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COMBTESTO

1.1 Introduccidn

1.2 Interds

1.3 Diagrama de Flujo

1.4 Tasa Hominal y Tasa Efectiva.

OBJIWTIVO:

A término de la unidad el lectar;

a).~ Comorenderd la iwunortancia relativaz del tiempo

en funeidn del dinefo.

b) .= Diferaenciard la tasa Wominal *r la Tasa Efectiva.



1.1 THTRODYCCION

1.2

1.3

Debido & los cambiocs on los niveles generales de
vredios, es importante determinar el valor del dinero en
funcidn del tiempo, es deecir, cuzlguier suma de dinero
plerde su ooder adgquisitivo nor el efecto inflacionario,
de aquf que a lo lergo del timepo no tenga igual

equivalancia.

Por tanto , el concepto de interés interviene en
2l aentido de contrarreatar dichea cembicsa en los nive-
les generalea de »recios.

ElL interés ouede mer gimpls o cupuexto, en la orde-
tica generslmente se vsers sobre um interds compusato, oor
1o que en el desarrollo de este trabajo me referird 3l in-
terés compuesto & menos que manifieste lo contrario.

INTERES
Definicidén de¢ interds Simnle
Consiste en el cargo nor concepto del inte-—
rés (rendimiento) schre 1as coantided orincipal, sin gue
sxista acumloddn de) miswmo,
Definieidn de Interds comnuesto
E8s el ¢argo por concacte de interds(rendi-

mietno cavpitalizado) sobra la cantidad princisal agumula-

da, mais cualguier interéds generado.

DIAGRAIMS DE PLUTO

Dentro de la definicdn de interds comouesto se inclu-~
¥e una variedad de fformulasa.

Propongo en uriser término el sisuilente diagrama de
flujo a través del timmvo, en el cual intervienen tan



88lo doe eantidades en funcidn del tiemvo trascurride,
afeotadas nor loa cambios en el nivel general de sredoes,
Del cual se darivan las 2 primersa férmulas:

T.- p= r(l.u.) s
L ~
ia? ]‘
Mat BT Nag3 - ) :-q-c';u'nadﬂa)
v -
4 F F A
F= futuro

Pa oresante
i= interda
= Perfodos

1, Aflo P= P+Pi — P(1+1)
2 Afo P= P(r+1)?
1 Ado P= P(1+i)3

N(afos) —p T = Peaet)

"Hallar ®cuando ge conoce @'.

II.- "Hallar () cuando se concce (B
84 conocemos P en funeidn de P, ahora baata
encontrar el recforoco de la tasa comouesta,
Luego entonces:
Pa P(1e)N
RECIPROCO_ L A = 1
F P(Ll+t)

P(l+i)“= b4

e Rk




BEn gegundo término proningo un segundo disgrama de fluja
8 travéa del timmpo, en 2l cual intervienen 3 cantidades
el valor preseate (P), e} valor fusuroe (#), las cuasleeg pudi-
m0s ODSErvAr su comnortamiento en las 2 primeras férmulas;
Perqa ahora ge incluye un tercer elemento:
Anualidades (A) 1las cuales se refieren a segdes
uniformes tante depdsitos como retirss.
Dentre de las anualidades es oy importante hacer no-
tar que siempre (A) tendrd lugar en un zerfodo posterior a
(P) v ademds (A) veodrd tener lugar en la misma fecha de {#),
Este pdrrafo lo ilustraremos & coatinuacidn:

R ]

-

-

AN
bt

‘ .
¥ A A A ~ patfadasl

SIMBOLOGIA:
P= Presente
Pa future
A= Anualidades {Doadsitoa, retiros)
i= Intergses
= periedes

A Hallarcuando se conocs@

4 L] F

]
frgf




L. Ao F= A .
2. Aflo Fa A+AL —— A(L+1L)
3. Aflo P= A(1+1)2

N (afos)= Pa A+A(L+L)+A(2+1)%400nnrnaea(re)N

Luego entonces, la anterior serie geométrica se oue-

de simplificar como sigue:
Exa_x w1
x -1

X xa §1+i!" -2
i)Y

F= A[ {1+ z"-l]
1

P "Hallar cuando se gono_ce@

A 7]

(SERIE GEOMETRICA)

II.—- "hallar@cuadno se conoca@
Se encuentra al efectuar el recizroco de hallar P
cuando se8 conoce Aj

Pa A [ (1)1 ]

PR R e

r

¢
RECIPROCO ‘A~ P 1 ] K
‘ (1es)2 47

e e et aane

’
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111.- “Ha:l.lar@ cuande se conoce (AF
' Para definir esta fdérmula, vamos asuatituir:
Pep(1+1}"

Pa A _(141)%
1

De tal manera que entonces obtenemos
lo siguiente:

a0V = A{(lﬁl!:‘-l]
1

1v,.- De tal manera, gue entonces obtenemos lo siguantes
"hallar @cuando sa conoce @
Sarfa el recfroco de hallar ? cusndo se cono-

ce A,

P= A [;1+1)”-fJ

111}

RECIPROCO ' A= P !l+i!
i (1+i)"

L ocems = T+ e e aa




1.4

TASA NOMINAYL, ¥ TASA EFECTIVA
LliTords compiesto,.—
Capitalizacidn de intereses; caundo el interfs com—
ouesto se refiere a caoitalizacidn nor verfodes inferio-

red de un aflo, entoncey existe una diferencia de inte-
rés efectivo ¥ nominal,

En el entendide de que para un -erfodo de canitali-
zacidn anual, el interds nominal y efectivo son igpusales,
"be aquf oue al L[MPERES NOMINAL lo defina, como un
interds anusl o anualizado, sin que ge refiera o cani-

talizacién o reinversidn gor nerfodos mas cortos.
Y ol_irterds efective como un interes anusl con

canitalizacidn a su vez aor nericdos mids cortos. De

tal manera que nreagento nara dilucidar su aolicacidm:

lo aiguiente: A

|

l W é) ()~ rarmesran

a

e = ( 1+ :-/M):'I -1

&= interda efactivo
r= interés nominal
M= Nimero de oseriodos de cacitalizacidn de

intereses.




CUADRO DE INTERESES EFECCIVOS

Cuando r=a 5%

cepitalizacidn T TRTERES EPECTIVO
MEYSUAL e=(1+.05/12) 124 5.11%
TRIMESTRAL e=(1+.05/4)%1 5.09%
SEMESTRAL, e=(1+.05/2)%1 5.06%
NUAL e=(1+.05/1)1-1 5.00%




UdLDAD 2

PROCL™INSG
e

cnTEINIRO:
2,1 Téecnicas de Evaluacidn de Proyectns de Invsrsidn.
2.1.1 Priver iétedo de Perisdo de Recunerncidn,
2.1,2 Wétndo de Tasa de Rendimiento Tontapla.
2.1.3 Método de Yalor Presente Neto.
7.1.,4 Tasa Interna de Rendimie Lo,

OHJEDIVO:
Al téririno de la unidad el Lector:
a).~ Podrd seleccionar el anftodo ada convenienta sara
¢aalquicr nrovecto de Inversidn.
b).~ Serd cainz de emairender un "povecto de Inversidn

desnues de realizar su “valuazidn.



2. CECNICAS DE EVALUACIGYN DE PROVECTOS DE INVERSION:

Reciben otro nombre con el cus) son mejor reconoci-
das, ¥y ea el asipulente:”Decisiones de Inversidn"(es el exce-
dente de nuestro dinero que lo protendemos colocar en algpin
proyecto).

En PIYANIAS una inversidn es una asignacidn de recur-
gog que hacemeos en el momento vresente, con el fin de obte-
aer un benefiecio future. Esto es una inversidn a largo wvla-
z0, que incluye riesco e incertidumbre, ademds no sodemos
anunlar el efecto inflacionario aue estamos teniendo, &lo
largo de eate canftule incluird algunca ejemplos con el fin
de ilustrar - El vorqud es nreferible una determinada inver-
sidn que otra en cuestidn-.

Es muy imuortente tomar en consideracidn las taeas
de interds y de descue-:to que se olfrecen en las difsranteas
alternativas, pAra que 18 que elijamos sea la mds efectiva
¥ 8l nivel de nuestra inversidn se eleve sl mdximo.

- Cino de Jecizioneg -

l.- Construir una fdbrica.

2.=- Exvansidn de una slanta.

3.- Lan~ar un ntevo sroducto,

4.~ Comnrar o rentar equipo.

S5.= Comprar una emoresa en ggeracidn.

~ Decisiones Ervéneas—

a).~ A Corto Plazo; un cliente que %a ezcuentre insolzeate,lo
cual no9 afecta directarente & resultados.
b).~ A Largo Plazo; Una inversidn de 5'000(millones) en coastruir
una fdbrica, vy a causa de una anertura comer-




clal nuestros costos se incrementan.

= Clasificacidn de Proryectas de Inversidn-

+0bligatorios: Nog obligan a realizarla nara diaminuir el pra-
do de contaminacién del ¥edio Ambiante.

+Inversiones no Lucrativas: Se llevan a cabo nArfa el bienestar

social, {camvo deportive)

+Proyectoa de Reemnlazo: Nos encontrames una mdquina que sunera

en eficleacin a la tenem's en la actua-

lided.

+ Provectos de Exnansidn: La Emnresa nuiere amoliar la veata de

sus oroductos nor medio de sucursales,

+Hutuamente Excluyentes: Al ootar »or un orayecto de inversifn
es indudable que tuvimos que eliminar stro.

+Complemantarios; La adquisicidn de un commutador rue nos avude
a la eficiewcia de nuestra mequinaria ya insta-—
lada, )

+Inverajones cuya rentabilidad es difieil de xedir:
becas a ajecutivoa,

De lo anterior obtenemos Nue en el remplazo aActuanos
econ una certesza, mientras que en la medicidn de la expansddne
existe jincertidumbre nor 7ue no se tienen los elementos nara
enfrentar la comnetencia y otres factores que nwa afectan sor
ester determinades en elwfuturo.

Los grandes nrarecios de I[nversidn surpen desde los dis-
tintes nivelea jerdrquicos:
+Mercadotecnia: Incrementar la 2la-ta nara colocar un mayor mi-
mero de arpductos en el mercado.
«Produccidn: Sustitiir nuestra magquinaria sor una mds eficaz

¥y con menor nrecic,.



. Contralorfa: El deseo de adgirir un ecquioo de cdmouto, el
cual facilite las oneraciones y 3l menor tiemvo.
.frrencia General: Fl exceso de dinsrs lo sretenden ccuwsar en
la apertura de una sucursal.,

«Accionistza; amoyar las decisiones de 1la Alta Gerencia,

Los -rovyectos deben ir acordes c¢on el medio ambiente, e=
deecir, las emuresas ao deben guedar inmunes a lo que acsntece
en la nolitica econdmica, en la actualidad la mavoeria de las
perquedas industrias no straten de amnliarse sino logrer obre-—
vivir y sscor adelante las actividades ovperacionales mante-
niendo los =2o8tos de arcducddn controlades.

