<.:Ltrrir tanto En la partn al ai.:a de ur1 111e1-c .... 1do como a !¿ .. tJaja~ 

par t~3.nto"' puede ser un21 formac1or1 de dist1-ibut.:1ón o acu.mulac.:1on. 

F' 1 COS Y 1- üi-H.J:JS DUbLES 
Un doble pico cc1ns1ste de dos picas se¡:-arados por una rf2acc1ón o 
vedle. Su. 1111plic:~c1on en cuanto a 12. baja po!i'lerio1' depende de la 
a1tu1'a del úl l;i"'º "··1c:o, medido a partir del cu.el lo. 

Un doble rondo tiene las mismas implicac1one:=;,. pero al alza. 
Hor'ma!ment12 1 e! :..:,r:-gundo se -for·ma ar·t"·ibe, del nl"-tE::l dPl primero., 
pet·o la 1·or11E~c ión 125 1gue.1rneni;e vci.l idc.-t. 

E5tas son las i·ot~maciones d8 pt·ecios ¡nés comunes d~ 
cmb~r·a0 ~n aJqunos casos, las menos confiables. 
-torinaciones de ~cumulación a dis·tr1buc:iu11. 

lrián9ulo ascendente 

todas. 
F'ueden 

Sin 

Fot~mac1ón de acuniulaciór1 donde el i11vet•sior1ist¿ está dispuesta a 
compt•at• a Llr1 pt·ecio supet·iot· al inn1ediato ~ntet·iot~~ después de 
Ltna. i.:orr~c.ción. ~11 romper· el prl2cio su nivel de Pesistencia, le 
si9ue un 1nov1m1ento as~~1tdente. 

1·r·ián9L\lo descer1dent2 
r.:or•m¿\ción de distr·ibuc1ón, donde el i11vers1onis¡t.,a esti\ dispu.e::=.to 
a vender· Ja acc1on 2 un precio infer1ot• al inmediato anterior 
de~:¡pLH:!~i de una cot•reccion te!~c:eso de ofer·ta). S1gLH? C.\ est.:::t 
formación un 111ovim1Qnto a la b¿tj¿ ... 

Ur)d brec:h¿1. es uri i11t,;::¡-·.,,:d.o de pr·er::io 7~ de11tro del cual no se llevó 
a. cabo n1n~una 'f;;·zü)S:.<.ccian. E:~ist.E:!n tr'es tipos de brechas: 
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1. Brecha de e:: cupón 
2. Brecha de romp1m1ento 
~. Brecha de teNnlnación 

Brecha de eH cupón 
La bt~echa debida a un ex cupón acut't~c cuando s~ Pª8ª un dividendo 
en eteci;1vo y los pr~ec1os sa ajustan. 

l.::1·12cha de 1~ori.p1m1C?ni;o 

Ocurre al completarse al9una formación e iniciarse alguna 
tendencia definitiva. Destaca la penetración de las lineas de 
t;t?ndenc1as y de !as tronte;"'as de las formC\c1nes. Casi nunca son 
falsas alat'mas y dar1 m~yot~ fuer~=a de movimiento. 

Brecha-de terminación 
Sucede cuando el alza es muy l'ápida, sef'l¿da el fin d.l a.lza y Ltn¿1 

posit.Jl'.2 c·:·risol ld.o.cion~ si no es 9ue se inv1e1""te l~ l;endencia. 
Generalmente. indica gue se acabó la fuer~8 del movim1entu. 

Re::;umiendo, se l le8..::'I. d. 1.a conclLt::iión de 9ue eJ análisis 
técnico es una her~1 am1enta que debet··á ut1l1za1""se comc1 apoyo para 
el and.l is1s tundaraent.J.l. Más gue rF~pl"'!:.?sEnta1" un análisis en el 
9ue pueda con·t1at,s~ individualmente, GS un apoyo para conf irn1at" 
las espectativas gue se ter1gan del ir1st1~un1ento gue se analice. 
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l NI' Li)C 1 lJI~ 

El inct,emento desmedido de los pt,ecios (in+la~1on) en de 1981 
provoco una pérdida del podar ad9uisitivo del consumidor d&l 
14.~ % (anualizadol, ya 9ue en tanto los salarios minimos Clndice 
cíe Sala1·io l'linimo General> \\/éa.se ·iab!a ..::. ) tuvieron un 
1ricr-emento del 1'-1-5 i~ (véase la F1g. 6),. los prec..ios del Indice 
f·Jacional de Pt,ecios al Con~u1nidat~ <vease T2bla 3) se ir1de}~~r,on en 
159.2 % <vease la Fio~ 6). Estas citt,as so11 n1uy peli3r,osas par~a 
cualquier t~c1Jnomi¿\, ya Cllle e! incremc=nto de prEcio;:, 1~¿.n alta, 
comb1nado con otr,oE ~actot·es, pr,ovocan un estancamiento de la 
ecor1omia, p~niéndola en un estado de r,eces1ón. 

t:n 1987 los :=iala1,1os y r?l empleo~ no obsl:ante obse1"'var un 
deterioro menor al E::per1mentado en 1986, cont.inua.t·c:>n su 
retroceso {véanse las F1gs. ? y 81 .. ;~ octubt"'e de 1987, despuit~s 

de Cl1atr·o alimentos SE1.lar .. 1ales., los ingre:..::,os de los trabajadores 
cayer~on 7.6 % <véase la ~ig. 8). 

El pasado ló de U1ciembt"'e, el Gob1e1·110 Feder·al tomó la 
dec1s1ón de poner~ en mar~c:11a el ~acto ele bol1dat"'1dad ~conan11ca 

<F'SE>, como med1dD. resolul:1v2. a la in+lac1c·n~ en él se 
estc:•.bleciGron cDmo puntos p1 ... inc1p¿r_ll"'.'..ls, la f1j2.t:1CJ11 dt:.' p1·ecios y 
salarios, y una reduccion del ~:1asto publ1cc.., entr·E· otros .. 

Los niveles in-f·lac:ieinarios comen;:::c:•l"'On a. l"'educ11 ... se a partil"' 
d~ ·feb1"'ero del presentt.1 ¿-1.fio aJ mer105 e...111 c1 +t·as t!:::;1;¿:¡_disticas .. t:.st;o 
ha contribuido a reducir las fuer·::as i11eren•.:1ales y las 
espectativas gue pt~es1onan al alza ~l nivel gencr~a1 de pt,ecios. 
Sin embargo, J.a rea.lidad demuestra gue nade.. se ha hect10 por 
resolver los problemas estr·uctur?.lC?s de le;, economi¿., gue son las 
causas b0s1cas ele! fen1Jmeno infl6c1onat'10, o 9ue lo realizado ha 
sido insu·ficiente ante la ma9nit:ud del mismo. E.sta pr·esenta un 
panorama poco 2lent¿1dot' poste1'io1· al '-''30ti:"1miento del í-'a.::to. 



TABLA: 2 

HES 

EJIEf,o 
FlLhEhO 
t1ARZO 
~rmL 

H."rro 
Jl.llJO 
JLUO 
i;GG;TO 

Stf I Wll·Rt 
OC!Uof.E 
t(J'JltMBRE 
DICIEH&1'E 

Hf.ilct [JfL Si\Li<R!O HllllllJ G8i&JJ. 
MSE 1978 = 100 

DATOS HE115UALES 

111\'EUS LEL INDICE 
1987 1983 

14Z4.b 2667.7 6803 •. ; 
1424.8 2C"J;. 7 6003.,1 
1424.6 266i, i 
14·2~.s 3703 
1424.8 32•)3 
l7BJ::.~ 32.)3 
1782.4 ,;.942.5 
1782.4 39~~.5 

1782.4 ~q~.~ 

19u6.8 49:.Y.9 
2108.l 1929.9 
2lóü.l Slll.b 

51\LM!G Mlil!Nü 
6[1iERiJ. Vi6EJITE ill 

1988 

/1)40.69 
71140.69 

VAAIACIOt:E5 
fit,1Jttl.ES \i:; 

1967 1988 

87.2 155 
87.2 ¡:;:; 

8i.2 
I:·l.8 
1'4.B 
19.7 

121.: 
121.2 
121.2 
158.5 
127.4 

145 

flCtlllE: Bi<ILU DE il!l!CO 

Ffi:.llEDIOS Aru'.ulALG; 
VAfdAC10:1E5 

111\'ELES DEL IIIDICE l\li!Jl,LES C.I 
19Bó 1987 1968 11~7 1988 

1424.B 2667. 7 680~.J úl,2 155 
1424.8 2667. j 6803.3 81,2 155 
14:4.8 2b6i. 7 67.2 
14:4.3 2Sí11.S 96,6 
1424.8 2881.8 102.3 
J4BU ¡935,4 97.7 

1527 ~.(17~.2 iOl.7 
105&.9 3181. l 104,4 
!':·83.7 3271. i 106.5 

lo16 3437 112.1 
1666." ~72.7 114.4 
17v8.I · 3717.6 117.b 



Ttia.At 3 

llW!r..t IW:lútlill. LE FflEClllS Al C!?ISl.füDDR 
WlllCE GB:Efu'.!.. 
!!ASE 1978 = 11)0 -------

IESES l'ido 1987 Vl\fl!¡;¡;IO¡¡ TASH VAAIACW:l \IAAIAf:iO:l 
INDICE: Hill!CE Ell ~ t'EDIA Ell i. ÍlllUAL 

(1\) Clll li5E~rü fíEliS. f.E!:rECTO A El! 'l. 
AL líES liESDE D!ClElffif.E 8/1\ 
AIHERIOR ENERO AllTERWR 

-----....--~.-------------------

EllERO 2173.3 4440.9 s.10 B.1 e.1 104.3 
ffiRffill 2269.9 47bl.3 ; .21 7.657 15.9 109.B 
t!MZO 2375.4 5V7b 6.61 j. 3-08 23.6 113.7 
ABRIL 2499.4 5520,l S.75 7 ,61;9 34.4 120.9 
MAYO 2639.3 5936,2 7.54 7.642 44.5 125 
JIJHO 2807.ó 6305. 7 í.24 7.574 511.9 126.7 
JI.A.JO 2947.7 oea1.:1 a.10 7.l:A9 67.:i 133.4 

íWSTO 3!CZ.7 1~~3.1 e.n 7. 7!5 Bt.2 133.9 
SEFHEb~ "S37J. l 7934.1 6.59 7.590 93.1 135.2 

OCTUllllE 35bo.5 8595.2 B.:l-3 7.bM 109.2 141 
NOV 1 EliBliE 38-07 .6 9277 7.93 7.bll!l 125.8 143.ó 
DICIEXBRE 410ll.2 10647.2 14.8 8.278 159.2 159.7 

ltESES 1900 Vl1R!ACION TASA VARIACl(JI VAAlHCUlU 
........ I"' ... 
Uüht.&. ~!! !'€!!!A ~tJ 7. ~l\W.. 

¡¡;¡ MESFf.CTO l\Eii5. liESf ECTO ¡\ E1t z. 
l\Lti:S llESl!E úICfüiBfiE CID 
All!ER!OR EllERO AmERIOR ------

ENERO 122'13.5 15.5 15.5 15.5 176.B 
FEEF!:f<O 1331R.9 B.3 11.a 25.1 179.7 

llARZO 14000.9 5.1 9,6 31.5 175.8 
ABRIL 1443!.9 3 e 35.6 161.4 

FUENlE1 BAIDJ liE HEXll:O 
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COA! PARACION DE VARIACIONES 
ISMG Y INPC 1987 
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DESEM~·LEO 

Según las c1+ras del lnstituto Nacional de ~st•distica, Geografia 
e lnfat·1natica lveasa fabla 4lv puede apr~ec1at"'Se 9ue el desempleo 
en Mé;~1c.o e5 un F1' 1_:}ble1na bc:\st;ante +uerte .. Hungue a. par·tit· de 1985 
se han ffi,:_;l.ne.jad;:: es1:cidisGicas con c1fras menores al 5 :. twtal de 
dGsempieo <en ::onas llt"'bctnc:•s.', c::~isi.;en =:onas con dltos indices de 
desempleo'; entr·e ést,¿:,;:; se.: encuentran 12.s grandes ciudrJdes como 
Mé~·~ico, D.F- •• honl.;et"'r·e·.,r y ·1amF1c.a .. donde le'\;;, c1t-ras-, c:¡LlQ mei.r11::?.Jan 
disi;intos or·c:_Jan1smas gubet~nam·?ntal•?S concluyen gue c=l desempleo 
a.umento a 4.:.1 mi!lone5 de per'sonas dentro de la población 
econom1c.i .. "mente a.et iva (f-'EH1 • como S(;.\ rnuestl''a en la +1gu1·-21 9. 