Pero una cosa es muy-cierta, 1las emnrescs que no invier-
ten nara lograr su consolidaei’n vy ex-ansién nierden compe=

tencia y nueden amineorar las utilidades.

~fedicidn de los Prayecfss de Inveraidn-

Para decidir so: re una inversidn, ge debe tamar en cuenta
su RECWPERASILIDAD.{ El tiemno gue transcurre 2ara A1e ob=
tengamos el dinero rue anertamos en la ifnversidna).

REACASILIDAD.-~( El dinero nue obienemos vor realizar di—
cha inversidén y se suma a nuestro canital inicial).

RACLOTRWMIENTO BREL CAPITAL: Dentro de una inveraidn, es
necesarlio financiarnos, »a gue al caoital 229710 renresenta
un costo mda olevado nue el ajenco{ un Janco), esto es oue
es necesario aleanzar un asgiancamiente dntimo ez el —ual
disnengamos de diners ajeno zara logesar nuesiros midximos
rendimientos. Pero ¢con 1a condicidn de que no verdamos Li-
quidez, contar con un minimo de rescursss »rowics -ara hacer—

les freante a las contigencias que ge nuedan nreseatar,
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Para mejorar el oroceso de Inversion, es necesario
que se¢ realice una buena inversidn, oor medic de la cual se
incremente el nivel onerativo de Produceldn sara poder ofre-
cer mejores bienes y servicios.

Sirultdneamente con la Sntima inversidn, existe
diversificacidn de emnlecs, con la remaeracidn obtenida

aumenta la cagacdidad de comnra,.

E¥




~tétardas nara Evaluar Proyectos de Inversidn-

Hay oue tomar en cuenta que una decisidn de inveraidn sa
realiza de acuerdo a su RECUPERAIILIDD ¥ RELUTARILINAD:

A continuacidn enunciaréd 4 métodos 2ara ta eveluacidn
de proyectos de inversidn; los 2 srimeros_no consideran el va-
lor del dinero en el tiempo: L.~ Perfiedo de Recuperacidn.

2,- Tasa de Readimiento Contable
Los siguientes_si consideran el valoyr del dinero en
el tiemuot 3.~ Valor Presente Neto. .
4.~ Tasa Interna de Rendimiento.

£l dinero oierde podar adquisitivo a través del tiem-
26, n0r 1o cual se prefiere el dinero actual.

-erimer Métids de Perfodo de Reeuneracida-

Dentro de eate método nos interesa el ndmero de afos
’ara recunerar la Inversidn Tnidal ¢ sea el tiemno que va
ha tardar el dinero en regregar de manera nominal
+ los flujoa de efectivo({ E1l dineroc aque enfra a una emore-—
@8, menos lo que efectiwamente sale)
+ Utilidad Weta( Es lo que nos arrojfan los Edos. Pinancie-
ros, dentro de laa ve tas se incluven to-

das, adnque se¢ hallen o no racuperado y los

Otog. Periodicos).

nianslo:
Una utilidad neta de S0'200(millones) se queda invaria-

nlemente en la estructura financlera; Mie tras que el exce-
30 de flujos de efectivo, se invierte en terrenocs, esto es
en proregtos dentro o fuera da ella,

La UTILIDAD META: Se utilizs= Jni:amente pafe la tasa de
Rendimiento Contable.

L03 FLUJBS DE EFERLIV3t Se consideran -ara evaluar la:




-Parfodo de Hecuperacidn (PR)

~Valor Presente Neto {VaN)

- Tasa Interna de Rendimifento (TIR)
2,1,1 X METR05]

—PERLIDG DE RAECUPERACLON =

l.- Supongames “ue un orovecto tiene una inversidn incial de
11000(millones) de -esns y genera lujos de efectivo a-—
nuales de 250' . {millones) a le larpo de & =jos.

P4rmula¥l

PR=  Inversidn In e¢isl
FLUFos Anusles Uniformes

= 1'000 = 4
250
o considerando el-valor del dinero en ¢l tiemng, den-
tro de 4 afios se recugerard el dinere inicial de inversidn..
2.= Un proyects tiene una Inversidn Inicial de 1'000(millones)

¥ genera flujos anueles de la sig. manera:

3200 (millones) lo.=- Alo
300 " 2y3 v
400 " 4y 5 "

LCudl serd o) neriodo de recuneracidn de la inversidn
a valcores nominales si los flujos no son uniformes?
En 3 aflogs y medio, va gue nara est: fecha se acumu-
14 el monto de la inversidn aue fue de 1'000(millones)

3,—~ Existen 2 ororectos de Inversidn y ge quieren invertir
1¢000 {millones) en uno de ellos, la recu-eracidn es de

la sig. maneras

2RGIECTO A PROVEECLD [
1. Afos
2,00 (millones) 400 (millones)
2. " : 200 " Klole] "
3.= " 3 300 " 200 "
.- " : 400 " 100 "
Se= " 3 500 " 500 "

1 500 1 500

13

1
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El perfiodo de recuperacidn de la inversidn es a 4 adlos en
los dos rovectos, mero gse tiene vreferencia oor el Zroyecto B,
va que ésate ofrece flujos de efectivo mds cercanos al monte de

1a inversidén,

4,= Dentre de una inversidn hecha en maguinaria de 502(milloqes)

v 200({millones) resoectivamente, el »erfodo de recuneracidn
nara los 2 ¢maos es de 4 aflos, vero de ncuerdo a éste mdtodo
{ 'er{ddo de recuneracidnl), no tomna en cueantd lo Tue le queda
da vida dtil.

VIDA PAOCDUCTIVA: Josotros la eatimamod de § ados, wero re-—
gulta que al 37.-A70 existe en el mercado una ndrui-za mds e-
ficiente y la reemalazambs con o -"ue daos nor terminado su
vida EBCONOMICA, nor 2o ans obtenemes un VALOR DE DESTCHO.

- TEHTATA 5~
3ancillo de calesular.
Facilidad de comnrensidn,

Incertidumbre en cuanto al future.

+ + + +

- DESUYTITAJAS -
. Ho toma en cuenta el valor del dinero a fravés del tiemoe
. Adends no nos indica Lo nue le queda de vidas dtil a un acni-
vo fijo.
aC MiEToog”

2.1.2 METODO DE TASA DE REIDINIENTO CONTASLE

Contemnla »ara sSu evaluacidén lag Utilidades Netas
contables, gia tomar en ‘uenta el valor del dincro en al tiem—
po, désta tasa de ren, cont, sirve nrinciodimente nars la Admén,

del negocio.

Establecimiento de un nlazo mdximo wara recunszrar la inversion.

11



A5

1.~ 3e evalda un n»royecto de Inverzidén de un active fijo de-
preciable en Li{nea Recta, se esnera tenga un costo de 5°'000
(millonea) ¥y genere utilidades Wetas Anuales de:
1.- Aflo 1000 {millonesa)
2,y 3" 2'000 "
4y8" 3'002 "
Dicho active tendrd un valor de desecho al tdérai-
ne de 5 ajlos de 300(aillones).
CASA DE RENDIMIENTY CONTARLE:
Promedio de Utilidades Netas PUN
Inv. Inc. + Valor de desecho

Inv, Inc.+Valor de desacho

TRC = _2.2 = .81 = 33% (En base a datos contables)
2,652

~VYEATATAS-

+ Simolicidad »ara calcularse

+ Compara la tasa obtenida, con la que requiere la Emoressa
+Parmite evaluar a 1la Admén en Gral. -rincipalmente a lo: eje-

cutivos, ;

—DESYEHTA TAS~
. Lag Utilidades abtenidas son nominalea ym que no considera el
valor del diners a travéds del tiemno,
+« Consaidera indistintamente las utilidades r;cibidas ¥ ny ooy
orden de conveniencia econdmica.
« Deavirtda la informacidn al utilizar orcomedios de Utilidades
. 58 basa exclusivamente en lo que arrcjan los Edeos financierocs

¥y no en los flujes de efectivo.




2.1.3 MHETODO DE YALQR PRESEUTE HETD

24te método considera el valar del dinero en el tiempo, nara
la evaluacidn de Privectos, es oor ese de suma imgortancia ha-—
cer un peréntesis en la importancia que re-resenta el interds
comouestos (como lo habiamos ilustrade en el osrimer canftulo)
Ea la cansidad acumulable sobre el canital debido a locm inte-
reses que devenga de acuerdo al tino de canitalizzei’n,

EL VALIR PRESENTE: Estandariza el efecto del tiem2o en

8l valor de la doneda, 83 decir las cantidades futuras las con-—

vierte en Valor Presente, con las que es nocible coipswrar asi

invierto o no, dade nue los diferentes flugjos de efectivo, da-
da laz tasa inflacionaria losa convierto en cantidades actuales
que las resto al monto de la inversisn Inieclal.

3i el resultado es (-)negativo sa rechaza, en caso
contrario que diera {(+)oonitivo, se acesta ya que los flujoss
suveran & la inversidn inicial y rewnreseata que el orovecto ea
viable.

l,- La Empre=za A; B,C, desea hacer una inversidn en equine
(manejo de materiales) se estima que el e7oo. avo. tiene un
valor de mercade de 100'900(millones) y resresentard un aho-
rro para la emnresa en mano de obra y deasardicio de materia-—

les, como 9igue durante los nréximoa 5 adoas

Vew, 40 - 83 188 L0 oerd yg0080
{Lewg)  (109) fr.uni? (L) (t w ‘

WFH + 25+ 3539 s2q.a1 +28.300 Fe2ad - 100 24l9. 287
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2.~ Se tienen los nroyectos AyR aue son mutuamente excluyen—
tes, ss decir trae como consecuencia la eliminacidn de uno
y orro,vero elijidndo & uno tan solo. La Inv,. Inie. requeri-
da es de 3'000(millones) nara ambas y los flujos de Efecti-

vo 2on log slg.

Afos nan nye
1 1020(millc ea) 4000
2 2000 3200
3 1000 2020
4 4000 1000
5 5000
6 6000

4Cudl proyecto debe ser acentado si el Inversionista

nide come minimo un 60% de rendimiento?
"at ¥3N2 1000 + 2000 s+ 3070 + 4000 + SQ00 + 6000 - 3000= S81.70

(1.6) (1.6)2 (1.8)3 (1.6)% (1.8)° (1.56)°

UR" ¥YPN= 4000 + 000 + 2700 + 1000 - 3J000= 132,75
(1.6) (1.6)2 (1.86)3 (a.6)?

El provecte que sSe acgeata es el "B" ya jue fue
en el que obTiene mejores rendimientos.
Pero ahora en este mismo caso cambiamos tnicamente la tasa
minima de un_30% ;
"A"  ¥PN=_1000 + 200C + 1030 + 4000 + 5000 + 6000 - 3000= 4390
(2.6) (1.6)% (1.6)7 (1.6)* (1.6)° (1.6)°

rlgn
' V2= 4000 + 3000 + 2000 + 1700 - 3000 = 3112

(1.6) (1.6)2 (1.6)31.6)* .5

DESVENTAJAS
Inconaistencia, cémo es que sila tasa fluctida, se aceota

o @8 rechaza, el miamo orovecto,

1y
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Agarentemente las 2 soluciones son contradictorias, sin em-
bargo el ragonamiento as el siguiente:

"Cuande 1la tasa es grande (60%) la alternativa "B" serd la
seleccionada, cuando la tasa sea nequefla (30%), el nrorecto "A"
gerd el ganadoer”. La Exvlicacidn de lo anterior se basa en los
sfmuiente:

+ Cuando la tasa es grande -Existe la tendencia a seleccionar
aquellas altemnativas que ofrezcan en sus osrimeros ados de
vida los mayores filujos de efectivo.