Las posjbles causas do estas altas tas~s de desempleo son la 
<1lta inm1gracicm a las ciud:>des y la e;:ploción demográfica, por 
lo 9Lle la ofert~ t1~ Gmpleos no alcanza a cubt··ir~ la dem~nda. 

E.stc\ var·ic.t1le es rnuy impo1.,,tante en lo 9Lh? s8 rt:i-f1ere al 
comportain1ento de la l~C:rJnomi~,, t~spec.iticamen·t,,e, de las 
industrias, pL1esto que un alto indice de desempleo pt•o·,¡oc.:...~ ~Lle no 
aumente el consumo cia p1~oductos o 9ue d15m1nuya el 9ue e:r1ste 
(co11ti-·acción d12 mercadas) o bi~n, provoca el incremento ~n el 
gasto público, al otat"'gat' ser~~·1cios p(1blicos y captat~ 1nencs 
impuEstos. 

1.Jt1·0 pt•obl(?ffi.J. que· per.1udica la econornia. es el t1ing1"'~5a 

subter1·áneo", donde el desempleado busca la maner¿1 de al legarse 
recLO'sos (de manc;1·a ilic:ita), fomentando asi el cont1·abando y la 
venta de ambulante, etc"'te1·a. 

40 



TABLA: 4 

fASA DE DESEMPLEO ABIERTO Ell Al\l:AS URBi\tffiS 
PERIODO TASA GE!lERAL f'GR SEXO TASA POR AREi\ METRGPOLI T At!A 

TOTAL HOllBfiES HUJ8\ES CD. DE GUADHLAJAF.A 11úNTEfiREI CH!HU.;HUA 
iiEX!CO 

---------·-----------... -----------------------------
L984 

1 5.5 5.2 6.5 5.4 6.9 8.3 7.2 
11 5.2 4.8 6.3 5.3 5.7 7 6.9 
lll 6.3 5.2 B.3 b.4 e 8.5 9.b 
IV 5.8 4. 7 7. i 6.2 5.; 6 '· •'- 6.1 

1%5 
1 5.2 4.2 i .1 5.i 3.9 6.9 5.4 

lL 3.9 -3.3 5,¿ 4.3 3.5 5.1 3.3 
lll 4.6 3.9 5.2 3,·.¡ 5,.¡ 4.2 
IV 3. 7 4.3 4.4 2.·I 4 3.6 

1986 
l 4.1 ~.5 5.2 ~.'/ 2.6 " 3.3 ~ 

11 3.8 3.2 4.8 4. 4 2.6 4.8 2. 7 
lII •l.9 4.3 6.l s.a 4.2 6 ¿,ó 
IV 4.3 3.9 5.l s.1 3,.¡ 5.6 3.4 

L987 
1 .. 5.! ~ 3.6 2.9 ,,, 

11 3.9 < ' V•Ó 5.2 4.5 2.9 5. 7 2.3 
Lll 3.9 3.3 5 4~ .) 3.2 5.8 :. 7 
IV 3.2 3 3. 7 3,6 2.b 4.5 2.6 

1908 
ENERO 3.6 4.8 4.2 3.1 3.B 2.7 

FE8RERO 3.3 3 4 3.ó ,3,4 4.2 2.2 

J' 

FUEllTE: HISTITUTO NACIONAL DE ESlADl5TltA, Gt.OGRF.FJA E UIFORHATICA 



TASA DE DESEJ.~JPLEO El'l AREAS URBANAS 
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HlSTf~UMEl-JTOS UE AHORRO Y RENTA FIJ?\ 

CONfRA 

lNSl RUMEIHOS DE RENTA VAR!f.\l<LE 

Es indudable que tanto los rend1m1entos cerno el riesgo que 
implican los instrumentos cot1::.ados en bolsct son, en gran 
proparc:ión, mayores 9ue los ofrecidos por· los instr·umentas de: 
renta fija, como los bancarios. 

f·uedo \'et~se 9ue las i:luctuac1ones de los rendimientos 
bursátileB tuvieron variaciones, por el ano de 1987, dosde 
+ 503.34 % hasta -382~50 %. Var1aciones que pat~a muchos, tue la 
meior- inversión qu~ jamas pudieron reali;:ar· y parct otros., 
ldmentablement;e" fue el caos. lo yue ¡·2pcrcutit'1 ~"?-fl uno. gran 
desconfian:a. hac1u el m~rcado de \talares \VG-anse ·1abla 5 y la 
!'i<:J. i!J). 

Asim15mo ias tasas de interés l.Jancar1a!:..-i y do insl;rumenl;o5 de 
renta ti.Ja pürt?cc:n h21.ber d¿;do ff1l_ly buenos rendim1c.1ntos en 1987 y 

principios de 19~d 1considerando el aito grado de seguridad). Sin 
embarc30 esto fue de man8ra aparentr2, ya 9ue en t.~r·min'.JS t~ealt?S 

fuet'On bajos los t"er1di1nientos y muchas veces repr~esent2t,or1 

pét,d1da con ,,espe~to al g~~ad1~ de ir1+lciciór1 (JCansc fahl4 6 v las 
Figs. -11 y· 12). Para JC\ pt'tmer·r:.l sEm~u1a de mat·=o, :;e iriició L\n 
descenso tu.lm1nante de e5tas tast--'\5 de inter'es. 
La reducc1on ·f-l.1e di:: ....::1.: a 4·U puntus porcentuales en los 
ce1,titicad~s de depósita v en los paqat~és. En los Cetes, la baja 
fue d~ 31.42 puntas en el plazo de 28 dias y 53.~ puntos a ~1 

di~s~ i;ndo e~to a consecuencia del PSE, ya 9ue se estima que la 
inflac:ión ha cedi.ifo, y q•.J8 ahot·a tos t·1:11Ui¡;,::.c:-.ta:: !""eel•~e; son 
superior(:s dl indic.:o in+ .!.a.cionar·io. 

Aún cuando · las tasas de interés bancarias y de instrumentos de 
inversión de rer1ta fiJa se mantengar• es~ablas a~ por lo menos, 
de un rendimeinto igual al de la ir1+1ación~ y las vat~iaciones del 
cnercado but~sat11 repr'~s&r1tQn un ot~~n t~iesgo, el met~cado de 
valares tiane buenas pt""espectivas para otot~gar buenos 
r·endimientos. 
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IABL~: 7 

CUSlU PURCENfUAL PRUMLDIO 

t:.:ste i11dicZ1dot· nos muestt«=t el cost1.:1 del d.Lnet··~, en la gL.1e-J ~e 

r'e+1cT·e c.1 p1·ésti::.-:..mos banCC;.'\1·1os ~ uso di=l dinero. Sirve camc:i guia .• 
ademds dE:- pondt:·1· a1· el cwst..:i de ·t l na.ne l e.r.11 en to c¡UG· i.:; 1 c::nc-=? r.;u0 pa~~a.1·-. 

L~na i-'.-::!llll::.1·'l:~sa 1.::.01· el uso de d inPi"'G• ddc.·•iláS us une.:. c.k.~ .l .'1=- •:::; eir1en t;o:-: 
Cf'-'E Sll"''jfJl pDr·r.1 ind.Lcar E~l nl•'<::l in"i J.a,::1on.€•.i·10 c.¡1.1c: ¿~;0c.'i.. . ..:.1 C:t l'":~ 

eco1·1orn11:~ ,-,c:i.·-~ i e.ne 1. 
Put:\:112 i:q:·1'eC t-:u·~,t~ qui:} .:-:1 e, CW:i.= 1,..J pl:ic·ct.c:r·1t1.u . ..; .. l ~·,1 >...lmt7U lLl 

t12' C.Off1E·1·,,.:úc10 D d1·:::;m1nu1r \.::.:\~ i9u¿1l qui.:: l~,s ·1.2:s~ ;s de lntert2s1 

l~l de:·iC2tlC·~J pa1"'c1al d.~~ .ld ll'1 .. 1:::·,..::¡üc1 ~ ~t::d.11•::..:.:::: 1 :.:··bl .... :i. -,. \/ ta 
l~i. 

COSTO POfiCEUTU;;l FfiO:tED!ú DE W íhCiüU 
El! HlJllEiiA llAGJG:la 

------------------------------------------------
HES !9811 1~81 1'82 1983 1934 198S 1986 
-----------------------------------------------------
EllERO 17.9 25.~6 32.34 ~tJ.29 ~5.95 47.17 68.55 

FEBfil::l\O 18.39 25.S3 33.-i~ 54.24 55.16 47.33 70.3 

MARZO 19.2 26.59 JJ.67 56.16 53.l! 49.36 71.7~ 

ABfdl 19.eJ 26.91 3•1.39 57.21 s1.1 51.93 73.4d 

HAYO 20.39 27 .22 36. 26 53. 14 50.12 53. 76 75.02 

JUNIO 20.47 27.66 39.5~ 58.63 50.38 54.92 76.97 

JULIO 20.53 27.42 43.23 SS. 7J 51).69 57 Bl.J6 

AGOSTO 20.82 29,5 46.42 58.23 5U,93 59.06 8M 

SEPTIEMBRE 21.51 30.45 47.88 57.78 50.6 60.98 87.72 

UCTUDRE 22.42 31.22 ,¡5,99 57.14 49.34 62.29 91.48 

NOVIEl1BRE 22.77 31.77 45.51 56.82 48.3! 63.39 94,19 

DICIEMBRE 24.i5 31.Bl 40.12 56,44 47.54 65.66 95.33 

FUENTE: BANCO DE HEXICO 

.1_.:·1=··1 
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f''ULITICA ECCllfüMIU'. 

1:act;or t'elev2.nte t:::n le;. econo11iid n¿,cional-. ~1.•.e:·on las elccc:ionc::s 
pr'8~iJE:nclale!:..; en nLP:?sl;ro pdis~ 2un9ue :;e sabi.::;l. de antemcino" con 
un,:\ s:1:•g1.trid,:]d del 9<7·. 9!.7 ~-: 9uien iba a ser .. Sín einbC\f'go aün e::ist~ 

mucha ince1~t1duffihre d~ cual set,á el canlir10 a segL11~ en cuanto a 
la Pl'Gblemat1c:a del paJ.,;. 

De la mis.na mane1-a, puede tene1'se la seguridad de gue la 
industr·ia, en general, y en particLllar la re91omontana. seré la 
industria mas favorecida poi' el p1-ó::imo gobierno. 

Otro puntu relevante en la economia del pais ha sido el PSE 
el cual ha planteado la teoria de 9ue manteno1' fijos tanto 
pt~ec1os como salarios, es la solución al fenómeno de la crisis, 
que tanto agobia al pais. 

C:.l F'5E ha creado una economia fict;ic:ia, ya que ha logrado 
reducir las nivel8s intlacionarios., al menos en ci+r,as 
estadistic:¿\s, a p01rti1·· del mes de feb1'ero del presente al'ro, 
manteniendo diversas medidas 9ue no pod1"án perdLirar' <Pl'ecios 
fiJos, paridad c:ambiaria estable, y decremento del gasto pUblico) 

Se piensa gue esto ha sido pot~c1ue el PSE no 1·1a c3t~do 

atacando las causas b~sicas del fenomeno inf lac1onario, 91~e son: 
La insuficier1cia dei apa1·ata productivo 
La alta dependencia de la ec:onomia respecto de las 

importaciones y, en gene1·"'e.l, de los c::i.contecim1entos e:{ternos. 
La ct1 eciente ineficiencia de los organo3 institucionales 

públicos. 
E.l d~sc:ontrol en el c:r·ecimiento de lé=l pr.hl?c·Jón. 
wue las benefi~ios sólo dut•arán en el cot"'to plazo. 
En mar2a de 1988 :c3é- pusu e1·1 vigor·, !~. segunda parte del 

PSE, que buscaba liberar o suavizat1 las contr•oles monetat1 ios, en 
el corto plazo. sin gue se resintieran las presiones 
espec:ulativ¿\s, la estabi l idtid de la paridad cambiaria. (con 
respecto al dólar estadounidense), sin la intervención del Banco 
d~ Mó!!ÍCO twrna.ndü ~11 cuenta las bases: 

La restr'icción crediticia tiene ~ue suavi=at•se. 
Por su par·te, las tasas reales deben reduci1"'5e en el menor 

tiempo posible, para reactivar el crecimiento, sin descuidar que 
la reducción del pr··emia al ahot~t·o en pesas, genet•e pt"'e5iones 
carnb iarias. 