+ Cuando la taza es vequefia sa tiende R geleccionar aquellas al-
ternativas que ofre=can mayoeres benefieciocs aunque esten muy
retirados del neri-do de inicimcidn de la vida del proyvecto,

YENTAIAS

l.~ Conaidera el valor del dinerec en el tiemvo.

2,— E1 mejor eriterio de optimismo en bsse al V>N

3.— Permite evaluaf‘?ggygﬁﬁoa aun con flujes negativos

o HETORO.
2,1.4 TASA INTERA DE RENDIVIEATO

Es la tasa de intarés o también se le nodrfa llamar de des-
cuento, inflacidn y costo de canital, 7tue nos nermite saber lo
que nos reditda un determinado orovecto, gin conocer lz-tasa,
sino Unicamente los flujos efectivos futuros, eaverados con
la inversidn inieial del Provecto,

Permite comoarar 2 4 mas alteraatives con difereates inver—
gsiones ¥ cestos anusles, con el objeto de saber, 3L ES DESEASLE
invertir ahora un LANTIDAD ADICIONAL & fin de obtener clertos
ahorros anuales durante la vida de la inversidn, '

No existe una férmula adecuadn que nos vermita calcular
dicha tasa de rendiniento de modo que nara elle se utiliza un
sistema de PRIEBA ¥ ERNQOR haclendo determinados casos, uso de
la interpolacidn. -




Por lo general, cuando dezeamos comparar 2 alternativas
con diferente .inversidn actual y diferente gasto anual, el mé-
todo conailste en encontrar el FRE{factor de recuperacidn del
canital) como la relacidn entre el AHORAQ ANUAYL ¥ LA LNVERSLON
ADICLONAL ACTUAL.

Y buscar con el RESHUITADO el interés corresnondiente al FRC
al nlazo estinulado.
EJEN?L0:
Un cierto servicio nuede ser proporcionado satisfactoria-

mente nor 2 equinos de diferente digeflo. AL equoo "A" cuesta

360000-‘.-059 tiene una vida estimada de 10 aflos 2in valor de roscate

al final de ésta. Los Gtos, de Oneracidn y mantenimiento anua=-
lzg ge astiman de 339,000 durante la vida del equivo.

El squipo "B" cuesta 3140,000 y tiene una vida estimada
de 20 afios, vero &l final de los nrimeroa 10 arfos su valor co-
mercial se estiman en 40,000, los Gtos de Oneracidn v manteni-—
miento anuales se calculan en 24,000 durante la vida del eauipo
se degsea decidir sobre un eqoo. mda favorable, si se conside-
ra utllizarlo durante un neriodo de 10 afies v 128 t4sa minima
atractiva de la Inv, es del _15% ,

FORMJLA; PRC=_&_  (Ahorro dnual)

3 {Inversién Adicional)
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Es conveniente realizar la inversidn adieional, guesto gque
el rendimiento -ue obtenemos del 16.30% es suserior al 15%
que wabiamoa establecido con anterioridad como requerimiento
minimo.
DECISIONFES SOBRE INVERSION EN CONDICEONES DE
RIESH) E LIBRTIDUNBRE.

En general ge nuede afirmar que cuslquier inversionista
siente aversidn al riesgo, wor lo que debe de considerarse pars
ﬁomar decisiones, el RIE3G0 de una decisidn se difine:

"I;i probable wariabilidad en el resultado espersdo”, Sa pue-
de afirmar nor lo tanto nue ha mayor riesge mayor variabilidad
¥y viceversa del resultado esperado.

La diferancia entre riesgo e incertidumbre 3e aastablece
en funcidn de los elementes nue se tengan »ara medirlos, esto
es 94 existen estad{sticas, antecedentesa, etc, se hebiz de
RLESRO, ¥y 5i no existe antecedente alguno, se encuentra :nte
una situncidn de ENCERTIDNNIRE.
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3.1 Sistema Pinanciero

o B J ET I V O
Al término de la ufNidad el lector:
a) Enunciard 1o organismos del 3istema Pinancierc Nexicano

b) Ubicard al Mercado Bursdftil nomo slternativa de Invearsiofin



3.1 SISTERA PINANCIERO

STSTENA PIVANCIERO MEXIZANO:

ConjJunto orgdnice de instituciones que generan, recogen,
sdminigsran, orieatan y dirieen tanto el ahorro com? la inver-
gidn dentro de una unidad nolftica.econdmica, constituyendo el
gran mercado dornde se 72onen en contacto oferentes y demandantes

de recursss monetarios.
Los arganiamos del Sistena Financiero Nexicano son:

SECRETARIA DE EATIENDA ¢ CREDITO PURLICO
BANZO DE NEXICO

COMEISICN HAJIOQUAL BANCARIA CONISION NATIOUAL DE YALORES
¥ DE STOUR03
30CIRDADES "ACIONALES DE AILIA MEXICANA DE VALORES
CREJITQ
EI3TITUCIONES PRIVADIAS CA3AS DE JOL3A PRIVADAS Y
DE CHEDITO NATIONALES
ORGANESMOS AUXILIARES DB ARBNTES DE VALORES
CRTDITO
IH37ITUZFONES DE 3ERUR0S INDEVAL

SO0CIEDADES DE IWVERSION
SOCTIEDADES DE O®=ZRADDRAS DE
S0CIEDADES DE IAVERSION.

i



MERCADOS FINANCIEROS

INTSAMEDIACION FIVANGIERA INTERKEDIACI PIVANTIERA
BANCARIA BUASATID

SOZTEDADES VACIOMALES DE CASAS DE DOLSA

CREDITC -

BANCA DE POMENTO Y ' 50MIEDADES DE INVERSION
DE SARROLLO AGENTE DE VALORES

PERSOVTA FISINA
YERIADC BURSATIL:

LUGAR FISICO: Las oneraciones se realizardn en lo Bolsa ¥exica-
na de Valorss.

INTERMEDIARIOS AUTORIZADOS: Cnsas de BHolsa v Agentes de VYalores,
perdonas fisicas wtorizadas nara realizar 103 one-
raciones mercentiles en el 3aldén de Femotes.

MART0 LEGAL: Ley de Mercado de Valores ¥y la Ley de 3Sociedades
de Inversidn son el Yarco Jurfdico ZFa-ecffico na-
ra eate mercado. Txisten otras leveg que son de

aolicacidn sunletoris,

Se nuede mencionar ~ue evistird en el futuro nrdximo una
mayor narticinacidn en el ahorrs “Yacionel nor narte del hercado
da VYalores; ¥ nor lo tante, una mayor diversidad de instrumeitos
¥ enortunidades como:

= Diversalidad de inscrumaentos sctualwente dissonibles, mea
laos 7l3neg que exigtan 72ara OLYI?3 nuevos.

- Anovo de 1as ausoriiades finaaclieras =1 IFercado de Yalo-
res,

-Posiblilided de una continuaci®n en el ritmo de crecimien-
to de 1= economia: a ~esar del ‘roblema de la deuda axter-

no.



tacesidad de fondos 0r parte de los sectorea Piblico

¥y Privado.

.\"a_';or erecimiente y Jerfeccisnamiento de los 3isteras de
Intermediacidn Jursfsil.
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4.1 Sistema Financlero
3.2 Histaria de 'la regulacidn bursdtil vexicana
4.3 Ley de Mereido de Valores
4.4 Ley de 3ociedades de Inversidn.

QBJRTIVNS

Al térmnino de 12 unided el "ector:

Enunciard la estructura jurfdiea Jdeatro de l2 cual
se ubicA la resulacidn bursdtil asi co o los zontenidos bd-
gsicos de 1la Ley del Nercado de VYaloras ¥ Ley de Sociadades

de Inversidn
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/ NERCADO DE YALORES /

La economia nacicnal ha adguirido en los Yltimos afios
une configuracidn sustancialmente distinta a la que tuve en las
décadas precedentes, como consecuencia de la interacecidn de di-
versog factores intsrnos y externos que wrolorcionarin nersnec—
tivas de desarrolleo nunca antes ceonocidas.

El descubrimients de nuestra riqueza energética ha trans-
formado a Wéxico en una nasidn ue madura cada dfa ¥ que requie-
re de instituciones e instrumentos iddénecs nara resnaldar su
dindmica de crecimiento. Dentro de laz alternativas existentesn
de PLMANRIANIENITO nara las actividades oroductivas del safs, el
‘4reado de Valores ha llegado a ocunar un lugsr degtacado.

Através de la 3ol=a Méxicana de Valores, centro del mer-
ecado, un nmimero cada ves mayor de emoreszs han mantenido y acee—

cantado su congselidacidn, diversificacidn y exnansiin,

E2%0 no hubierf 3ido -203ible ain 1la cereciente -narticiom-
cidn de los miles de inversionistas, tanto nersonas fiasicas 2oma
sorales, -ue encuentrzn en la 3olsa un adecuado medio de inver-

sidn oara sus ahorros y excedentes de Tesoreria, resnectivanente,

Tl acelerade crecimiento del :ercado ha estade reasalda-
do en todo momento nor la moderniz=acidn de la Bolsa, sp la cane-
cidad humana ¥ téenica de la intermediacidn y 7or el franco aoo-
va de nuestras autoridades financieras, Con objeto de difundir
la historia,la eatructura y laa caracteri{sticas del MNercada
de Valsres, bosguejo el aiguiente marce histdrico geasral;

" Cona-ituido 7or el Sistema Financiero, se nuede definir co-
mo el conjunto-orgdnice de instituciones que generan, recogaen,
administran vy orientan o dirigen, tanto el ahorro como la in-
veraidn,

ar



Dentro de una unidad nolftico-econdmica; asimismo permits la
emisidn, colocacidn y iistribucidn de valoresz inscrites en el
Regiatro Haciongl de Valores e Intermediarios, a cargo de la
COMISTON YACIOWAL DE VALORES Y APRobados sjor la Zolaa bMexicena
de Valores,

Fl (ERCADG DE VALQOAES ofrece_linuidez , es decir, la faci-
lidad gue tienen los valeoresa sara convertirse en din:ro en e-
fectivo mediante su venta, y cue r~ermite al inversionista nar-
ticinar en stros instrumentos de inwersidn, adquirir nuevos va—

lores buradtiles, o bien -~ubrir sus oronins necesidades,

Z1 Mercado de Yalores es un elemento mnrincinal dentro del
Sistema Pinanciers, va que beneficia a 1» ezonomia Mexicana;
deade el ounto de vis-a que renresenta una alteraativa de
PLIAIREANIRATS ¢ L[IVE?SION tento oara emnresas wfiblicas y +ri-

vadas co:ne sara el ahorrador e inversionista.

Fl Mercado de Valor=es hoy a1 4{a, lo integra el conjuntc de
ingtituciones, instrumentos, autoridades, nsf como oferentes y
derandantes de valores y de dinero.

Lag emarecas e inveralaonistas -artici-an en las operaciones
de comnra-venta de valorss a través de la JILGA FEZICAUA DE
‘PALIORES, lupar al nue las renresentantes de los intermediarios
bursatiles concurren fisicamente nara realizar Jdichas omeracio-
neg, tanto por cuenta de terceros{inversionistas), como gor
cuenta nronia, como inversionistas indevendientes.

" CO¥O SE QROANIZA ESTE MERCADO

Zara ue efectivamente se de la LIWWIILZ de las inverasiones
Pinancierag debe existir un Mercado Organizﬁdﬁ_éonrI;{uggg:hcﬁ%_

racteristicas:



1.- LUGAR FLSLCO.- Al cual acuden tos intermsdiarios -rra reali-

zar sus oneraciones de comora-veata,

2, -EATEAEDLARDDIS.- Las Cansas de Bolsa, son las sutdridades nor

la Comisidn Naclonal de Valores nara hacer dichaes operaciones,

3.— MARCO LEGAL. Es el que atorga 1z L*V (lev wmexicana de Yalares)
oromulgada en 1975; emitido tanto oor 1la Bolsa como nor 1la

CNY, que norma las oneraciones,

4., -RUTDIALDIADES.~ La CNV, que denende de Sria. de Hacieada v Cré-
dito Pdblico, ademds la Rolsu Mexicana de Valores{econstituida
en 1931), loa Internediarios(Casas de Bolsa, cuyo origen oro-
viene de la nromulencidn de la Ley del Mercade de Vnlares de
1975) v CWV (creada en 1946).

El Banco de Mdxico,

IVIEYAL: constitufdo en 1979, La Ascclacidn Mexicana de
Casas de Bolsa(Integrada en 1980), el Instituto jiexicano del
¥arcado de Jaoitales({(1980) y el Fondo de Contingencias en
Favor de los Inversionistas del Mercsado de VALCRES,

El manejo de Casas de Bolsa se llevaba a cabo a través
de las Casgcs de Bolsa Bancarias(l976-1282).3in embarso a

vartir de antonces, su manejo -asd 2l sector orivado.

Dentro del HMercado de Valores se distlinguen dos secto—
res:
EL WERCADO IE€ DIIERD
"7 EYV HWERCADQ DE CATLTALES



La diferencia bdeiecs entre el ilercado de Dinero y el de
Canitales radica en que en el nrimero se¢ o7eran vilores o
titulos de corto %laze con un seriedo de vida o amortizacidn
meaor a un afe, Aeatras nue en el sepundo los titulsa que se

negocfan, tienan un aeriodo de vidia mayor a un afo.

en EL HERCADD DE DLAEAG: las amnre=zoas yrivadas y el 3Sec-
tor Piblico pueden colocar sus tf{tuloss de de.da interna (-asi-
vo & ¢orto »laze). Zn sste mercado el inveraisnista tan solo
particina en la deuda de la emarega.

Los valeores o tf{tulos (instrumentos) nue se negocfan en
este mercado sont Los Jertificados de la Tesererfa de 12 Pede-
racida (CFETE3), el Pawel Zomercial Bursdtil y Extraburasdtil,
(PACHS), laa acentacliones Bancarias y los Pagards de 1a Fede-
racidn (PACAPELS), entre otros.

Dentro del ereado de Vldores 2e orezentan dos nivleless

EL SIEACADD BRIMARLO: Tue ga constituve con la avuda del inter-
mediario al recibir el flujo de recursos entra 1la emnresa
emisora de su nueve sanel y el miblico invers-onista. Eate
Mercado estd conatitufdo nor Las Casas de Bolsa y nor las
oronias Emnresas, cuando actdan como comoradores de las va-

lores emitidos o colocadoa wor mrimera wez eon el mereado.

EL NERCADO SECHHDARIO: EL cual nernite la licuidez del nanel
de 1la emmresa que onerzs en 3olsa, de nanera cue se nueden
comorar y vender valores fdcilmente. Al vender ge recibe
el dineroc de la inversidn y 2l comorar, se invierte provor-

cionzlmente a2n las emoresas mds imvortantes de nuastro pafa.



EL MERCADO SECUIDARIO: estd integrade nor los inversionistas
Persones fi{sicas y norales, aque intervienen en la transacclon
de dichos waleres o instrumentos. -

En es8te ¢caso 1l ewmnresa Emiseora rno recibe newvos re-
cursos como sucede en ol mercado nrimario. 36lc en el
cago de aumento de canital o reinversidn de dividendos

1a empreSa cAntR nueveos recursoas.

A9



4.2 7/ CASAS DE M0LSA /

Anquf oresento una breve semblanza de la imnortencia intrine
seca 7ue reorelfentan las Casas de Bolsa como auxiliares de leo
H0L5A FEXICAIADE VALORES, 5, A, decC ¥

Ya que mediante ellas {Casa de Bolsa) se llevan a cabo ca-
21 14 totalidad de las overaciones bursdtiles, ¢8 dedir, nue
la inverasidn es recunerable en efectivo en nenow de 24 hrs,

A conti .uacion exp- ndrd una breve Historia:

Fue sn el afio de 1380 en que las condiclones aociales
se hicieron mds benignaa, al asarecer simltadeamente 1z Tx-
nlotacidn feudal de los recurscs naturales, y 1la inciniente
Zroduccidn Canitalista, entre las cuales 3s encontraban, las
ramang textil, -apelera, ménera, del jabdn, vidriera y cirvece-

ra orinecinalemte.

Bdo el comercic interno, atrasado vwor el aistema de trang-
sorte, hacfa imposible la acumulacidén de ahorros.

La fuente nrincinal de recursos consistia orineci-almente en
la exolotacidn de materias vrimes (minerales) v ademnds ses exnor-
taban. En lo que Se refiere al sistema de Crdédito, an 1364 ase
hab{m integrado un sistema bancario, que otrorgaba créditos al
comarcio, siendo minimos las agortaciones a la sroduccadn. Ade~
mds se imvedia el uso del crddito pubernamental oara fines de
INVERSION.

Todo lo anterior no era zrosicio al desenvolvimiento del
HERCADO DE YAYORES, lo cual exolica el woer qud de la arobelmd-
tica de lag Institucio.es nara atraer a los comerciantes de

Valores.

30
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=[NICIO DE LAS OPERACLONES BURSATILES~-

En México, en 1980, las vrimeras overaclo‘'ss se efectuaron
conjuntamente con inversionistas nacionales y extranjeras en
las oficinas de la Comopaiifa de Gas, nara comercisr con titulos
mineros nrincivalmente.

Debide a los altos rendimientos de las acciones mineras;

amentd el deseo de suseribir la multiolicidad de acciones.

-~ SURGINEATGD DE LA BOLGA-

30LSA DE VALOARS DE 'EZLCO, que se establecid en 1las Ofnas. ea
el no. 9 de las ¢~llks de Plateros (Yov Av. Pranciso I. Madero)

Eﬂfiiéi;‘lﬂ Bolsa cotisaba en sus nizarras tan sélo tres
emiaione;“pdblicaa ¥ ocho =rivadas, figurande entrae ellas el
Banco Hacional de México, los de Londres y Mdxico, eto.

. e,
El 4 de Enero de l90T{ la hicleron renacer bejo ¢l nombra de
Bolsa Privada de México, desnues de Agosto, de ese mismo aflo

ge transfprmdé en Coonerativa Limitada.

En Junio difiéig?cambid su denominacidn 2or el de Bolsa de
Valorea de Mé;ié;. S.C.L. hasta 1913, en que se transformé en
la Bolsa de Valores de México, Sae, A. de C.V.habiendo side
autorizada osara coerar como institucidn auxiiiar de crddito.

~ CRECLMLENTO DEL MERCADO DE VALORES~—

Con la promulgacidn en/iéi?yda 1la LMV constituyd un marceo
jurifdico que resnaldaba el desarrollo ¥y la Institucionaliza-

cidn del mercado de valeres de nueatro nafia,



A consecuencia de loam anterior. La Bolsa dejd de aser tan
8élo una inastitucidn auxiliar de erddite -aranasar su oneracio-
nes a tener un rango financiero ¥ autdnomo.

Ademds aumenté ¢l No. de Casas de Holsa come organismos

bdsicos de Intermediacidn.

bid su razdén social por la sctual de Bolza Mexicana de Valoras

3.4, de C.V.

la cirisis econdmica deqﬁfﬁé?fue con motivo, nara que la
Bolsa se viera como una axcelente alternativa de financiamiento
vor 1o jue e empead a desarrollar y solidificar el Mercado
BiI/RSATIL.

Eq;???éz el ameento de las operaciones fue tal jque sunerd
al de cualquier otra Bolsa del mundeo. A nartir dq{@é?ijan Ade-
lante, existe un consaiderable auge daz la Bolsa Yexicana de

Yaloresa,

EEA



/ SOCITDADES DE INYERSION /

En el se realizan una gema diversificada de operacionea con
l:a difereeites instrumentos bursatiles, el oroceso 2@ realiza
mediante la congregacidn de neque”os inversionistasa, para que
mas tarde los candlice a varios instrumentos de Inveraid?.

Dentroe de estas Socisdades de Inversidn distinguimos:
l.- RBITA FLJIA
2.- REJTA YARIABLE
3.~ REULA COMUN
~ REITA PLJA-

En el se negocfan instrumentos de reanta fija; es la plus-
valie, garantizando un interds, un rendimiento a un ovlazo ores~
tablecido

- RENTA VARIADLE-

Las plusvalfa de la inversidn es a Largo Plazo, lo cual

involucra mayores rieagoa,

-~ REWTA COMUN-
3¢ negoocfan instrumentos de los 2 anteriores, incurrien

do en menor (Rta fija) o meyor riesgo (rta. Variable)

Lag Sociedades de Inversidn estdn integradas de 10 a 25
persacnas y tambidn la integran les S,A. que se enfrentan ante
8l problema de DECIDIR el monto y nreeio de los diferentes
instrurentos de Inversidn que se oretenden adquirir, para re-—
gelverlo se organiza una COMESION que tenga objetivo arinecinal
ADMINESTRAR los recursos e incrementar el caudal original.

En las Sociedades de Inversidn los AHORRADORES delegan la
colocacidn de recursvs que estdn constitufdos B su vez nor la
S.H.C.F.
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EL ERCAD® DE VALORES 2 estade desarrollando nuevas y
diversas alternatives de inversidn, nara desarrollar el mercado,
tanto nara sus varticioantes (inversionistas) como oara les emi-
gores e valores. Este wermite aumentar les satisfacores finan-
ajeros de manera que se tiene una mavor gama de alternativas de
invarsién financiera,

De esta forms hen nacido y se han desarrollado las
Sociedndens de Inversidn, con el cbjetivo aringioal de sermitir
el acceso Al nequeilo y mediano ahorradores, uresentdndosgeles
como una nueva alternativa carsa que ouedan sarticicar de los
beneficicn de las actividades bursdtiles, de una manera senci-—
lla v & través de una férmula en donde el ahorrador sienore
cuente con la agesoria de las Casas de Bol=a.