En t•esumen, las pet"'spectivas del Pacto han sido 9ue s1 no se 
lleva de una fo1"ma estricta, será un plan c¡L1e a lar']o plazo no 
tune: ionará, pLiés como lo vemos los a.rt:lculos no han cesado en su 
carrera alcista., y 9ue en el pró~~imo mes d~ noviembre se especula 
una nueva clevaluacion del peso en un promedio del 45 %. 



La deuda interna y externa son otro aspecto de nuestra 
economia de al ta relevancia., puest:o que dut·ante 1986 eJ. Gobierno 
Federal e::periment;o un d<.>fici\; ecano,n1co de l•J.::.41 billones de 
pesos, resultado de in9resos tot:ales pot' 12 .. 6/(; y gast...os pot·· un 
total de 23.011 billones de pesos. El pago de intereses, tanto 
internos como ~:;ternos, sumo lw cuntidad de lU. ·;-5:~ bi 1 J.ones de 
pesas, los cuales t~ept~esentat~on 4~ ~~ de los gastos totales. Pat~a 

111>87, los in9re;.;os t;otc-.les se inc1··ernentaron, respecto de igudl 
periodo de 1~86 en 139.6 %, los gastos totales lo hicieron en 14~ 

t.:, el de1·icit en l'f6 ¡; y el pago de intereses en 1'1::. ;;. Como es 
pasible obse1·''..,'¿u~,. el mont;w pot• el Pª'3º de inLereses resulta. cada 
vez más oneroso para las finanzas públicas \véanse Tablas 8 y 9 ) 

L~ P.nt;1"'.:ut;:. rle Mé1:i1_:0 ~1 C;tTT 1 -='·=u~rdc par· o:.•l cLt::ll ::.e h.-:, 
abiet"'to las frontet,Rs a los productos manufacturados en otros 
paises tt·aja como consecuencia la contr·acción del consumo de los 
productos inter'nos, por9ue los ar·ticulos 9ue se impor'tan l"'esu.ltan 
más baratos ln11sma calidad) 9ue los ~ue se pt"'oducen en el pais
Adem~s, se cae e~ el problen1a de entaNo, gue los productos 
nacionales no son competitivos con los e~tranjeros, por lo que lo 
único c:¡ue podric.\ e;~por·ta.rse con t"e.gu1a1"1dad :;1?rian las materias 
primas, para volver e. comprc.i.1'!2.s rt·oce:::.2.dus .. 

En relación -.::on le.s c-.:-:~p·::>1··tacion•:2=.: pet;rGlE•i"3.s., el panot·am-3. 
no esta e:;ento de <1menazas. Desde ¿,gasto de 1'7'87, la O~·EP ha 
producido un e;<edente diario de 2 .. ~ millones de bart"'iles r:in 
promedia par encima del limite establecido en julio ( que era de 
16.6 millones de ba1'riles diarios), derram0>. que l'edu.jo la 

En los mas recientes in~urmes de Petroleas Mexicanos (Pemexl, se 
establece •]LH? las e::portacion"'s de ct·uda me::icano tendieron a 
reducirse en precio y volwnen 1véase fabla 10!. 

Entre los factores de origen eHterno que afectan a la ecanamia 
nacional se encuentran: 

El plan de inmigracian de los Estados Unidos CSimpson
Radinol. Far un lado, Mé:(ica sale benfic1ada con dichas 
disposi.cianes, aLm9uc-~ pat' o1;ra, le es completamente perjudicial. 
Es benéfico desde el punto de vista 9ue s1 se cierra ln ft"'ontera 
a tt"2tb¿\jc.\dot•es mc::icanos y e::tradi tan a los ya e::1~steni;es., se 
term1nc.\1"c'."- lc1 mano de obf"d ba!"'ata con gue cantabcin los pt"oductores 
de -frutas y lt:~Jumbt't:.'Si y p<.Jf'' r=l lo ~'5C- '~.1.c~.ba¡· ian c:o;jt:?ch¿1s o el 
precia de ellas se1"'ia muy alto cornG pa.ra compE-.:ti.1"' con otra~:; .. Esta 
seri¿\ una coycu·ltLtra pi'.H'C\ c1uc l'lé:·:ico •..:.:::pot't·ilf"'c~l y r:ub1·icr·a esc:1. 
demanda. Como cuntrapa1"'te~ l'ié::1Lo no Ct.tenta r:on l¿t r:str·uct.ur2\ 
productiva suticienb.:~ como pdt"é\ ci!bGrgar a t;al cdnt1dad d~ mano 
de abra. Asi 1~tJe se irict·ernentarian las tasas de desen1pleo, 
perjudicando de mar1et~a dit~ecta al e9uil1bt"'io económico del pais. 
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Utro suceso qLte se avecina 5on las elecciones pt'esidenc1ales 
de estados Unidos. Me;~ico puede verse atectada por' 12 polit1c:a 
tanto in Lerna como eHter·n~ que siga cuaiqu1era de los C:Clndiddtos 
<Bush o Ou.l::akJ.S) c:¡Lte 11<28Lle a ocupar !a pt"'esidenc:iE\ de E?se pais, 
ya. que la ce1"cani.:~ de Mt?;iico con la mayor potencia económ.ic:a 
mundial~ la elevci.da cancent1·ac1on de l¿i,s impo1"'tac1one:s y 
e::portaci.ones can esa naciun y lci i;;;levad.0. deuda C?::te1~n?. hacen 
ml.ly ,..,·ulneratJle la economJ.a me::1canc1 con respecto al vec:ino del 
norte. 

Además, Mé::ico se esta viendo afEctado por las cie.:.:isiones, 
que se toma1·on en la pasada junta de la üF'Ef' del mes de ,junio, 
donde se discutio el incremento o decremento de la producción de 
petroleo óa sus pais12s 11ti~mbrw5. 

Esto se ha visto en la reciente caida del precio del petroleo en 
el en europa, y por lo consiguiente en México como en America 
latina. 
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Secil.'..1n algunos 
l;1··1mest:¡·e rlel 
i110::.t;1·¿ndci J.,':\, 

J.ndicios. 
pt"·:::=:¡en l;r;._::. 

tendi::i11i:..: ic.. 

s~:~,:-¡u.1 rJ.,] 

inf l2C:l0r1-::'f J l) ~,j ~l<:.I 

lb:;td e1 ini:?::i dE; Jun1r1 l..:.~ te::nd0.<1•.:1ct ir1; 1¿.,-::..:ir-12'1·1a. se':.lU.il ¿:i_ 

lldCla li.~ lo¿¡,1.;.... U.l.JJ.c..!.~ndc. su c1·;;-:·: 11111•..:ntc• c-·:_._11,·1ulc<·_.1c. e:•. un¿. 1~'-='sa <.i1:.~1 

4.:::. :~.1 t:c<l c¡·cc1m~.c:r·¡l;o d·::-1 rTiE-·lio c1r'c._11anl.~ C•:1nt;<.111_1-3.t"3 rr1•Jsl;1~.::1ndo 12! .. 
1··1tmw ¿.\ctu¿..1, que~ en los 1_'.lt111.c: . .:; c'.Jncc meses ~1.gni+1có un,:~ i;c.:i:-;t.. ..... 

medJa mensual eje ~.,· % <l). 12s tas~5 Flb3¿~~s de 1ntet,es se 

que (~;~F'i21" t fiH:.·r1 te en 10;·1-: • .:.., 

fflU"J pc·~c::Jble c¡1_1•.:...: una 1;~.:ic:\ 

.;-1 nu D 1 tJ·~.~ l -f 1_, 

h.1.:...s¡.1~..:to ,:J.J t;1po de ,-.::iinbi,:J ;:,..-i1·;i.:·uJ..:.i•JL1, 3~ es¡-,€:1'~'.1c,~:t l.~ur~ esb=! 
(-:::,~pE:t lll)(~r.t¿q"<::i. ur1d ch;,:.v¿llL:-;;;,.::,1c111 1I1.t111n1e:\. dlH .. ctnt:e t-:-i mt;:;:;; Lh? .1un10 de 
c3.Pt·o::111121ddmer1te .-:. í' .. (,2} lo ...::i..,=-.1 UlilC.ü lci p::;..rir.J¿.cj B.ll"!.?Üf~·clül., fl.,: 
:::.,.~ • ...:: 1> ¡-·es·~~ pci•· uól;:d·~ f•3'1 .. .;1 cilc:.::·n::¿..1· i:=.-n d1c1embr··e ios ~¡,.hi4 p~sc::i~5 

pDt-. c.tola.r (.~.; 

E.n este t-;;!SCr.:~nd1--1 1 :._;~ -:SE· El_:jl;lf1\.::. c¡u.:-:: ':··fl >:~i CCIJ"t;Cl !-'l•.:1.ZG.¡ t?l 

Só.1.a1·"'10 l'E'';:ll:::itr~~ L1.1·1 et e·:.:!:l!lt:?ntc. 1 F.:z.l -..:-J 2t~,C1.tlr··si::c:· •::lr-¿..stl.L~,.~·.1í1•.:·r1h.:.· !,::~ 

l. n t l tu:: 1 1::Jn. 
polii.:ic¿\ 

en e J 
salat"lé\l S:>f-? tc:H'naré:\ t•t:-str1 1ci,1v.:-t y se ~;-;.::.f;1 a. 

l -; b'·/ J ~ l ·":1-

una ·:~ (_, ¡ .j .. ":\ 

1.::1 ch~·-ficit dcd ~_:¡ob¡e1 .. no 3G: e~::;t1111a E·n un ri!-vci de lt:.- biJlLHie~ 

de t)~l.;;iCJ~5~ l·JrJCílfílGnl:;c:,1 ·~e ~Spi-?t",-?. que las llllpDr't<?t:lGr1es, de5r:ues ciS· 
re01st.1·ar un lc·ve descens0~ continu.a1··~·.r1 su tend 12n•.:ic\ é.•,:::.c...:=:ndente., 
;:i.unc¡ue a un t-·1tma ú11~n0r 9uf:' el e;~perimer·11_.¿,_do c~.l -:-inaJ del ¿<.1in 

p·3.Sacio. 

Se es¡Jet~a que cor1 lci ba.J~ d~l coslo del d1ner~a se r·eacLiver1~ 

de mt.~ner·a controlada., las ope1,ac1r.:.ines a.ct_.1·-.,:as. 

1. EXFl~hli:i!UN 

2. ~: x p,:.:,1-.1u ru1~ 
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ANALlSlS DE LA INDUSTRIA 
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lljlf:.Gl~?-\C!UN DE U; fNDllS!hJ.(1 

Con base en el anal is is ecunomico /'edl l =:2dw .. pu8de aprec 1.arsu c::¡ue 
las industria::; ~Lte pueden m¿ntene1·se 8Stc..~.llles y crG.•cer en 
pr·opo1·cion, CC1mo la economi« se las permita, son pr1me1•0 las 
e;,tatales y pa1·aesta.té<les 1ya 'JL\e cuent«n .con el pleno apovo del 
Estado) .. : s1--Ju1endl,.]1as l.::•5 e111pr·1:_"-sas +i L lt.llc.:is dc.1 01·1gen f;};~1;1'an.)t:-l"'f.J 

({;¡•asndciunal~SJ,. ya que e-st.;.\S" a peS.:-"\t" de los p1·olJlemc\::; 
ec:.ononncos u1ternos" ti•?nen r-=l apoyo fifhlnc1era de au.s m~t1·ices 

(c¡ue ~n gene1'C<.l es er1 una monudd mCts +uori;e ciue el peso> y, por· 
Ltlt1ir10, er.,Pres¿._;o ~t..:ll"C:•íldes o me·-f1.ana::)) cie Ol"'l~.Jen rc:gio111cmtdno .. 

'::·i:-~gún lw;; Jnd1Cddo1 f:S ~;r1rnes~·.r·ales dt::il 81'1,. de l.l actividad 
p1-oductiva... se tiene 9L1.e la par't1c:ipdciCJn de las difet~crites 

industr1as e:.1.: 
* l l~D r Ce [;/~Se X 

ItfüU::il k I ¡.; 

1. Lamun1cacior1es <SS) 
:2. E::tracc:1ón de peb·oleo 1Sl) 
·5. f::lec l;r· i e !d.:,ci (S 11 
4. Serv1c1as f1nanc1er~as CSS) 

FUENlE :. 8Rl·jC0 !Jl r·1E.:< 1 Cu 
SS. Sector~ ser·v1c1os 
SI. Sector industria! 

197<) = 100 

7<f9.3 
516.4 
38:2.4 
266.9 

FAFff 1CIF'AC1 ON 

!Jesde el punto de vista de los mejores rendimientos 
obtenidos en la. Bi·IV, pot' el a.ho de 1987, en cada L<nii< de las ramas 
ele la 1ndustrli:'·• fueron: 

rlfüUSTRlA 

-!::.::tractivc\ 
-Trans+ormacion 
-Constrw:c ión 
-Come1'c io 
-Comunice\cinnes y tr.:-.nspo1"lies 
-Servicícs 
-Varios 

FUl:::l\ITE: ItfülCi·ílJORES E<URSA-f lLES J;:i'IV 

Con base en estos indicadores, 
industrias cor1 m~jores per~Jlect1vas, 

1. Comunicaciones 
Extracción de Petroleo ., 

"'-• 
3. Se~vicios F1nanc1eros 

'5 7 

;: 
RFND!M!E?'»lilJ 

ANUHL 

165. 't9 
164.65 
76.79 

2<)1. 77 
373 .. 54 

49.28 
155.96 

puede, r-esL1m1rse 9Lte las 
en el mercado de valores son: 



Cül'i!JiHCACIOllES 

Esta rama industrial está integrada por tres grandes compahias: 

* lELEFüNICA NACIONAL, S.A. DE C.V. 
~- lt:.LEl'üNüS DE ME:<ICO, S.14. !JE C.IJ. 
i: lELEl'-UlfüS DEL l~Ul'(ES H:., S. i-\. 

9~1e a su ve:: son p~wte del 9ran <:wupo d<? n:.Ll:::Fúl-lüS DI:: 11EXICO 
(l"ELM~Xl, 9ue 2demás cuer1t2 con empt~esas como: 

-Al9uiladora de Casas. 
-Anuncios en Uit~ectGt~10. 

-Lanc1liz<.=lc1 ones Me:: j ce.neis. 
-Compahia de Teletones y Bienes Ralees. 
-Construcciones fele+ón1cas Me.~icanas. 
-Const1"'Ltccioí1es y L:an¿llizaciones. 
-D1psa Radio Movil. 
-Edito1·ial Arg.:;s. 
-Fincaa Coahuila. 
-Fuer::a y Clima. 
-Imprenta Nuevo Mundo. 
-Impulsor¿\ 1·1e::ican21 de íelecomun1caciones. 
-Industrial Atiliada. 
-lngeniet"'ia, f~'t,D)'ectos y UiseNas. 
-Inmobiliaria H~tlan. 
-üpe1·adora Men:an ti 1. 
-Reconcentraciones lelefonicas. 
-Renta de Equipo. 
-Servicios y Supervis1ór1. 
-Teleconstruc to1·a. 

En la 9ue T12lé:·onos de? l·lé:<ico-. S.H. 
uno, puesto que tiene una cobertura a 
sucursales en todo el paisl. 

de C.V. es l<;.,1 

nivel nacional 
núme1'0 

<con 

n-:J_ME.X tiene una gran participación del Estado, ya 9Lte éste 
es su p1~1nc1pal socio. l:.! mercado en 9ue se desc..-;.rrolla es un 
monopolio pe1-·iecto, dond<= no e::isto nada más que un solo 
p1·oveedor de este servicio, por lo <¡ue controla la totalidad dt? 
los precios de sus productos. 

En lo 9ue respecta a su oferta y demanda, esta industria 
produce un producto de uso necesario y, muchas veces, 
indispensa.ble. Por esto, puede asevel'arse qLte l¿~ demanda siempre 
irá en aumento y 9ue dificilmente pasará algo 9ue provo9ue lo 
contrario. 
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Los factores de m~.yo1" irt .. 1C-?renc10 en su desat·t'C.Jl l.c.., i;dles 
como c.1royo quberrlt.11r1.;;.•11t;~·l i:..1 1·~stt ic.Li1·in~-s leyale:; .. e inno·,/21CíCW1 
tec:11olóq1ca.. ent1·e otr¿¡s.1 SlEmp1""0 ~C-;-l"¿d·1 fovor·ablcs Pl1 la guP 
t:or·respondc· d l~ Ff'Ciduc.c1on 'r' la colocac1on ~comerciali..:a•=1on) 

del pi"OCJucto. pue:::.to ~u.e c•.t•"?nta con el a;:ioyo ec.onom1c:o n(~CL·sar1 Ow 

1:::1 Ltn1cc. ~¿..ct.,.01·· q1_1•= podria 5e1~ ddvers1..:e par·a . obtener· 
r'enciJm1ent:i:.::-3 o t1·c-¡·,¿~r c:l •.:rr.?t:lí111er.·¡:o ciC? le:~. ind1.1:.:it1 ia de le-. 
comunicd1ón e~ ..:.:1 :::: lndic.:..;to. Hgt··up3c1c;n gl'em1al ctJ>'::?.:::: de\ .. 1s1one:-1 
podrían par·E.!1;::.::.11· lu emp1·t:·.3a. aun~-:¡ue i::."3Lc."'\,. t::•mbi~n ':'.it:..11 .. id une".\ 
t'einotd f'O::j1bil1•.Jad ·:./?:>. gue: 1.:::l esl'-.:.·da'! como f't tilC.lp-.?.1 é.lLt.:iwnista, 
no permitii"'ia ~fD.ndC?s pé1·c1diS:.; PiJr e:;te 1nol.;1vo. 

rc:-\l ve::. t=:l l'J.eSgD IOCtS IJl"'a11de 9Lte tendl'ia 9U•:.' t?n+r'~~n1;cil" 1_1n 

dcc1onisl;a. en empresds deo esta rama induslr·L:1l, es la 
nacionali::ac1or·1 cJel grupo 1je e1i1prE'5C1.s \como la nacionalizaciónb 
la b;;;.iv:.:a. en 1<-1"8~·~).. ya c~uc;;. s1 se sucitara el c(".;..so solo se podr'ia 
recuperar la 1nvers1on Cl. un muy lar·go pl<..;::o~ 

E X l Ri"iCC I 01 ~ DE F'!OlfiOLEü 

I:::st¿;,1 indLtst1~1a l;ambiL·n form~1 ur. gt~an lf,onopolia (el más i·uertf.? e 
impo1'tante di:: Mc:<icoi. f-'eone:: esta inl.:<?grada con csi capital 
estatell (~mpresa del 12stadol ~ t:..sta indusl.;1"'ia. en cierta forma, es 
la 9ue pr·ovet:: 1·11.a',.ormente al Pi:1i5 de 1·-ccLu·s:::is -frc:3co:: del 
e::terio1·. 

r amtli.~n E.1 s una í11dLlstr•id ~n 1~. que la Jemand¿• intern¿,_ l"ar'a 
vez se ve contr{..~.ida por ·fa.cltJl'E~; r:2concmicos o sociales, mas .bien 
tiende a incrementarse dia a diR. 

~n la indu~~t'icl peLr·ui~t·cl~ ~~ ~1 wy~~~a ·~n C~m¡~~ dif!~il 

para 1988, por la dependencia tan 8rande 9ue tiane con respecto a 
las factores de mer•cado internacional. 
Uno de los facto1 ... Es gue m€\S tuertemente reper'"cute en buenas 
oportun.i.clades de desat"·1··alla p¿'"ra la ir1dL.1:;tria pc.t1 ... olc1 ... o., es e::l 
~vanee tecno1og1co con que cuenta. A pesar de la situacion 
prec2.r.12.' en ri1_11: ~-se r.::?nc1_1.i:.:nt1'(·~ 0:11 p-4is, ~n 1n que a t;ecnologia se 
refie1 ... e, F'eme:~ cuenta co11 una de las me,jor·es in·f1-.aesl.:ructuPas a 

nivel mundl al. 

Los m¿,s g1 ... ::i.ndL-'-:?:S inconvenientes que tlene F'emr?:·:, 
r-.elacionados cor1 su estructut"a econo1n1ca. E11 f rime1~ i;ét-.mino, 
posee Ltr1a c1<? la~.; b1Jrocraci1~S má.s comple,i¿<.s y corJ·uptas~ después 
de la cic-?l (~wb1erno Federal. ?-1ctemás, cuente con la deu.d¿\, tanto 
interna como e::te1'n<01, más impo1·tante de Mé::ico. 

son los 



SERVICIOS FINANCILROS 

Est2 es otr,a de las ramas de la idustt"'ia ~ue obtuvo un alto gt.,ado 
de actividad pr·oduc:tiva ~:1 a110 p¿\s~C0 ~,..- guc tiene bi.\eric:·s 
pe1"'12pectiv-r'J.S pci.t'.:~ cantinua.r' S<J desat·1 .... ollo, ~uesto C1Ue esta cla.se 
d~ set'Vl~1os tiendGn a ter1et"' niás demand~ dia con dia, pot' !ci 

neces1d.:..\d c1-·eci0r.te de ob{;enet· 1·inanc1=-;:-lE-r.to adec..:u¿;do .. 

Lc.1 ri.•.ma de le:;, servicios tinanc!eri:.:;,. se deser;\:uel\'D en un 
mer'cc~do 01igc.1pol1sta" a razón de c¡u:.2 solo e:'1st8n algt..(ncts 
empresas c¡ue Sf~ dedican C\ otrc:cet"' est;:-? tipa de sef·vic1c.s. 

Esta industt"'1a es cor1st1tuid2 por·: 

J'.-1mer·1can t:.;q ..... t·6~;;:; Co .. q.1é;-~ica) 5 .. A. de C.\ .. 
Arrendadar,:a 1-w1e::, S. A. ele C.•,¡. 
f.\r1"'endadot'a r- inc•.nc ier·a Monterrey, S .. ~. 
At·T·endado¡··a lnterna~::ional, S.i-'t. 
Art~endado•~a Sorne:<, S.A. de C~V. 
Arrendadora Unión, S.A. 
Asegurciclora Me1~icana, S.,A. 
E"portadora de 1~ tnan::as y A1Tenda.dot'a d2 Jn;nL1ebles. 
F-ían::as frlani;t::rl'E)", S .. n .. 
Gr,upo Nacional 1-·r~o·/inci2l. 

Segu.r·os (4rM . .'.?rica, S. H. 
Seguros de Mé;:1c:o 1 S.í-"1. 
Seguras La kepúblicc:,, Credime::, S.A. 
Seguros Tepeyac, S.A. 

E.stets ern¡ ... 1·-=:;;-,¿12i ·:·o~"'m2.n 11nM Pama tOC:i...!str1a.J. 1 ... ea.lmente fuerte 
C?n la economia del pa1s, y 9ue tienen :nu:"' buenas t->füy2c=icne~ 

tanto a corta como a larga plazos. 

Le. comt:rciaJ.i:::¿lc:ion 
aunque la tendencia a 
inL:i·i::;r,.::nt.J. ;;.~ fj nRs de un 

de sus set~vtcios es estable ~ocio el ano, 
ad e:¡ u l. r ir un -=:es uro o L\na. -f i ,:;~n ::: ¿. Sf.? 

al'l'o y p1"incip1as de oi;ro, 9ur.:! es cu¿-1ndo 
al cerrar• un e.jercicio una empt'osa i:;ient: .;._te 
par•a obtener un nuevo crecl1 to o aoa.c¡uín2~"1e·., 

la renovación de c:ant1·atas a.n-Cer1ores. 

~ds~lt~it~ 1.1na fianza 
y en ott·os casos por 

La etapa mas c1·it1ca para estas ¡Jt·~stadot~as do sevicias, es 
una etapa de ín-flr).ción, en la 9ue t..::-.nto personi\s tlsic:::as como 
morales., prefiei"cn c¿\nalizar sus t'ecursos a a190 más l't.:..1ditL1ab!e. 

COl~CL.US I UN 

C1 .. w1 b.:ts<.? l?n la5 car ... 1ctiz~risticas de cad¿; una. dr2 l,;\s industria·:;¡" 
puede.:: df0t(.Jf'1nina.rse 9ur~ lo. .t.nfJu::;-i;r i.r..-t ~;~i::: tiene m;:.,º=; 4:'"~\ct;o1·es a su 
·fa.vor C15 1¿1 de comun1cac; ioni?.5, po1•c¡uc ~:\clt?mt~s:; de tc:~nt?tw b~tenoE~ 

antncedi::?ntos +inane: i 1;;:i1··os, 58 c:ono;;.; i dE·1·.~-. un cc.:..mpo ·1·undc111H2n tal par~:.. 

c~l des~.rrol io del. pdls, ya 1:iuo hoy ai :J, l.as cumunicc.\ciones e:~?n 

cu~l~uiet~ r'oldcior1 co111et'c101, política o' social son ld 
fundc;1men t;a 1 es .. 
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ANTECEDENTES 

Teléfonos de México, S.A. de C.V. es una de las emp~esas 
inte9t'antes del grupo Tele·fanos de l·ie:;ica. 
lelmex constituyG la rr~ás· gt"~ndo dE las ~mpt·0sas dedicadas al 
s01·v1cio de 1as comunicacion1:?s ... a ni .... 'el r¡¿,c:iDni:tl t:? i.ntet~nacion¿\l; 

SL(5 t-unc1ones van d·:::;de const1 .. u1r y estab.1.ecer· ld intrai:?s-,tructur·a 
su·fic:iE:inLe hasta p1"opot·ciDnar se1"-1ic.~.a y mcinter11mi.ento al 
s1st•::.:ma, pc.,ra o·l·recer c.~1 st-::r·vic.:io de CW1'i1:..Jri1,::-;J.cion. 