4.2 HISTORIA DE LA REGULAFRTLON 3BURSAPIL EN MEXLCO
+ El mercado de valores nue se realiza en lag Bolsas de Valo-

res, ea oroducto del desarrolleo econdmico del sistema Cagi-~

talista de wroduccidn.

+ En ol siglo XV1 crece en sran medida el nanorama comercial,

+

lo que requiere nuevza formas de organizacidn de los negocios.

Z3 entonces cuando anarece la sociedad sor acciones (La
comandita y lamdnior); las grandes c~rmnafiias organizadas
nara el fomento del comercio con las nosesiones coloniales
¥ =2on las agencians de ultramar adostan la forma de sotedad
Andnima.

En ol sigle XV1 es cuando surgen los efectoa de negaciacidn

de las HBolsas de Valores, es decir, les valores.

'En los sigloas XV11l y XVill la Fforma de S.A. se extiende a
log segiros. En el siglo X1X a 12 construczidn de canales,
ferrocarriles, y vosteriormente o emnresaas industrigles, mi-
neras y mercantiles, Poaco a noco las acciones rasresentati-
waa del canital emuezan A ser cbjeto de comereio, lo que
origina la generalizecidn de transacciones con ellos en las

wrincioales ciudades del mundo.

Canviene aclarar aue en un wrineinio es mucho mds imsortan-—
te el trdfico con valores gunernamentales oue el comarcio
con acciones. En efecto, la colocacidn de los emardastiton
estatales es la nrimera gran fundacidn de los Yercados de

Yalores.

Las orinci-zeles Bolasas del munde suergen en condiciones se-
ne fantes, entre los aue se ancuentrant

a).,— No son mebcados nermanentes.

b).~- Las onersciones ge efectian en la cnlle y se con-

finan a un barrio es%ecial.
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0).—~ Los efectos de contratacion son trdas las nercancfas de

comercio.

2n Ndrico los 103 orimercs tercios del sigle X1X son de
anarg:fi molftica e intrancuilidad social. El ouercieo inter-
no en €noca e arecario y se concentra en la canital ¥ en
algunas ciudades jwgortantes del interior. Esto aunado a
un gktema de tratsvortes atrasados ¥ a la »obreza generali-
zada hiece imoosible la acumilz2eidn de ahorros., La mayor
fuente de recursos la constituye la exwmortacidn, Jues Méxi-

co exvorta materias srimag, orincinalmente minerales.

Es hagta finnles del siflo cusido sg inicia la construccidn
del sitems ferroviario v sSe realizan alguncs trabajos sortua-
tos. En eays adics sa dan leog arireros jascg 28ra la genera-
cifn de energfa eldctrica y se imnulsa a la minerfa, si
bien es cierto nue casi todas egstas actividades se aromue-

ven con caonitalss extra1jeros.

Tn cuanto al sistama de crédizo, debe decirse rue de 1364
sa fundan variss hancos Jue integran un sistema bancario
aue onera ~on regulaeridad. Sin embarso en ase Jerfodo los
bancoa aolo otorgan ecréditos al comercio.

El crédito Minlico tamngco es feotor de canitali-
zacidn debido snncisalmente a la vigencia en 2o0lfitnsa eco-
admica de los arincinioa financieros liberales, aue imai~
den el uso del crddito subernamental -ara fines de inversidn

Estng condiciones el ahorro es insuficiente nara imoulsar
la economia, ndemds de que quienes nor su nomicidn econdmi-
ca nudieron ser lanortantes inversionistas, usualmente nra-
fieren ategorar, eg-ecular o iaverscir en biaenes mubbles o

tnmiebles o 2n otras actividades serejantes,

Jé



Es nor estas razones que Y¥4xico insatala su orimera Bolsa
tardiamente, inclusive con nosterioridad a mucos nafses
latincamericanca que iniciaron esta actividad desde me-
diados del sigleo XAX.

En 1380 las condiciones soclales son 1ds benignas y em=-
piezan a avarecer las arimerds manifesazaclones de ro=-
duceidn canitalista, Jues ze esta-lecen ilgunss fdbricas
deimportancia de 2atel, textiles, jabdn, vidrio, cerve-

za, etc.

En ese ailo emuiezan a hacerse overaciones an un loeal
de la ¢fa. MexicAana de Gas, donde mexicancs y extranje-
ros comercian nrinci-almen:ce con t{tulos mineroa. Eatas
reuniones tienan gran dxito nor loa grandes rendimientos
de las ac~iones wineras, Desnuds adquiere gran imoortan-
ala el comercio de la Viuda de Geenen, En cuya trastien-
da_ae reunen muchas nersonas n»ara discutir y formular
egeritura de auevas emoresas mineras, y ani mismo se
suscriben navas emvresas mineras, que en ese entonces
ocurren al establecimiento celebran, hasta en la calle,

actividades similares a lag de los corredorea de cambios,

Con estous antecedentes ¥ con el objeto de regular las
oneraciones, un gruso de ea-eclaliatas en elcomercio con
Valores, decide establecer una inatitucidn con ie organi-
zacidn necesaria nara facilitar ¥ vigilar los negocios,

Asf el 21 de Octubre de 1984 se constituye la Bolsa

de Valores de México, con oficinas en "lateros Ho. 9

Esta Bolsa no forma »arte del sistema de crédito. Ba
una institucidn aislada, =on una organizacidn deficiente

ai
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euya funcidn arincinal consiste en ooner en contacte
&8 comoradoresa v vendedores. El desconncimiento de la in-
versidn y la exirua ofarta de canitales, osmvocan su 1i-

quidacidén en los nrimercs ajos de este siglo.

Zn 1907 los miembros de la Sociedad desanarecida 1m
itacen renacer e¢osn el nomore de Bolsa Privada de Mdxico,
la que 3e traxsforma y cambia su denominacida -or 1la
de Bolwa de Valores de €&xico, 5.C.L. Durante la revolu-
cidn continua operands con valores minercos y posterior-
mente Lncrementa sug operaciones con la exJlotacidn

gatrolera,

2n 1933 1a Bolsa de Valores de Néxico, 3.C.L. =e
transforma en la de Valores da México, S.A. conatituvende
al amoare de la Ley feneral de Instituciones de Crédite
v Jrganizacicnes Auriliares oromulpdda en 1932, en la cue
3¢ ¢onsiders a las Belaas de Valores como inatituciones

auxiliares de Crédito.

Por fltimo en 1976 se tranaf-rma en la Jolsa lexicana
de Valores, 3.A. de C.V. &l amnaro de 1a Ley del Mercado

de Valores, con las caracteristicas ackuales.



2.3 LIY JEYL MERCADO 2E YARORLS
¥l oronds ito Ge..eral de esta Ley es:
Proveer al Mercado de Valores de un sarce Inasitucionsel
adecuado, condicidn negesaria nara su desarrollo.

Pora llevar a c8bo un correcto crecimliento del Fercado
de Yalores, la Ley del ¥ercado de Valores tienen los siguien-
tes nropdsitos:

A).- REGHULAR:
~ Las caracterfsticas de los valores y los términoa de las
ofertns, demandas v overaciones con los mismos,
= El marcoe jurfdico de las transacciones bursdtiles.
— Las actividades de los intermedimrics en ooeracioes con
valores,

- La Bolsa de Valores,
- Los reduisitos a satizfacer 20r los emisoras de Valores.

- Lag facultades y atripuclonss da las sutoridzdes comoeten—
teg en la materia.

- Loa servicios en materia de Valores,

B).~ Dar a las instituciones y Organizaciocnes auxiliares de
Grédito ¥y a lag Inacituclones de Segurcs y FinAnzas una

oarticiomcién en el lMercade de Valores,

EL CONTENIDQ POR CAPITULCS DE ESTA LEY ES EL SIGUIENTE:
LEY DE WMERCADO BE VALORRS

| DISPOSICTONES PRELIMINARES |
NTERMEDIARIOS]

|BULSA DE_VALORES |
[CORTSION YACIOHAL OE VALOR=S

BE Las INSTITUCIONES PARA B0
- E _VALORE i

[} IVERST

39



4o

A continuacidn se dard una sintesis de los contenidos

fundamentales

de la Lay.

Z.3.1.  COUCEPTOS RASLEOS:

7ALORES:

OFERTA PUBLICA:

IHTERYEDIACTON:

Acciones, obligac ‘ones y demds TL{tulos de Crdédi-
to v otros documentos emitidos en serie o masa,
que sean objeto de oferta oudblica o de interme-—
diacidn en el Wercado de Valores y otorguen a
sug titulares derechos de crédito, de oropiedad
0 narticizacién en el canital de versonas mora-—

les.

La ofarta que.se haga nor algin medio de comn-
nicacidn masiva o v racna indeterminda para sua-
cribir, enajenar o adquirir Valires, giemore ¥
cuando exista la a’srobacidn de la Comiaidn Na-

clonal de Valores e I[atermediarios.

Las oneraciones de correduria, de comisidn
u otras tendientes a soner en contacto a la
oferta ¥ la demande de valores. Las oneracionesa
con vaelaores 29r cuenta oronia de lag cualen se
haga oferta mib.ica, la administracidén y wmanejo

de carterzs de valores nronied:d de terceros.



4.3.2 EY, REGLSIRO NACEONAL DE VALJRES E L[ATERNEIMARIOS

La ley noas indica, la comnosicidn del Resistro:

IR ¥ Vv T]

[SEG2I0N DE YALORZ 3] D REEDY 3

OLO PODRAN 3ER MAT®RIA DE LA INTERMEDIACION EN EL WERCADO
EFQRTA PUBLICA LOS DOCUNEN/ DE VALORE3 UNICAMENTE PODRA RETA-~
705 INSCRITOS EN LA SIZC2ION LIZARSE POR SOCIEDADES INSORITAS
DE VALORES EY LA SECCTON DE INTRIYEDIARTOS

A).~ Reavecto a los valores se establecen:
- Los requisitos 4que se necesitan nars obtener la inscrinecidn
de los valores en la Jecciin de Valaores,
- La suanensidn o cancelacidn en el AeTistro de Valores nor nar-
te de la Comisidén Nacional de Valoraes.

B).~ Resnacto & los .ntermediarios ase establecen:

- Los requis tos que deben cumnlir las sociedades andnimas que
deseen estar inscritas en el Registro.

- ?rchibiciones y obligacio es de las Casas de Bolsa.

- Las causas nor 1log nue la Comisldn oodrd susoender o cance-—

lar el regzistro de Casas de Bolsa.