En la inte';1ri;..c1on dE· su cap1tc..i, le1m(:;;: cuenta con gran 
par·tic~pc\c1ón del Est;¿do <socio ma',,.or1tario>, el caFital restante 
esl;~\ en manos de usuarios e inversionist¿i,s .. en gen•:=r·al. 

Constituye 
constituid.:> por 
de la empt,esa, 
141: 

la es1;rLtctLwa 01·83n1ca básica de fELl'll::X esta 
un di1~ectot~ gen0r~a1, como jet'at~guia m~:{ima dentr~o 

éste d11":lg~ 6. t=:i11cü d1:-cc:cione~: 1:vP...,-=.e lD. Fi8• 

-!Ji1'ección de E::pansión 
--Dirección de Finanz<:>s 
-Dit~ec~ión de Set~v1cias a Clientes 
-Dirección de Planeac1on 
-Uirección de Recursos Humanos y Relac1or,es Labo1~a1es 

l ELEl-'01 füS ¡:_¡,¡ SEfW 1 L l U 

En 1"/8"/, 
apara l;os 
ante1~ior·, 

í:"!l sistema telefónico obsel'VO un aumt-?nto nel;o de 45765:~:. 

9ue representó t... 1 l. de incrl2mentu 1·esr-,1.=cto al al~o 

para terminar diciembre con 8'U1~.64U de aparatos en 
servicio (véase la F19.. i:;:,J. Cor1 t=llu.. ;;;~ '-."\lc..:'.n::.ó •_1.n2'. ri~nc;ida.d 

telefór1ica d~ 9.9 por c~da 1UO habitante6 tvéase la ~i9.16). 
En 1'l87, se inc1-ement2.ron 3500(11.1 l inea.s, la que l'epresenta 

un 'IO~: mé1s de lo constl'Ltído anualmente en promed1t1 durante las 
últimos cLtatr·o a11os. Al finC1.li2ar el afio, el sisl;f;!ma cuc:nt.a y;;;\ 

con 456$55 lineas telefó11icas de tecnología digital, que 
rept·esentar1 ~l 21 ;: dQl tot~!M 

CENTRALES TELEFONICAS 

Durantr~ 198/, se pusier·on en set~vicia 118 nuevas cent1·ale5 
tele-fónicas c.=\utomatic.:a!:; pi~l"C:-<. el :5ervicio loc:al y de= larga 
distancia, y se ampJió la capacidad de 165 centt~a1es más. 

Se constt,uyet~ar1 y tat,mir1at·or1 11~ ed1+icios para centr·al~s 

telefónicas en diversas pat'tes del país. Se instalaron er1 la 
ciu.da.d de M(.~::ic:o, un tutal ci(-? 17'2 k111 de r.:ablF· dE-: 1"1b1··¿¡ óptica, 
enlazando .a 14 cr~ntr·alc:.:·s loc¿(les., ll~'~Ja.ndo en 1'~'87 .;.J. :~:.::.:6 km en el 
at'E.la 111eLr•1Jpulit.::ln.:i.; ~n E·!. 
Cdble dG:i +ib1·d ópl:;ic;J't 

r•-=:isl;n del pais., s;;? insta.larc>n 11~~~. ~.m de. 
lo e¡ue perm1t1ó E,.\nla.:ar l:::i ce11l;r•¿1.Jec:. 

J. oca.les. 
óptica. 

Co11 0~,t;o ei sJ:~~.¡tema 0.:....uE~ntci c:on i+c,L/ l:.m de ci::.•.rJlE~ de -f1lJt"'¿,. 
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¡,:E:.D E::XTERIOI· 

En rela.cion c::on !a ,~Qd e:itE1~1wr, esta se ampJió inecJ1¿;nt.e la 
cons1;ruccion dd 4'31JO<J<)O mett•a-ducto-via de canalización, y se 
ocupetron 8 '-15~·'tu(nJ ha1'as-hainu1~e en la const1·ucc1on df'.,:. 1·3.S P~des. 

El sistema de l ¿1rc3a di stanc 13 ·1 ue i ne remen tadu median l.;e la 
instalac1or1 dG ~··tul,6 1~1 J~m c1e cit"cuito. lJ'? esta maner·a.., lc1 red 
de larq .... ::.. d1stdnc1d se integ1'ab.::1 al te1·rninar 198/. con -~7'434.075 

t=:.m dE• circ:u1to.1 citt"a Lit.te rcpr·e~ento lEL7 i~ m~.s gue r=n 1986, 
alcdr1zando 12~~~4!~(:1ul1 llarn~d~s efe lat•ga d1st2ncia nacional (Véase 
L• f-'i(:l· 1/i y ;-_;, llO<YJ de c:onfc1·enci¿,5 de larga distancia 
intQr·nacional (V~¿\se la f~ ig. 18). 

ülT\üS St:T, VIL l OS 

Por medio de la r'¿1cJjocomunicac.:1ón,. SE~ MLunentó la pr·estación del 
set"'Vicio tele·fónica a comtJn1d~des t'Urales en forma 
significativa, ya 9ue se conect21·on al s1ste¡na, dut'ante el aho 
.:_;¡6 pablc;dos. 

Se inició 13 inst~1lac1 .:.Jn masiva de .::.Parato5 i:;elt:!funicus p.:i.1"2. 

servi.c:iD p~tblic:o de lat'ga distanc1« <LA!lnfELi ad•2m«s de conti.nL1ar 
con el pcr·i·eccionamiento del sístemi\ Triple;~ de lineé\s 
comparti.das, gue pE1"'mit1rá L•n servicio te1e1·on1co a mE-rHJr' c:osta 
en grandes un1dacJes he.bitacionales \SLtm1nistra.r serv1c10 a tre:; 
suscriptoJ"'es en +arme\ compartida con llna sola linea> .. 

lelme:< dec1d10 participar' como socio en el cable 
fibras opticas denomina.do º fci,l;--·9" quis: ~ntr2.r~ en 
en 19t/1 y glle enla.2¿<,1·a ~ Ame1 .. ica con E::uropa. 

rn.::LAC ·1 1 ll~EB LABOhi-\l.C:S 

sub me.u· ii-1\j ""' -

funcionamiento 

0urante 1987, la empres~ modificó sustenc1almenta su esquema 
adm1nist\•ativo al c:rE'arse e incot•porarse, el lo. de febrera, la 
Dirección de kecursos Humanos y Relacionas Laborales. Adem~s, sa 
.;.armó un Lomitó i•li::to df.~ ProdL<ctividad, cuyo objetivo es de·finir 
la implantación de un sirateo1~ de calidad total en la empresa, que 
perm1 f;a, un 'ÍOl"ílkl. participativa, mejor·ar per•man~ni;emenl;e l.t::1 

calida.d del st?rvic.io telefonicei .. 
1·~1me:: h,_, s1do u11a empt'E.1sa g1J1..~ na ~1en~::1·.;;.dfJ c:mpleo:.-:¡ para c?J 

pais, ye' que en (:0<::~12 dt1o? e.1 numc·?l"'<J de cnrp.lec.,dos ~:.;s: in.:::1 .. em1:ntr.i r;.;r1 
·1 t)-~;8 . ...,,, ~:\.l +ir.,.~\lJ ..... ~u- ul t:1i1W, Tclm~1 :: y¿: co11,¡¿t;;:1t:.¿~ .:¡.f~7Uu c.·1npjf?6dci:::.> 

i?f"l SE•l"''./li.:lC.1 !.."<.Gl;.i ,.•..). 
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Fig. 17 

CONFERENCIAS DE L,D. 
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1·Ju1::, 1./Q•:-; SEHV1 e] IJb 

Li.\ 12111r:·1·r-;;-sa pl..:;,n¿;.~l cc:nt1nuar' avi:.1r,:.o:an1.:1'J dut·a1lt8 le>:: p1't~J~\i.11os ¿~110:=. 

E·n l¿\ 1ncw1-pcwacic;n cit.? nu·:-:-.1c.5 ser•vJ.c10::: .. 
Vui·anl;;;_i ll¡.1 88~ :3f? c;:tt.?ndur'il. la comc·;·c1·;.~l1:.:::tcion dt2 si:--:t''.•.tcios 

de 1:.~rd .. 1·..::t.it?'.:i d1.:Jilule:·:; la 11\.?d'CL\Clan por· tono~-; en lc1.S 

pr1nc:1p,._:.l1...~~-,. C:J.Uciades del pc.t"~'::,. f·'1ensan in:-3t:ala1"' nue·vcJ.:;:. 
mod~tlLd2tG~·:3 de-~ tc..llé-1-onos públicos ~/ e:'.tEnde1· l¿. cober·tu1"'c\ de 
tf?letonus Ladé1b2l <:11 intoriot' del pc.~is. 

S8 inicia el ser·vicio de Lad~ 8·.lü de cobt··o 1~~ver~tido~ a nivel 
n¿\c:1onal., y se p lant?a inic.ic.H"' la p1··estacicn del 5:ierv1cio LG:\da 8u1_, 
desde y hacia Estados Unidos. 

En el campo de la tele+onta~ L1.no d.::: le<.::. subs1di¿\p1as del 8r'Upo 
'íelétonos de f"lé:~ico, Radia Mó· .. ·1 l Dipsa, recibió la '.?:d;ensión de 
su concesión pare\ pt·estdr el set'vicio a nivel na.c1onal .. 

RESULTADOS DE LAS OPERACIONES 

En el arto, la empresa tuvo in91·esos por l 489 964 millone5 de 
p1:so~; esto es, 16:2. i: m¿i,s gue la c.i+~-a alcan::arJ¿-1 en 1986.. Es·te 
¿umento en los productos ss debe a factot"ES coino: 

Mayor nLlm<?l'O de i;e léfonos en se1-v ic io. 
Inc1~emento en el volumen de lla1n~das d€ l~r·g~ 

Aum•2nto a las tar'ifa,s;-, de- servicio::1 
intet~nacianales. 

dl~L:dncia .. 
loc21le~- e 

De estos in91"E.1sos, 218, •-l.1!5 mil !Gne:.::1 de pesos corr·esponden 21.1 
ser·vic10 local" hc1.biendo supet·ado en 19"/.~5 ~1• n1C\S c:¡ue los 
productos corrc-?spandientes ¿._ t986 (véase el c:uad;-·o Tabla 12j. 

El servicio de 
244 7/i..¡. millones 

t"\elación con los 
de pe·.=os.., ci·fl"a 9ue representa 16(1.9 ·¡,. rn.::~s en 
obt"nidos c'1> e.I at1o ante1-iot' \1986). Los 

set·vicios de lat"Sª distancia nac1or1al a1car1z~ron ur1 total rJe 
441) 4:~;8 millonc::) de pe.1sos (-..1e2se /1::.~·¡Ja 1.:2) 1c;.''..:;: .. i i: 1il~\::i c1ue el 
pe1·j.odu ant1.2t·1or'.. en tantcJ lcis ingr'csos del s8r'vicio d€'~ larga 
distancia int1?f"ln21c:ion¿1.l <que estC.\n nomin¡,.~dos en rlnl-:~re~_¡) ::;u¡¡¡ .. ~1··ut1 
804 :::.~56 millcH-1~·~} L.il::;! pesos~ lo LlUE· r·atj.fica, c.¡ue es el set"vjcJ.cJ 

,9ue 9ener2 mayar!-?5 p1·oductos póra l¿' empresa. 

Los gas tos cJt::J opet·ac ión sumaran 1 0~1:2 1. 56 mil loni::::s de pesos, 
que es 173~8 % n\~S que los gastos iricurt~idos en 1986. Este se 
origino, en gran P"\l'te, por el aumento de salarios oi;or9c1do en la 
revisión del Contrc:1to Colectivo de fr¿\ba,jo celebr-ada r-:?n el mes de 
abri 1, y de por atntmentos c1dicion;\.les de.l 2CJ %. otclt"8ªdo ¿\ pa1"tir 
del lo. de abril, del 23 ;; otorga.do a ¡>artir del lo. de junio, 
del '.2::5 'l. otoi'<Jado apat•tit' dc-ol lo. dE:> ocl;ubre y del l::i :~ otorgc1clo 
a partir del 1~ ch::l diciE•mb1·e~ ademf.l.s el 1ncr1.:::menl;o ciP p+=:1r'sonal .. 
que sumo 4~ 1y::;:EJ pc·r·wonas 1.::-11 l.;;'1 eJe1~c ic1cl., GS'itCJ 'fue 9 .. C/ í' .. rfü'3=> 9LHd 
los CJLl(.,'? labo1"abc.1n r.--=n el mes de? dio::iembr'e de 1l7'tJó .. 
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Los costos tam~1~r1 au,ner11:ar~an por concepto de dep1 eciac1on, que 
suman 204 4Ub mi 11 or1es de pesCJS y que, a s1_1 ve::, rep1·esen té.\n 
1~.7.1 :,~ mas que •211 l~cio. Oi..1·u 1~~tOí .:.t1·it..;1~t!do ~ pi;:;t.P inr:remento 
.Jel coGto ::en 1os .;.;_1.11ni:-,.r,l:o::=; de rr·C'c:ios 2 lns 9_ui:: se t1an vistos 
sujetos d~v~~·rsos mat0r·1ai~s y componGontes ut:i.!1=:¿•dos en lci 
operación de Ja plan1a t;ele+un1cd dut·ante el GJe1cicio. 

t'4 lo lar~ga del e 1et·cicio. las inte1•¿.5e:s netcs cau~ados, ya 
deducido:; los p1-·odL1ctos obtenidos de in·..-c::r-::;1ones de 1c·sore1~1a. 

2sc:end1e1··on a ._,.,27 14t.J millor1c:i;; dE~ pC::5os, 1--·6.6 ·,..mas c.iue los-, 
1ntere~e·::; pc.~i::Jé:teios du1-é:.i.nte 17'86. 

~~slmismo las pé1~d1d<:\5 en c:c1mb10~, SL!IJ'idc"\'.:...i S·~)bt·e !~ tata.lid1'::\d 
dcil pasivo en ¡11G11eda 1,..::_1 :;t1··.:.;n.1e1-·d. indep~·i1dicntein·-..:.;nl:t? dL? su fechd 
dP venc1m112nto, ;.;u111ar1 1 5:_..,5 11¿.::_, rn1 l l1..Jn0~; df-.? pesos .. 1Jedl..tC1dos lo:s 
inl;c~rese;:> y pt'.:t'di•ja cambiar1a de 1 /~.i~ '7'7u 11111lones dt2 p12:S•:JS t..1Ue 
co1·responden a 1.a util1cicid pGr· posicion moneta.1·1':"\, t»:?::iulta un 
casto 1r1te9t-al de ·1·ir1ancia1n1ento de 17 63~ m1llor10s eje pesas. Con 
ello la utilidad antes de impuestos y p~r~1cipación de utilidades 
a los tt~abaJaao1·es ~sc1er1de a 421.1 175 1nillor1es de peso~, cifra 
9L\e es superior· l~n .2.11.2 i~ a ia utilidafJ dictam1ndda en i-=?b6. 

Dure>ntE! 1987, 1¿1 empt'esa invirtió en la ampliación de la planta 
telefanica 6¿1 237.2 millones de pesos, cifra que es superior en 
128.9 ~ a la invet'sion t'eal1zada en el pet'iodo antet·iar. 
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TABLA: 11 

ACTl\'O 

Planta, fropiredades y E:;u1po 

Inventarios 

lnvers1on en Cia. Subsid1ar1a 

CIRCULAllTE 
Efectivo y valores 
Ctas. poi' cobrar 
Sercotel, S.A. de C.V. 
Cia. Subsld1aria 

Suscriptores 
Otras 
Paqos anticipados y o~ro; 

Suma del activo circulante 

Suma del activo 

EST~ 
SALm 

IELl:fO:lOS DE HWUJ, S • .\. DE C.V. 
l\AU;i~GE GEl!Ef\i<L 

al 31 de Dic1ec,bre de 19Di ; 1980 

1987 198b 
CAP lT i1L corn AELE 

Cap1 tal Soc1al 

55;4i74 2:21031 frioa en Vta. de acciones 

37i530 249358 Actualizac1on de Cap. Cent. 

5Bv43(• 223931 Utilidades Acu,:ula·la; 
Re;erva legal 
De ancs anteriores 
Utilidad neta del ano 

Su~a de las utilidades acwn. 
123'133 92221 

Suma del Cap, Cont. 

822<!89 •J 

242757 80316 PASIVO 
23<)698 86035 
29368 1249.3 A largo pla:o 

. Reserva para Contin9enc1as 

Credi tos Diferidos 
1448545 271065 

A CORTO PLHZO 
Venc1meinta m~nos de un ano 
Cuentas po>' po~ar 
!u.puestos por pa9ar 
15fi Y PTU 

Suma del pasiva a C.P. 

Soma del Pasivo 

0241279 2865Z.S5 Suma Pasivo y Capital 

JESiS 
DE LA 

tm DfUE 
BidU©IECA 

1987 19Bó 

363566 229185 

123625 o 

2677'i05 1019311 

9384 57'14 
8141 8141 

293936 71798 

311463 85733 

3476561 rm239 

3010472 1193077 

2Cr!ú29 8?773 

826675 1641i/ 

294926 92207 
188362 107558 
106466 39624 
49728 () 

639492 239389 

476471B 15Jll4b 

8241279 2865385 



lAEJ\: 1: 

fELEFil/<05 DE 11.EXIW, s.,;. DE C. V. 
ESTAGDS úE liESULT ¡;¡;05 

Por los anos terminad.;; el SI de Oicie.wre de 1987 y l9óó 

1967 1986 
lllGRESOS El/ UPEl'AC ! Oll 
Servivio Larqa Distancia 
Internacional iBoq, ;36 i32é, ó2B 
Nacional 440. 438 15\1,493 
Ser\licio Lc:al 218,445 73,481 
Otros 26, 745 14, 166 

------
Sl,489,964 $564, 7bS 

GASTOS DE: 
Operacion i621,2b5 $221, 203 
Depreciac1or. 204, 406 86, 193 
Mantenimiento 222,676 75.578 
lo.puestos 3,589 l,29ú 

---------
$l,CJ521 156 138;, 269 

COSTO INTEGRAL DE FIIWIC!Afl!EIHD 
lnetereses neto $227,140 $96, 1)03 
f·erdida en Canbios l,525,4o3 52.\,59ó 
Utilidad en fOSicion mono.taria -1, 734, 970 -542, 287 

--------
$17,613 178,312 

Utilidad antes de !SR y PTU $420, 175 $102, 187 
------

PROV!Slül/ES PAM: 
!SR $57, 9/0 i2l,2l5 
PTU 18,539 9,li4 
Impuestos di leridos 49, 728 1) 

-------
$126,237 $:0, 389 

-------
UTILIDAD NETA DEL ANO $293, 9.38 $71, 798 

======= 



TAE:Lli: 13 

EofHDO DE Ci\11BJOS rn LA SlTUHCIO:l FUIANC!ER.1 
( Cifras en mi llooes de peso; ) 

COUCéJ1ü 

FU8HES DE EFECTiVD 
Flu1c de efectivo generada por la o;;;rac1an 

Util 1dad ne;a del ar.a 
11a; ~¡;:er.ü3J 

f\Pl itacic!'les a resultada:; que no requirieron 
de la uti liza:ion del efet:t1va 

Diferencia er, carr.~ios pur actuali!ac1on 
en rnoi1eda e}:tran.iera 
fieprec1acion 
Ut1lidad en pos1cion monetaria 
Incrementa a la reserva de cantingenc1as 
15R 'f PTU 

Efectivo Ger.er2do por la aperacian 

Financiamiento r otras fuentes de efectiva: 
Aumenta a cep1tal social y prima 
d~ acciones 
Contratac1on de pasivas a larga plazo 
Baja de valor neto en libras de 
e~uipo siniestrada 

Incremento en: 
Creditas diiendas 
Cuentas e 11:.puestos par pagar y 
pasi'tos O.CUii.iulado; 

Suman las feuntes de eiectiva 

llPLICACIOtlES DE EFEmvo 
lnvers1on al costa· en: 

f'lant~. propiedades y equipo 
Inventarios 
Incrementa neta en las cuentas por 
cobrar y pagos anhc1padas 

A~<irtizac1on de financiamientos y otras: 
Credi tas diferidas 
Pagas aplicadas a la 1·eserva de 
cantlngent:ia 
F inane iamientos ~agadas 

Otras 

Suoan las aplicaciones de efectiva 

Incrementa neta de elet:t1va y valares 
de faci l realizacian 

1987 

$213,938 

1,529, 845 
204,4Ub 

-1,734,970 
237' l4ó 
49, 728 

---------
$580, 093 

!200,699 
358,413 

ato, 268 

147,646 
-----------

$2,097' 119 

$618,333 
139,376 

1, 146, 268 

18,324 

31,330 
103,290 

8,986 
-·~-----------

$2,065, 907 
-------------

$31,212 
=========:::=::!: 

199b 

$71,798 

527,512 
86,11a 

-542,287 
b-3,215 

-----------
$206,436 

t7ó,490 
147,540 

14, 700 

8,94! 

71, 717 
-------

$525,824 

$251, 116 
1;5,266 

%,n2 

12,235 

11,310 
28,443 
3, 149 

---------
$4W,m 

------------
5571531 

=============== 



F'OfiCEl~TAJES IIHEGRALES 

Telme:<, en el aflo de 1'1~87, tu~;(') movimientos favorables en st.t 

activo, obteniendo un incremento de 125 % del primer trimestre al 
finalizar el ano, en tanto que l~s deudas crecieron en 154 % en 
el mismo periodo <véase Tabla 14). 

El pasivo tuvo predomió en relación con el capital, el 
pasivo a lar90 plazo fue el más si9ni+1cativo <véase fabla 14). 

En lo 9ue res¡>ecta a las ventas netas, se log1·ó un 
incremento del 500 %, en todo el periodo de 1987 (véase labia 151. 

El resulta.do del e.iercicio repr·esento en el cuarto L1·"'.i111t::-st1-e 
del pr1odo de 1'187, el 19.J:::; 'l. de las ventas netas, lo 9ue 
resultó un decremento del u % en comparación con lo logrado en 
los trimestres anter1ore.s (ve(.-;se labla 15). 

Para el primer trimestre de 1988, Telmex continúa con la 
tendencia 9ue logró en 1987. Comienza a recuperarse en su 
financiamiento interno \capital), en relación con el e::te1·no 
(pasivo). En lo 9ue se refiet'e al resuJ tado del primer t1·-imestre 
y a las ventas netas, se logró un 29.1 % 1veanse Tablas 16 v 171. 
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rn~LA: 14 

PORCEllTAJES lllTEGAALES 
TELEFOtlGS DE HEAlCO, S.A. úE C.V. 