4.3.3 CASAS DE hLoLsa
Las actividades que las Casas de 3olsa nueden rea-
lizar soni
a.= Actuar come intermediarics en leos términos de la Ley.
b.= Recibir fondos nor conceato de operaciones con valores
que se les anmienden.
¢c.=-Prestar asesorfa en materim de Valoreas.
d.- Administrar las reservas ocara fondoa de nensiones o ju~

bilacidn del nersonal conforqne a2 lo dissuesto nor la
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Ley del Tm-uesto =sobre la Reata.
Algunas otras discosziciones aue reglamentan le coeracidn
de las casas de Bolsa son:

+ 5610 nodrdn dar noticiis de las overaciones -ue realicen
cundo el duefic de cada una de ellaa lo soliciete
{(Secretario Bursdsil).

+ Todos y cada uno de los actons, contratos y overaciones que
realicen con su clientela deberdn ser registrados en su
contabilidad.

+ Las Jases @ las Mue sujetardn -arn la estimacidn de sus
activos serdn sefialades sor la Comisidn Yacional de Valores.

4.3.4 30L3A IE TALOIAES

El objeto de las Bolsms de Yalores ea el de fagili-
tar las trans:scclones con valorea ¥ el de nrocurar el de-
sarrelle del %Nercado.

La Jalsa es una clase esnecial de mercado, que se
distinsue de los demds gor las siguientes darascteristicas:

A.~ T3 una orcanizacidn corooerativa.

b.= I3 frecuentado -or comercifntes esnaecializados.

ec.=No se encuentran en la Holsa los objetos sobre loa

que Ae contrata.
d.- Se nesocian valores,
e.~ Se forman los nrecios de manera objetiva & im-

nersonal y se le denomina cotizacidn.

EX REALACION A LAS 3013457 La Ley Regula:s
—- Las actividades de 1las Solsas de Valores
~ Requidtos nara aue loa valoeres nuedan ser inscritos
y operades en Bolsa, -
~-Canos en que las Holsan de VYalores ousden suscender o

cancelar la cotizacién o inscriveidn de lo=s valores.



- La formulacidn de un reglamento interior, él eual deberd
contener, entre oyps aspectos los siguientes;

a).- La admisidn, susoensidn y excluaidn de quienes renre-—
gefiten en Bolsa a los Socios.

b).- Derachos v ObligaAciones de los Sociosn,

©).~ Inscrinoei$n de los v:lores v 1la susqensidn o cance-
lacidn de anuella.

d) .~ Modalidades onarativas de los valores.

44345 COMISTON NACIQNAL DE VALORES
Es el érgano que regula este Mercado, como narte del
Gobierno Pederal, la Comisidn Hacional de Valores congtituf-
da como una Comisldn Intersecretarial sin cue devenda de la
Secretarfa de Hacienda v Crédito Pdblico; de hecho no tiene
nargonalidad jurfdica en la ~ual iaterviene csmo drgeno au-
oremo la S.H.n,2.
El contenido de esta parte de la Ley ge divide en

tres secclonas:

a),- Facultades de la Comisidn Wacional de Valores,

Ent-e otras tiene cardcter de autoridad frente a los nar-
ticulares suesto que 1 Ley le asigna facultades de decisidn
¥y ejacucidn.

+« Ea-ablece criterios de anlicacidén general reanecte a

las ofertas iblicas y en relacidén a las consultas
que e le fortulen.

. Dictar medidas de cardcter general Y{eirculares)
Inspeccionar » vigilar a los emisorea de 1los valores,
Inaneccionar y vigilar el funcionamiento de las Caaa 3
de Bolsa y Bolgas de Valores vy los Agentes nersonas

f{sicas,

3
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« Insgecclonar y vigilar el funcionamiento de las Inst tu-
cionea para el deudstio de valores.

« Prohibir la realizacidn de clertos actos u oneractones,

. Administrar el Repisrro Neclonal de Valores 1 Intermedia-—
rioa.

. Investirar actoa que hagan sunoner la ejecucidn de onera-—

cicnes violatonrias de 1la Ley.

b).= Organcs de la Comisidén.
. La Junta de fobierno.
. El Comité Consultivo

+ Presidencia de 1a “omisidn

c).= Zanciones.
La Secretaria de Hncienda v Crddito ™iblico imnone las
sanciones nor violacicnes a la Ley ¥ & sus disposiciones re-—

glamentarins, & nroouesta de laz Zomisidn Naclonal de Valores.

La Secretaria de Hacionda y Orédito 2dblico -vo0drd imoso-
ner administrativamente multas & ra-dén de dfns de salario oi-
nimo, ¢ nodrd iniciar accidn nenal en los cnzos de violacio-

nea ue nerezcan nenms de ~risidn.

4,3.6 DE LAS THGPITURTIONES PARA EL DETOSITO DE VALORES

Son instituciones constituidas comp Sociedades Andni-
mas de Canital Variable, las cunles gozan de concesiin ue
oreraniza descrecionalmente la Secretarfa de Haciende y Qré-
ditoe Pdblico, arevia ooninidn de la Comnisidn Nscional de Valow
res que tiene nor objeto la sarisfaceidn de necesidades de
interds penersl relacionadas con la guirda, admiaistracisn,

comnensacidn, lijuidacidn y transferencia de valores,

“



Las finalidadea de las Instituciones s+2ra el dedsito de va-
lore son:

= Ser denositaric de los valores v documentos a Jue se
refiere la Ley.

- Administrar los valores nue Se les enctreguen 2a8ra su
deadsito.

- Prastar servicios de transferencia, camtensacidn » 1i-
quidacidn sobre oneraclones Tue se realicen resnecto a

valores wateria del dendsito.

La Ley del mercado de valores establece los mecanis-
mog a través de los -cuales se nueden efec:uar los dendeitos
en las Instituciones creadas nara esa funcidn.

Pleden ger denositantes de v-lorea en laa Institu-—
ciones para el Des$aito de Valores, & saber:

- Osang de Holsa

- Instituciones de Jrédito
- Ina~ituciocnes de Segiros
+ Instituclones de Pianzas

- “Ygciedades de Inversidn.

asuntoa de stras disnosiciones que raglamentan la
oneracidn de las Tnstituciones nara el Deodsito de Valoras
se sa’iala aues
= Los valores siemnrs se denogitardn anombre de los
dewositantes, debiondo indicar en su caso, cuales
gonzor cuenta nropia y cuales nor cuenta ajena,

- Las instituciones sar el deadnito de Valores, solo 70-

drdn dar noticia de los deddsitos ¥ demds ooersciones
a los denoaitantes, .

- Las Instituciones nara el Desdsito de Valores res-
tituirdn a los denositantes tltulos del mismo walor
nominel, essecie y clase de los que Sen materia del

de~daito.

13
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4.2.7

los

PROCERIMIENTO PARA PRITERER 103 INTEREIES JEL PUBLILO
LIVEASIONLITA.

Zn el Canitulo sdotimo cusnta con $ras artfcu-
nue tratan:
Sobre lag reclamaciones hechasg contra una Casa de %olsa,
con motive de la contratacifn de oneracioqes con su clien-
tela, las enles serdn rosueltss en Jrimera instancis en
un nrocedimiento conecliateria sefuido ante la Comisidn
Nacional de Yelores,
Sobre el establecimiento -or -=arte de las Bolsas de Va-
lores v Zagas de Jolsa de un fondo de mn0yo areventive
(fondo de contingencia) nara aresarvar su eatabilidad
financlera y garantizar el cum-limiente de las obliga-
ciones contrafdas 7or las (lasaz de Bolsa con su clien=-
tala.

“&



4.4 LEY DE SONLEBADES DE IUVERSION
Dentro de o3 objetivos nrimordialesa nue sretende al-
canzar aesta Ley se tienen:
- Lo~ rar el fortalecieriento y descentralizacidn del ier-
cade de Valores.
— Lograr el acceso del aequedo ¥ nediano inversionista
al Heveado de Valores,
~ Obtever 1la dewocratizacidn del Canital.
~ Obtaner la contribucidn del fiiaicizmiento a la »lan-
ta aroductiva del nafs.
A= DI3STOSINIQUES HENERALES
Csn objeto de logrsr una mayor oarticisacidn del
oublico inversionista y del neque.ie aherrador ¥ asf lograr un
financiamiernto nara el sec:or Gubernamental ¥ nroductivo se

erearon l2a socledades de Inversidn; su objeto es:

", .. Adquisiecidn de wvalorss y documentos selececio-
nedos de acuerdo 4l criterio de diversificacidn de
riesgos, con recursos orovenientes de lz colobora-
cisn de las accilonAs renresentativas de su canitel

s0ciAl entre el -udblico invsrsionista”.

Para su organizacidn vy funcionariento Se requiers te-
ner concestdn del Yobierno Pederal; la cual se otrorga a tra—
véa de 1la Secretar{a de Hacienda y Crédite Pdblico.

Exigten trees tinos de 3ociedadesz de Inversidn:
WIRDADES hE [Nvez 3ol
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VALORES QUZ O”ERAN

SOMNUNES Valoras de Renta Variable
Valores de Renta PFija

PLTA H Valores de Renta Fija ¥ la utilidad o
nérdida neta se asigsna diariamente entre

log accioniatas.

INVERSION DE CAITALES: Valores emitidos ~or emiregas aue re—
auteren recursos A& largo nlazo y cuvas
actividedes estan relacionadas con los ob-
jativos de la nlaneacidn nacignal del

desarrollos.

Las 3ociedades de Inversisn son onerador:s nor dos
tigos de entidades:
a).= Sociedadea oneradoras de scciedades dea Inversidn.

Su dnico objetive es la reatacidn de mservicios de ad-
ministracidn, distribucidn y recomnra de las acciones de las
Sociedades de Inversidn.
b).~ Casas de Belsa

Es importante sSelalar que el rdgimen de inversidn de las
spciedades de inversidn estard sometido & log Sigulentaes crite-
rliog,

a) Diversificacidén de Riesgos. La inversidn debe distrivuir-
ge entre divers»s instrumentos del Mercado.
b).~ Sepurdad. Se logra gracias a la exneriencia de las
Casag de “olsa.
¢).~ Liguidez. Z1 Inversioniata ouede reguverar el dinaro’

cuando lo desee,



HIDAD 5

EL MERCADO DE DLATERO
b
SUs
PIUNCIANES.

CONTENIDO:
9.1 Definicién
5.2 Su origen y desarrollo en !"éxico
5.3 Ofertas y Demandas del Dinero, Dentro del
3lstema Pinanciero hexlcano
5.4 EL dinero como un bien Comin
5.5 lercedos 7rimnons ¥ Secundarios
5.6 Wercado Bursdtil y Extrabursdtil

OBJETIVO:
Al Péruiso de seta unided el lector:
a).~ Aq2reciard la exténaidn del lMercsdo de Dinero, as{
como los factoraes quie lo han impulssdo & un cong-
tante crecimiento.
b).- Comnrenderd el manajo de los difereates inastrumentos
a Corto 7lazo en sl iercado de Dineroc.
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EL ¢'EXCADO DE DINERO 7 SUS PUNCLONES

DEFINICION: Aquel donde 'se overan instrumentos a corte nla-o.
Bstd comnueste de oferentes, demandantes e inter—
mediarios de instrumentos a corto nlazo tal como
Cetes, Pagafes, Acentaciones Panceriaa, Panel Co-

mercial, etc.

FJ ORIGEW Y DESARROLLC TN MNEXICO
Antiguamente, el mercado de dinerc se hacfa con i{natru-
mentos de Largo Plaze, va que estos se recompraban & le vis-
ta y a la oar. EL 17 de Enero de 1378, el Gobierao Fedaral
colocd B travds del SAnco de México, la nrimera emisidn de

Cetes por 500 millones de nasas.

OFPERTz23 Y DBANDAS DE DINERQO DENTRO DEL 3ISTENA PIRAINCIZRO MEXITANC
Ofartesa ¥y Demandas del dinero dentro del sistema Fina -
clero mexicano, Ofertas: 3e originan or Gobierno y P=rsonas

Morales, Demandmas: Por inversionistas, Gobilerno Paderal, Per-

sonas Morales ¥y Perscn2a Pfaicas.

EL DINWRO COK¥O UY AIEN COIH
=zl dinero vino a suolir el sistema intercambio de bhienss,
70 otros bienes; o gea el trueque, que limitaba o dificulta-
ba el .acer transacciones aglles y variadas,
Z1l DIntero es un bien Aue sunle al trueque ¥ tiene aceons
taciones generalizadas nara cubrir el 2age de servicios, de
doudasg y comnra de bienes diverszoa, 9 sesa eg unz medida de

de wvalor.

MERCADD PRIMARIO Y SECUNDARIO
El ercado Primario: Es la colocacidn de t{tulos en el

mercado & través del cual el amisor obtiene racirsos.



EL _YMEAZADD IUGUNDARIO: Estd dado nor unm amnlia gomn de onera-

ciones, creadas con ¢l eobjeto de satiafacer los requerimientes
de los inversionistna. Las oneraciones no afectan a les recur-

aos de las emuresag emiszoraa,

MERCADOS JIU'RSATILES Y ZXTRA BURSATILES

Mereade Bursdtil: Es el aque hace con reglasentaciones

especificas y en la bolsa Fexicana de Valores.

Hercade Extra 3ursfcil: Es el que se hace T era de

Zolsa y sin unz reglamentecidn oficial,

LA5TRINENCAS (DEFPINICION ¥ MODALIDADES)

TARIPAS ¥ COMISIQONES EN SL MERCADO DE DINERO:
No so aplican comisiones el bveneficio se obtiene nor

diferencial de nrecilo con el valer nominal.

IN3NRIBCION EN BOL3A

Cuotag 'ue deben nngar los emisgres a la Bolsa
oor estnr ingeritos sus paneleas.
YERCADC DE DINTRO

Pa=el Comernisl

watudio Tecnico 3 350,000,00
Hosta 500 millones V.H. 0.17% V.N.

De mds 3 500,000,000 cuocta fija

de 3850,000.00 qor los arimeros

500 millones mas .085% nor el excedente
Cuota minima Anual: 3 42,500.00

Nota: ©n base a la tarifa snunl corresnondiente
al imnorte de la emisidn, la cuota se cal-

culard en aroporcidn 2l nlazc de emisidn.
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CERT{PLLADOG DE 1A TESIRERLA_DBE LA FEDERALLIN
PARAFES Y 10HIES.

Cualguiera nue sea el monto de 11 emisidn: Q.9514

Anual sobre su valor nomin-l.

Vota: En base o 12 tarifa anual corresvondiente sl
imnorte de la emisidn, la cucta se calculard
en srovorcidn al nlazo de la emisidn.

ACEPTACIQTIES BANCARIAS
{CNV. 10-40 BIS 2)
Cualauiera oue sea2 el monto de la eumisidn: 0.037%

Anual zsobre el valor nominal, oproworaoional

al plazo de la amisidn.
Nota: Fn base 2 la tarifa anunl -orressondienta a2l
imnorte de la emisidn, la cuota se calculard

en orovorcidn al olazo de la emisidn.

OPERACICN
La ouja en cperaciones de comora-venta de valores
en mercado de dinero es de 0.01 sobre el imvorte de la ove-—

racidn ¥ considerando los dfas que le faltan por vencer,

LNSTRUMENTOS DE DEUDA:

Son los instrumentos, tltulos que a.len los emitid,
se comoromete A o2agarlos a »laco sactado; nor tanta el emi-
sor ae convierte en deudor del inversionistn, noseeder del
t{tulo emitido.
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RERLANTHTO DE LA HOLTA CEXILZANA DE WALOREZ
CARACTERLSIICAS EY TA OPERALTON DE CETES ART. ( 140 AL 148 DEL

REGLAMENT® DE LA  F0L3A)
Son Emitid-s:
Agentes
valor Hominal:
Amortizacidn:
Plazoa Jsualaes:
Intermedimrios:

Comitaiones:

Aenortono:

Cotizacidn:

Pujags
TRATAmiento FioanX:

Clages de Osaracidn®

Concentracidén de Overacionas

Oneraciones Reservadas a:
Dendslitos en Custodia:

Primers Eamisidn:

-Por Conducto de la 3rfa. de Ha-
cienda v Crédito >iblico.

- Baneco de ¥éxico actia como Agen-

te Evolusivo nara 1w colocacidn.

- 519,000.00
- Al vencimiento
- 28,91 y 132 dies.

- L»g Casas de Bolgsa, mediante com—

ara-venta y Renorto.

~o se cargan comisiones, su uti-

lidad es nor diferancial.

~El nlazo minimo es de L dia y md-

ximo 45 di{as, renovables sor lan=—~
s5s no menor de 12 dims,

En -términos de tasa de descuento
Anual.

0,01 sobre tasa de descuento.
Libres de Im~uestos nara tersonas
fisicas; nd asl en renortos.
Comura-Venta y HRenorto.

Entre casas de Bolsa deberd hacer
se en bolaa. Entre Casas de Bolsa
7 clientela gse efectuardn fuera
de Bolaa.

Casas de Bolea.

=Dendsito Central en el Banco de

Yéxico.
l-Ene- 78, 5 mil millones a 91
dfas a vto.
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CARACTERIS"ICAS DE PAGARES DE LA TESORERIA
" DE LA PEDEACION (PAGAFES).(CIRCULAR 10-33 DE LA
COMIGION NACIONAL DE VALOR=S).

Emitidosa:
Conducto:

Emitidos en dlls. (E.8.U.U.)
Tino dd cembio Controlado:
Valor Nominal:

Sotizacidn a 1a coleocacidn:

Joloczdor:

Plezosl

Plazos arpriba:

Zago de Intereses:

Adnuirientess

Beneficio 8 los Intermediprios:

Wercado Srimario:

Gobierno Federal

Jeeretaria de Hocienda y Crédite
Aiblico.

Zero Se consigna oagar en mo-—
neda Macional Exuivalente a dlls.
Tel dfa hdbil inmediato anterior.
1,900 délares.

Baje la =»nr, arriba de le »ar,
valor nominal,

Banco de ¥Wéxico, 3 travéa de Ga-
sas de 3Jolsa e Instituciones de
Créditeo,

Hagta 132 dias con tasa de des-—
cuento.

Da 110 afias con intares contra
cundn,

Tn moneda Jacionel a tino de cam=
bio de aaguilibrio.

Parsonas P{sicas (Txentas del

Gravamen I.3.R)

Personas Forales Sesidentes en

dxicol(Suje-as a La ley del Imoto.
sobre la Henta).

{Sxtranjeros no)

Por diferenciales de arecio.

Banco de Mérico, fTasas de Bolsa,

Inatitucliones Nacionrl de Crddito.
{S3ubaata zimilar a2 los cates).
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Yercado 3ecundarios

Tustodia;

Tisos de Oneracidn:
Oseraciones de Yoatrador:

Resortos

Zatre Casas de Bolsa, en la Bal-
sa Yexlicana de Valores,

3e llewvard en 9anco de Wérico,

al iguzal 1ue loa cetes.

ontado, Valor migmo dia, “erorsos.
Las oneracl.ones nua las Zmgag de
Splsa ecelebren on el ndblico in-
versionista fuera de Bolsa sfe .aon-
sideran realizadas a través delxa
misma.

Laz 7asas de Bolsz n9 nodrdn ace
tuar e¢ome re-ortodoras Islvo, cnn
Bancs de “drxico ¥ Otras Casgaas.

Log 7lazog de renorto nactado en
dll=.; mo deben ser mayores de

45 dfas, v tratdndose de .M. no

deben mer mavores de 7 dfas.,

<4
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TJARANTERF3PICAS DE PAPEL CONERCTIAL (ART. 137 AL 139 DEL

RECLAYSHTO DE LA 30L3A)

Pazel Comercial

Emizoras

¥Yonto de las Zmigiones

Linite de Autorizacidn

¥{nimo de la Emigidn

Plaro de vipzimiento
Limitaci fn

Valor lominal
Tasn de de=guenio
Comisién vor colocaoidn

al IHDEVAL:

Sustodia

Cuota

tue tivo de goveraciones

Magardg 4 gorto nlazo Tue se ami-
ten en sSerie o en masa, sin eAran-
tia es-ecffica.

Emsragas nue tencan su1s acciones
ingerisasg en la 2,4.¥. ¥ en 1a 3ol~
aa Mericana de Valores,

Deberd ser autorizade sor la Mo-
nigisdn Vacionel de Valares 3,000
millones de nesi8 mdximo.

Wo excederdn los wmontos en oirou-
lacidn, los ndvimos 'ue se autori-
cen an cada caszo.

No seprd inferior a 20 milloqen de
megos, n la colocacidn.

15 dfis mfnimo 110 mdxlmo.

Egtd nrohivido uudlizarlos nara na-

mo de waivos en divisas extrenjeras.

Serd de 31032,230.00 o miltiolos.
no se oneran 23l:oa,

Deyn :ellicor oneraclones,

1% (uno al millar) sobre el moato
de la emisidn + 360 nor al nl=azo,
28 'anejfda nor el INDEVAL.

Lzs Emnhresas nagan 3150,000,00 nor
;gtudio técnico 2n la colocacidn,

Comnra Veata v Renorto.
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CARACTERISTICA3 DE ACEPTACIOVES BANCARIAS (Aal. 143 DEL
REGLAMENTO BDE LA 30L3A)

Documentos
Emitidas
Acestandas

Colocaciones Primaries

Endoso de Documanios

Plazo “Axime
Custodia

Conciliacidn de las Oonra-

cioness

Liquidacidn de lus eneraciones

Resertes

Slaz s del Fanorte

Yalor dominal

Donda se depositan

Lag overaciones estan reger-

vadas a

Oneracirones con Casas de Bolsa

y clientala

Oneraciones fuera de Bol=a

Letras de Cambio

Emresas medianas ¥y neguedas
Instituciones Nacionales de ZSré-
dito, eon base a créditos oue as-
tas concedan a aouellas,

A Través de las Yasas de 3olsa
Endosadeca en Blanco en noder de
la Institucidn acentante nara fa-
eilitar su colecacidn,

130 gfas.

Serd en el INDEVAL mediante cons-

tancias de dend=:to.