Resumen Tnmestral del lo. de Enero al 31 d2 Diciembre de 1>87 

lo. TRlll 2o. TR!tl 3o. TRIM 4o. fRill 
CO:lCEFlO 

ACTIVO TOTAL 3b53885 lú~ 4574Z48 lljú 5é7'1)69 100 8241278 lúú 

ACTIVO CIRCULAIHE 325218 8. 90 4078:1 8.9 507237 B. 94 144854.\ 17.b 
Activo D1spanible 709·)0 1.94 88423 1.9 147241 2.59 123q}3 1.51) 
etas.y Ooct¡¡s,:< cob. Clientes 110161 3.04 151910 3.3 182314 3.21 24:756 2. 95 
Otras Ctas.y Doctos.:< cob. 1234<!2 3.38 14218'1 3.1 152563 2.69 1052987 12.6 
Inventarios 124764 3.41 156156 3.4 209915 3. 7(1 249277 3.02 
Revaluacian de Inventarios 193193 5.29 307367 6.7 42113(• 7 .42 128252 l.56 
Otras Activos Circulantes 19927 .545 25299 .55 25119 . ~43 2'1.}68 .J':)6 

Ine.uebles,Plar.tas y E9u. al Costa 437828 12,IJ 476863 10. 56()825 9.63 753652 9.14 
Deprec. y Ai:mrt. acumulada ~'.>295 1.51 60,52 1.3 66790 l.18 1194c, .873 
Revaluac1on de Activ¡¡s Fijos 408555<> 112. 5075775 lll 6180220 109. 8654711 105. 
Deprec1acion de la Revaluacion 2131524 58.3 2671750 58. 3254668 57.4 4421)288 53.6 
Inversiones en Subsidiarias 2i6780 7.57 346~7ü 7.6 432412 7.62 58ú431 7.04 

Construcciones en f·1·oceso 397365 10. 9 536098 12. 683728 12.1 

PASIVO TOTAL 1875925 51.3 2278989 50. 2716952 47.9 476•1717 5i'.5 

PASIVO C!RCULAUTE 278269 7.62 288l8l 6.3 S64463 6.42 579812 7.04 
Proveedores 42920 1.17 50450 l.1 61137 1.08 981)80 l.19 
Creditas Bancarios 60354 l.65 15999 .35 18332 .323 189482 2.30 
Otras Pasivas Circualntes 174995 4. 79 221737 4.8 284994 5.1)2 29225r¡ 3.55 
-----------------------·-------------------------------------------------------------------
PASIVO A LARGO FLAlO 
Creditos Bancal'ios 
Credi tos no Bancarios 

ornus rAs1voa miF&rn;os¡ 
PliSIVO cmmtiGEIHE 

CAPITAL CONTABLE 
Capital Social Pagada 
Prima s/venta de acciones 
Utilidade;; Acumuladas 
Actualizacian del Capital 
E~ceso linsuficiencial en 
Ac\ualizacian del Capital 
Resultado l!cumu lado por 
f'osicioo Monetaria 
Resultado moneta1'io patr110on1al 
Resul \¡¡do por Tenencia de Activo:; 
no Monetario> 
Resultada del Ejercicio 

1472000 40.3 
1162267 31.8 
309733 8.48 

24Ló5 .664 
101391 2. 77 

1777961) 48. 7 
306345 8.38 

31263 .856 
1606107 44.0 

-21'1416 -5.9 

-5333~0 -15. 

31892•\ 8. 73 
45661 1.25 

1830674 41). 
1394078 .J(J. 
436596 9.5 

30043 .ó6 
130086 2.8 

2295259 50. 
337694 7.4 

26687 .58 
2031414 •14. 

-233515 -5. 

-565570 -12 

332055 7.3 
132979 2.9 

2122134 37.4 3010472 36.5 
16Jú·l35 28. 7 2141ú93 26.0 
491699 8,6'/ 869379 W.5 

~0:;27 ,852 lm~727 w. 7 
182028 3.2! 289704 :;,52 

2957117 52.1 3476561 42.2 
355900 b.27 3635b8 4.41 
631 96 1.12 123625 1.51) 
22110 .390 17525 .213 

2547913 44. 9 3667872 44.5 

-270393 -4.8 -989967 -12. 

-603556 -!!. -1~!17316 ··!5. 
52102 .918 

281061 4.95 257349 3.12 
237791 4.19 293938 3.57 



íA&Lf\: (5 

f uECEtH tlJES JUTEGW.LEo 
TELEFU:l05 DE tlEA!CO, 5.lt. DE C.V. 

Í\é::..::::an l ncestral del (o, de Enero al 31 de D1cietbre de 15'87 
-----------------------------------------------------------------~- .... __ 

lo. rnrn '· TRIH Jo. lli!H 4o. mm LUo 

mr.:mo 
-----------------.. ------------------------------------------------------------------
VENTAS tlElAS Z1Bl9l 100 558022 100 949456 100 14899á4 100 
COSTU llE VEtH ,;5 o 1) o o u u o o 
UTILlüAú bRUTA 248191 1•)0 558022 100 94'i45ó IUO (48i'9ó4 100 
GASTOS üE OfERt.CIOll 155775 62.8 36o36V ó5. 7 647627 68.~I 105215ó 70.62 
UTILUJAD DE OFERñCION 9<416 37.2 19166: 34. 3 301827 :il. 79 437BtJB 29.38 
GASfOS FlíliitlCiE.liOS 2935: 11.8 16076 2.88 64079 o.149 17633 1.183 
Intereses Jtj,)4~ 15.4 7333~ 13. ¡ 13ij21 ¡.;, 'ª ,...., •. ,IO""l 14.95 L0:.41.JI 

Perdida en ca.;,~1as 265 l 9v (08. 581763 !.04. 809214 91.55 1529846 102.1 
hesult.A pos1cior. Ho;;et. ·27BlBú ·112 -63902b ·115 ·1006735 -106. ·1734970 -116. 
RESULTADO DE5FUEo 
Dé. GASTOS FWAliC!Ef.05 63064 25.4 175586 31.5 30182i 31. 79 420175 28.20 
o rROS GAS ros u o o o (• o o o 
RESUL ll<úO AtHES DE 
!SR 1 PTU 6,-064 25.4 175586 31.5 301827 31. 79 420175 28.20 
PROV. FARA !SR 1346~ 5.42 32'179 5.91 50ú46 5.i71 57970 3.891 
PRO'I. PARA f·TU 3941 1.59 9628 1.73 139'i0 1.473 16539 1.244 
!SR Y PTU DIFERIDO 49728 3.338 
RESULTADO tlETO DESPLIES 
DE !SR Y PTU 4566( 18.4 n2979 23.8 237i9! 25.04 293938 (9.73 
RESULTAD:J llETO DEL EJEFt. 45661 18.4 132979 23.8 237791 25.04 2'13938 19.73 



TABLA: 16 

POF.CEl<TilJES HITE:C.Hi..ES 

TELEFO:IOS LE tlEX!CQ, 5.fi. DE C. Y. 
lo. Ti'irnestre do! In. de En"rn al 31 de tlar:o de 1988 

1986 1587 

ACTlVO fOTAL 3653895 11;0 10967266 100 
----------------------------------------------
ACTIVO CIRCUU.:HE 325218 8. 90 1727542 15.8 
Activo Disp¡mible 709ú0 1.94 245797 2.24 
Ctas.y DJctos.~ cob. Clientes 110969 3.04 339413 3.09 
Otras Ctois.y Düctü;.i\ i:~. 123402 ......... hl 71Ci7J;j 6.31 
lnv•mtarios 124764 3.41 357178 3.26 
Revaluacion de lnventu1os 193193 5.29 413057 3.77 
Otros Al:t1vas Circulantes 19'127 .545 231377 2.11 
---------------------------------------------------
lnr.uebles,Flantas y Equ. al Casto 437828 12.0 809281 7.38 
Depre.:. y fuiort. acu•ul.:da 55295 1.51 86523 .789 
Re·,aJuacían de Activos Fijos 4085556 112. 114171>35 104. 
Dt:pre.:iacian di: la Revaluacion 2131524 !':'"· - 513ó09 l 54.1 "°'º 
Inversiones en Subsidiarias 27678\/ 7.57 763266 6.96 

Cor.struccior.es en Pl'Jte5o 397365 l•J.9 15Wi21 13.7 

PASIVO TO rAL ¡9759¿:; 51.3 5338417 48. 7 
---------------------------------------
FHSiVü Cít\LüWHt L!~<:bV l.K 779932 1.11 
f'roveedore; !é>8 .005 334 ,IJ-03 ' 
Credi tos Bancarios 103085 2.82 302289 2.76 
Otros Pasi>os Circualntes 174996 4. 79 4773<)9 4.35 
--------------------------------------------------
PASIVO A LARGO Ft.AZO 147201)0 40.3 3137271 í0.6 
Credito:: B;i..r¡c:::rizs 1113572 38. 7 :237417 25. 1

) 

Credi tos no Bancarios 58428 1.60 299854 2.73 
---------------------------------------------------
OTROS PASIVOS IDlFER!DOSl 24265 .664 1')70529 9. 76 
PASIVü CúNT!tfüEUíE 101391 2.77 35(1685 3.20 
--------------------------------------------------
CAPITAf. GrnlTADLE 1"177960 48. 7 56288~9 51.3 
Capital Social Pagado 309345 8.47 365758 3.33 
Prima s/venta de acciones o Q 141249 l.29 
Utilidades Acumuladas 31263 .85o 311463 2.84 
Actualizacion del C:apital 16ú611!7 44.0 5209842 4/.5 
Euceso (lnsufic1enci•I on 
Actualizacion del Capital -214416 -5.'7 -6'5'788 -5.6 
Resultado Acumulado par 
f'asic1on 11-0netaria -533341¡ -15. -1572796 -14. 
Rva. de aiuste al Fifl1 6fJ338~ 5.50 
Resul lado por Tenencia de Activos ú o 
no Mon<tarios 318924 8. 73 35S424 3.22 
Result<do del ~1erdc10 ·15661 1.25 216525 1.97 



lhlllA: li 

lELEFOtlOS DE HE;i:G, S.A. IJE C.V. 
lo. Trimestre del 1~. ~e Enero al 31 de Marzo de 1988 

----------------------- ---------------
COl<CEPTO 1986 1987 
------------------------------------------
VE!ITAS llETAS 248191 lC\I 743237 lQO 
COSTO DE VEUT AS o o (¡ o 
UTILIDAD BRUTA 248191 lC;) 7ffdl 1(10 

GASTOS DE OPERAC Irn~ 155775 c2.S 5675~4 76.4 
UTILIDAD DE OPERAClOfl 92416 ....... 175713 23.o 
GASTOS FlllfülC!Ef\05 29352 ¡ ~. ~ -ll2222 -15. 
Intereses 38342 ;:.4 6!511 8.28 
Perdida en cambios 269191) i-.B. 115527 15.5 
Result.X posic1on 11onet. -;:78180 -ll:'.. -LBi.~:.oú -31. 
RESULTADO OESFUES 
DE GASTOS FWANCIERDS 63064 ~. 2-B~'i~~ :'..d.I --·"! 
ornas GASTOS o '! 

RESIJllADO f\IHES DE 
!SR Y PTU 6}064 ... _ . .., 28i7 :s 38. 7 
PnO'J. P!.RA !SR 13462 e.-, ._,,., ... ól6ó1 8.30 
PRO'J, Pr.RA l'lU 3941 l.57 '141 1.31 
RESULlADO llETO DESl'i.IES 
DE !SR Y PTU 45661 !B.< :165:::0 29. l 
RE5UL lhfi0 ?:ETO ~EL EJER. 4:661 !S.4 2lé525 29.l 



RAZONES Y PROPORCIONES 

fi:El'1D l M l ENTO 

Puede considerarse 9ue íelmex proporciono rendimientos, a sus 
invt:!r:sionistas hc-.sta dc:l 8. 5 :~ en el ultimo tr·imestre. F·ara 1988, 
comenzo of1'ec1endo rendimientos de 1. 2 ·,. más 9ue los ofrecidos en 
el mismo periodw, clei aíio anteriOI' (vé.o>.nse Tablas 18 y 19). 

ACTI VI !JAD 

La relación c¡ue e;~1ste entre los in9r·e~:os por VL~ntas net¿\;:; y los 
,,ecur·sos gue se t12n~n F'~t,a e+eci;ua1,ld~ es ba1a. ya que sólo se 
ocupan dos décimos de la capacidad instalada. 

La rotación de cuentas por pag81~ +ue otro ·t dctor no 
favorable en 198/', ya 9ue éste per·1odo de recuperación de la 
inversión se alargo en vez de reducirse (véanse lablas 18 y 191. 

El apalancamiento es otro factor que puede representar cierta 
adversidad a las operaciones de ·1elefonos de Mé::ico, ya 9Lte 9ue 
los c1·éditc1s bancarias tienden a se1' m2s si.gni-ficativos c¡Lle el 
mismo capit.;11. é:.stos c1'editos que se rec.itoen son, principalmente, 
de origen e::tran.iero <veanse T¿,blas 18 y 191. 

LIQUIDEZ 

La l ic¡uiUu::..: en Tt::l111<:?;; os 21cept.::\ble, yc1 ·=lue creció del pr·imt=r 
trimestre de 1987 al mismo de 1988. en 83 %, lo que representa 
mayct' estabi!id~rl Acnnómica par~a cubr~it' deudas a un co1'tO plazo 
<véanse Tablas 18 y 191. 
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TABtll: 18 

TELEFONOS DE llEX!CO, S.A. DE C. V. 
Resur.en Tr1r.iestral del lo. <!e Ene:ro .Jl 31 de d1c1c.:ihre d? 11737. 

RAmlES V Piioto;.:rniES 

10. mm 20. rn;;J :-c. rnm 4c. TRIH 
COl:CEPTC RESl.1.TAOO EXFRE51C:I F:i:Sl!LTADO EXFRESIO!J P.E5\ILTAOO El.FtiES!Oll RESUlihDO El.FRE51011 

REIIDIMElllTD 

Fiesul tado tleta a VC!ntas t:eta5 
fi'e:.uHado t::?to a C.:p1tal Ccr.table 
Resultado !loto a Activo Total 
f.;:::;'..11~.::::!:> por :;ccHYI 4 V4lur r.o;:iinal 
de la ac-cion 
Dividendos pGr accio.i a Valor nooinal 
de la accion 
Dividendos decretadc;;; a 
f\e:ul tado neto 
ttesultado por pocuaor1 tlanetraia 
a fl~sul ta.do neta 

~cT!Vlll,\D 

VEntas netas a A:t1vo Total 
Ventas netas a Actifo Fijo 
f\atac1on de Inventarios 
Dias de- Vrnta poi' ccbt.lr 
Cuenta~ por Cobrar a·Ventas Uetas 
Cap1tal de íratJajo a Ventas Netas 
!n~t'l•n::iic; tl Pa!iiH'D fotal 

1834 
2.b 
1.2 

19.9 

-609.2 

.J 

.1 

41) 
44.7 
18.9 

2 

Ell EN fil . Ell 

a.e 25 19.? 
s.e B.5 
2.9 7. 4.2 3.ó 

58 l 103.B lLO.:; 

-480.5 -423.4 

VECES .l VECES o füES .2 VECES 
VECES .1 VECES .l VECES .. vms 
VECES VECES IHES VECES 

OIAS 49 OIAS 52 01115 59 011!5 
27.2 19.2 l 16.3 
21.4 IS r. 58.3 
3.2 4.7 

---------------------------~----------------------- -- ------------
.;p;.u..::cti.'118!10 

Pasivo Total a Ac\tvo Total 51.3 49.B 47.9 57.8 
fds1vo Total a C.;.pit.11 Ccntabl~ 1ú5.5 99.3 91.9 137.l 
Pasiva en Honerla Extranjera a 
Pasivo Total 81.2 78.3 75.8 ó3 
Pasivo L.P a Capital d• Traba¡o 3i35.3 1530.2 .t•!J.1.o 346.5 
Pasiito L.P a CCi!p.Cont. r:1Js 
Pasivo a L.Pl 45,3 44.5 41.B 46.4 
Result. entes de Provs. e lnt?reses 
a Intereses 2.4 VECES 2.b VECES 2.2 \HES VECES 
\lentas lle las a Pasl vo Total .l VECES .2 VECES .3 l'ECES .3 VECES 
-------------------------------------------------------~----------

LIQUIDEZ 

Ac:tivo Circ. u Pasivo Circ. 1.2 VECES (.4 VECES 1.4 VECES 2.5 VECES 
Activo Circ:. e Inventarios a 
f'as1va Circ. 
C;ip1tal de frabajo a Pasivo Circ. .2 VECE5 .4 VECES .. lf<CES l.S ;ms 
lkhva Cil'C. a Pasivo iotal ., Vtlt:i .2 Vt:CCS .2 1.'ECF.S .3 VECES 
Activo UispcrubJe a Pasiva Circ. .2 VECES .3 VECES •' \'ECES .2 VECES 
-------------------------------------------------------------------



lABLIH ¡; 

ll:LEFútlOS llE 11mco, S.A. DE c.v. 
lo. T1·1mestre del lo. de enero al 31 de marzo de 1968. 

RAZGllE5 Y PROFO~CIO:<ES • 

1986 198i 
RESlX.TADO EXf'RESlG:l RESULTADO EXPRESlotl 

81 81 

fiE/ll.llHIENTO 

Resul tadc lleta a Ventas N2tas 18.4 i. 29.1 i. 
Resultado ti2to a Capital Contable 2.b i. 3.8 • Resultado lleta a f1ct1vo lotal 1.2 í. 2 i. 
Resultado por acctoil a Valor nominal 
de la accion 19.9 i. 59.6 t. 
IH·fid<::i!C:O~ fe:· .:.::::c1cn .:! V.llar n::::::rnal 
de la accion 12 • ;: 
úi •1idendos decretados a 
Resultado neto 11. i 
Resul taoo por pos1c10n Honetraia 
a Resultado neto -é09. 2 i. -133.b t. 
-------------------------------------------------------
ACTIVIDAD 

Ventas netas a Activo Total .1 VECES .1 VECES 
Ventas netas a Actifo Fijo .1 VECES .1 VECES 
Rotacion de Inventarios VECES VECES 
Dias da Venta por cobrar 41 DIAS 41 DIAS 
Cuentas por Cobrar a Ventas Netas 44. 7 i. 45. 7 ¡; 
Capital d2 lrabajo a V2ntas lletas 19.9 127.5 i. .. _ .. ______ - '"'--:.,_ ,._ .. _, 

~~ 1.2 '!. J.ltlrt,ft:':lt:'=t o 1 a:i.i.wu llJH.li. 

--------------------------------------------------------------
APALAtiCAMlEUTO 
-------------------------------------------------------------------
Pa;ivo Total J Activo Tobl 51.3 7. 48. 7 
Pasivo fatal a Capital Contable 105.5 i. 98.8 
Pasivo en Hor.eda E.traniera a 
Pasivo Total 81.2 ;: 58.6 ;: 
Pasivo L.f' a lap1 tal de Trabajo 3135.3 i. 331.1 'l. 
Pasivo L.P a !Cap.Cent. mas 
Pasivo a LPl 45.3 35.a 
Resul t. ante!> de Frovs. e Intereses 
a Intereses 2.4 VECES 2.9 VECES 
Ventas Netas a Pasivo Total .1 VECES .1 VECES 

LIQUIDEl 

Activo Circ. a Pasivo ürc. 1.2 VECES 2.2 VECES 
Activo Cil'c, e Inventarios a 
Pasivo Circ. VECES 
Capital de lrabaJo a Pasivo Circ. .2 VECES 1.2 VECES 
Activo C1rc. a f'asivo 1otal .2 VECES 7 VECES oJ 

A<:>1vo Disponible a Pasivo Circ. .3 VECES •. 5 VECES 
----------------------------------------------------------------------



Ci.JI lCLUC l UNES 

Con base En e! anC\l is is tecnico t'eal i;:ado puede observa1'se, 
en las figuré'\s 19 ~ ~·:1_ 1 1 condiciones del mer1.:auo e·;;:;tuvieron un 
tanto in<?stables los p1·1meros meses posteriores a la caida de la 
bolsa (octuure 19571. 

fat'a 1L.?8b~ se hdn d-::tdo !1ger'A.s tendencia~ en la recupePa.ción 
de la bolsa, y¿., que tanto el indice ( lndice de; f-recios y 
Coti::::aciones) cu111cj el volum12n de acciones operadas i.::e 11a 
inc:rementado (véanse Figs. 21 y 22). Y aunque l1a logrado los 
mismos nivelt=2S ~ue dlcanzó el ::\rfo pas2do~ en enero···mayo, la 
ince1'tidumbre de 9ue se repita un al;:a s11ni lar, todavia es mL<y 
c::irande. 

l:.i anal is is do las acciones ue Telme::, serie 881-\ v 888, 
muestt•an que son de las acciones que pt·esentan mayot•es 
posibilidades de bu2nos r·c_.1·1d1nnPntns.. tantci .a cortc1 coma a largo 
plazo, ademas 9ue son las dcciones 9ue se cotizan más bdt'ato en 
el merecido de valo1,es, lo gue pt·aporciona más apar·tLtnidades C.\ 

cualquier clase de inversionista. 

La ser·1e 88A t1an mantenido una tendencia al=13ta, desde 
enero 9ue coo1en=o a 430 pesos !1asta mayo, cuando se llegó a 
re8ist1'ar un pnecio hasta de 5'10 pesos <veanse labias 20-24 y 
Fi9s. :¿~. ¿~. :¿·¡j. ,:.. e;.c.:opc1ón del m'?s de abril., en el qLle disminuyó 
hasta. '4Ll5 pesos PCJI"· él.Ce ion (véanse Tabla ;~::. y Fi9. z::;)' 
recupet•andose de buena manet'a pa1·a ma)'O <veanse 1abla 24 y la 
Fi9. 27i. 
De esta for,ma. se abset,va 9u~ en cuat1·0 me5es se dio un 
incremeAt~ de L<n 6v por ciento. 

t-·ard 
compr'<lf', 

un nut=0v•-i ¡r,·v·.c:¡·:; ion i::: t 2 i 

va que hay 
~~te deberia ser el momento de 

posibilidades de alza en las 
acciones, sin embe1~90, no es buen momento de ~endcr, a menos 9ue 
el inversionista i;uviel'a una mejor opción. 
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CONCLUSIONES 

La situacion económica actual, esta presionando, a cada ve= mayor 
nume1·0 de ahorrddores a buscar di +eren tes manerc1s de obtener 
mejores rendimientos de su capital. Una de las opciones más 
socarrid2:; y pop1_\lares cJe nuest1·-os tiempos es la Bols3 Me:~icana 

de Valor·es, en ;:;us ... 111·1.;~t-cntes modalidddes, ya gue i\ pe5ar del 
gran l"'iesgo que imr.:;l1ca, n+rece los meJores rend1m1ent..-:-Js en C:?l 
mercado de v¿~lD1"e~. 

La bolsa es l~ rn¿Jor opción de invct"'31ón en nuc3tt"0S di&s, 
aunque ep!iste un gran problemd. son pocas las pt:..1rsonas 9ue tienen 
el conoc1m1crlto par~a logt"at"' elecciones adecLtadas (rentables) de 
invers1or1, puesta 9ue la gt"'an mayor·ia tiene difet"'entes conceptos 
a ideas de cónio desa1,r·ollat· una estt"'ateg1a de invet"'ston o 
simplemcnt.::., c¿11-a..:..:en d0 todo conoc1m1ento y rea.l1:;:an las 
inversiones po•· cora=onadas o por9ue al9u1en más les dijo, 
si\;uaciones que ra1·a ve:: 1091·an El é::itc;. 

Por esta rao:on el presente t1•ab01jo 1 trat1·ata de mostrar que 
la meJor mane1·a de reali=ar un plan de inversión en la bolsa es 
mediant.e el. ar.al is1s bursáti 1 <anál isi fL1ndamental y anál isi 
técnico), gue o~rte de la teori de conocer los acontecimientos 
ante1·iores pa1•2. poder hacer un pronostico de los sucesivos, y asi 
podet~ tener' una idea de los r~esultados cie las apet'aciones 
bursátiles y elegir la opción más adecuada para nuestras 
neces i cladE.15. 

El a.n?.l1sis fundamental, b¿\sada en hechos ecor1ómicos;, 
establese pc;trones de compc:it·tamiento económico tanto de Lln 

entorno 9ene1·a l coma part ic•_\ lar en un tiempo dc·termi nado, pa1·a 
averiguar s1 el prospecto de inversión esta bien fundamentado 
<apoyado) en relación con la situiación económica del pais, asi 
~nmn l~ prori~. Es d~cir·, F~~~~ =~be:- cu~lss ~on 10~ vctlut·~~ 

respaldados por· las empt~esas con meJores posibilidades de crecer 
y mantener su desarrollo, según la economía nacional, industrial 
y pa~ti~ular, ya 9ue es alli donde se conoce directamente si un 
valor es rentable o no, p·at'a poder determinar 11 en gLu~ 11 inver·tir. 

Asimismo se ve que el anal1sis técnico, 9ue tamb1en p~r~~ ~e 
hecllos h1storicos, bLlSCé.t. dete~"'minar c:~l 11 CL1.é.ndo 11 invertir o dejar·· 
de invertir, basandose en las caracteristicas propias del mercado 
en cuanto a volumen de acciones comerciadas y los precios de las 
mismas; creando con estos datbs diferentes tipos de gráficas para 
establecer tendencias de los mometos en las operaciones 
bursatilé!s. 
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Los diferentes puntos tratados en lea anal1sis fuendamental 
y técnico no san de ninguna ITTt:lí1'2ra restr'1ctivos., simplemE·nte son 
enunciativoc:.1, ya que éstos varle\n., se amplían o se modifican de 
acuer·do con el dliiJ!J.~td.. asi como con las necesidadt-"?S y 
c:ondicianos del invr.::·rsionista .. 

En este tr·abaJo., se prEtende m;_:,strar de una manQ.\ra gene-i"'al 
los pc..::.os y p1"ac:eciim1entos, c¡ue inte8ran e\ los an¿\l 1s1s 
+uendamental y tét:r11co,, par't" t:¡UC una persona na versada en 
aspectos but"'S~t1les~ pueda tenet"' u11a idea somet"'~ de lo g~e se 
requier·e pard t"'ea!i::.C\t"' una buena estrategi¿1. de invers1on. 
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