Dg 14 a 15:20 2n el local cue A~
ra tal afecto degtine el INDEVAL.
) dia hdbil aiguiente en la 3olsa,
Les Cagag de Folsa aodrdn efectuar
oneraciones de renorto sobre acen—
tac-ones bencarias, ya sea antre
ellag mismaa o con aus cliontes,
De 1 a 45 dfas.

817, 330,90

IWDEVAL

Casa de Bolsa de Comara-Venta v

Ranorto,

Se renortaran a mas tardar a las
11:7D en la 3olsa.

Serdn Unicamente entre fasmasz de
Bolsa 7 Clientela.
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EL 2ERTIFIZADO DT DEPOSETQ BAUCARIOQ
3on tftulos de erédito gue am-raran un deadsito
en una institucidn bancaria y otorgar a su titular el derecho

a 72ereibir intereses,

EL P2ACARRE 207 RINDINIENTO LIQUIDABLE AL VENGIMIZNTO
Son t{tulos bancarins a nlezo d2 une, Lres, sels, nue-
ve ¥ doce meses ouwro canltal =wriacinal = interes, son nagados
integramente a su vencimiento, se documentan gn Hagards exne-
dides 7or las instituciones de crddito & jombre del inversio-—
nista, nuien desde el inicioc conoce la tasa de rendimiento v
el imnorte total de los inkeresas Jue devengara asu inversidn

hasta el venciniento.



SISTEMA OPSRATIVO DE SERCADO DE DINERO

3I-TEMA MANUAL

~Pizarras:

Se manejan en la Bolsa por'cnda valor ' serie de emisidn.
~Parimetros:

Nlo exiaten actualmmite.
. ~Lotess

310,000 en cetes el resto de instrumentos es de 319,000,920
=Pujas:

0.01 es tnsa de descuento,
~Plc.9s

3& 03eran con nosturas, o e’ dedeos de comora o venta

nor escrito.

SISTEMA AUTOMATIZADO
. Terminales de video Pandiente
~Jotores Instrumentar nor

~Marcado de dinero nutomatizado la BAslsa.

PUNCIONES DEL OPZIRADOR DE MTRCADO DE DINERO
Llevar a cabo lagz decisiones de comara y venta de
los insirumentos de mercado nrimaric, o secundario, renor-—
tos, vosiciones de riesgo, etc. Si se trata del ooerador
de niso gus funciones gon, realizar las ooersciones an el
migo de 1a Bolsa nue le son ordenadas cor la mesa de dine-
ro de la Casa de 3olsa, da 1la cual o3 anoderade zara tal efec~

to; estss operaciones son: De viva voz, an firme o de cruce,




SIMULACION DE OPYRACTONES Y SU APLICACION EN ILASTRUNENTOS
DE %wRCADO D& DINTHO.

OPERAGCION DE COHTADO

Oneracidn de Tontade antre casnz de Boloa: La Casa de Bol-

sa "A", comara 3109,902.00 de cetes de una emisidn a 23 dins aue
le faltan 13 dias -ars arortizaras, a3 1o cava de Bols2 "3", 1la
cual da equis tasa de descusnto; esto oneracidn debe =azvr Jor

Bolsa y liquidarse 2 las 24 horas,

Q2TRACIUN DE CONTADO TaTRE CASA DE 3QL3A W O SLIE-TH:
El cli:nta degem vender 3230,307.2) de cetes a travds

de su casa de Bolaa, estn realigsa 18 venta & travds de Bolza y la

liquida al cliante A las 24 horas.

O2ERAZCIONES DE REPORTO

Un cliente desea intervenir 290 millones de nesos a 13
dfas exactos a una tasa de rendimiente coneocida, La casa de B3i)-
ga ofrece un renarte A 13 dias mediante el cual le vende ceten
de su Josicidn de riesgo.

Ejemplo: Da una oneracidn de renorto a cliente entre casas de Bole
an, lLa Casa de Bolsa "A" Renortador adquiere X cantidad de t{tu—
los v ae obliga a transferir a la Casa de Bolsa "B"™ Reovortado
1a misma cantidad de . t{tulos objetos de la ooeracién mas un pre-
mio ue queda en beneficio del renortador.
Inverso:

Banco de México, Jerertador, adquiere "X" cantided de cetes
a una casa de Bolsa y Renortido se obliga a transferir la misma
cantidad de tftulos objeto de la oner.ucidn mas un aJremio fue due-

da o beneficio del_Ranortadeo.

OPERACIONES VALOR MISHG DIA

Instrumentos con los que se ~uaden overar al contado al



mismo dia: Certificados de la lesorerfa de la Pederacidn (Cetes)
Pagar’s de la Tessrerfa de la Federacidn,(Pagarés) Bonos del dega-

rrollo del Gobierno Pederal,(Bondes) en 3u caszo metales areciosos.

OPRRACIOVES 201 SU FORMA DE CONCERTACIIN
OPERACION DE VIVA YOis
Se iniclard con una groouesta realizada en voz alta oor

el agente de Bol3a o el coverador de »iso, Sefialando 31 es de com-
ora o da venta y nrecisando con foda elaridad: El tino de valor,
la clave o la emisera, la serie, 1la cantidad o valor nominal de
los tftulos objeto de la proouesta, asi como la indicacidn del
precio de la overacidn.

La fndicacidn del orecie de lz oger-ecidn,

Operacidn en Pirme: Las Casas de HSolsa gque operan oor este me-
dio, nonen sus noa:urﬁs de comhyra-venta nn elcorro mediante las
rorrespondientes drdenes en firme Aue generalmente corressonden
a una ¢'rva de rendimiente derfiaitivo.,

Egto significa iue hay una casa de Bol:a jue esta disnuesta
a comarar o vender segmin sea la postura, uns cantidad determina-
da a2 un »reclo eswecificado en u orden en firme y nor ello tie—
ne areferencia sobre cuaaliuier otra oneracidn nue s¢ realice de

viva voz o cruece en el nivel de 1. orden en firme.

OPERACION DE SRUCE:
Zste tino de operacidn se lleva a aefecto cuando una ¢ sa
de 3olsa tiene la comnra y la venta de un instrumento a un 7recio
comoatible con ambas, entnces se llevard & cabo la owveracidn con
el objeto de Jdarle transosarencia al mercado y obviamente neprmitir

la sarticinacidn de oTrmns casas de Rolsa.

TASA DE DESCOENTO: T3 el norcentaje de un valor nominal,
aue se obtiene como rebaja en valor inicial, consecuentemnente, el

resultado se deduce 7 8e obtiene 21 arecio del valoer,



el

TASA DE RIEWDIMIENTO
Es la utilidad neta cue obtiene determinado valor
llevada a un 7Jorcentaje anualizado. En instrumentos de Nercado
de dinero ae obtiene calculando: la tasa de descuento sobre el

valor nominal llevada al olazo determinade ¥ anualizada.
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CALCULO Y DESARROLLO DEZ PROBLEMAS 70N LOS5 INSTRUMENTOSS
DEL MERCADO DE DINERO

=Pracio Precio=Yalor lominal { 1- Tasa de descuentoXPlaszo
16000
-Rendimiento Tasa de Rendimiento= (Valor Hlominal=Precio) (26000)
Precio Plazo

=Valor lominal

Brecio

alor Wominal

Taga de descuento
36000

~ Dfas por vencer DIAS peor vencer = 1-

Precio
....-.—.-.—._—.-.__.) ( 36030 2
Valor Nominal Plazo

-Descuento Taga de Descuento = ( 1=

=Tendencias de Hercado

-A la Alza Fataa tendencias ss pulsan de acuero

-A la Baja a la situacidn nue nrevalece dentrs de
1a economia, sus nrineinales factoares a
considerar;inflacidn, devalumseidn, asun-
toa internacionales, noliticas, aconomfas

internas, etec, ete,

-Uso e interaretaciones de corros.

)




WESAS DE DINZRO

ORGANIZACION

Son una parte de la oneracidn de una casa de¢ Bolsea,
nornalmente son titular: director o subdirsctor es el encarga-
do de las nolfticas. Cuenta con nersonal canacitade, osromoto-—
res, que son las que tienan contacte con los clientes.

Los titulares de l2s .resas de dinero junto con las no-
1iticas de los asuntos de alta dirsceidn t man las decisiones
en el control de la nosicidn de riesgo do la casa, entendidndo-
se nor esto el control de la wnagicidn que es nrobable oronia
de la Casa nor o estar colocade de antemano con la clientela,

Para la Casa de 3olsa es agqai donde radica la importan-—
cia del desartamento, otrn consiste en cotizar las diferentes
tasas al denartamento de oromocidn, llevar a efecto las opera-

ciones,

PUNCIOHAYTENTO

Bdsicamente la mesa de dinerc de ung casa esta dividida
en 2 drems, Qveraciones "MISMO DIA":Aquellas ocoeraciones Jue
realizan basicamente, con la clientela a través del denarta-
meato de nromocidn y también casas d2 Folsa siemore y nue se o-—
ficialicen en Bolsa ese D{a, asi nodrdn liquidarse dentro del
aisrema "-ISMI DIA" OPERACIONES "24 HORAS™: Aquellas 1ue age
realiza cdsicamente entre casas de Bolsa nara liquidarse al
dfa aiguiente de nactadas, e2stas dreas denenden de una direceidn
de oneracidn nue es la encargeda de definir las astrategias a
seguir.

ESTRATEGIAS OPERATIVAS
Estas varfian de acuerdo 2lcomnortamiento del merca-~

do ¥ son tan dindmicas como este, Bdsicamente se sueden divi-

ed
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dir en dos:

1.- Comnrar nes.cidn a nlazoes medianos o largis si se ore— |
vae una baja en las tassa de intereses,

2.— Comprar nosicidn o instrumentos a corto n»laze sice

orevee un Mergonda Aleistaz .. 1~ claa,
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TARIPAS Y COMISIONES EN EL 4ERCADO BURSATIL (MERCADO DE CAPITALES)
Y MERCADO DE DIWSRO '

CHGTAS WUE DEBEY SAGAR LOS BMISORES A LA SCLSA
70R ESTAR IWICRITOS SUS PAPELES

MERCADC DE CAPITALES

TITJLOS DE RENTA VARIARLE TITULOS DE RENTA PIJA
Bstudio Téeniico $1°200,000.00 BEstudio Técnico $1°200,000.00 :
450,000.00 . Estudis Legal 450,000.00 '
$1°650,000,00

$ 1450,000.00

TUOTA MINIHMA CUOTA MINIMA
$ 596,700.00 3 596,700.00

CUQOTA SEGUN EL VOLUME?
TARIFA ANUALIZADA

Hasta 1,000 millones .1939 % Hasta 1070 millones ,1939%
de § 1J00 sain rebasar De 31°000 sin rebasar

5,000 mil milloars 11945 5,900 mil millones =2134%
De mds de 5,200 mlls..0795% De mfs de 5,000 mlls,.0735%
Sia rebasar 20,000 nills. 3/rebasar 20,003 Mills,

De mds de 20,000 Jills ,05304 De mds de 20,000 i113.0530%

En base a Canital Pagade En Bage a Valar Nomiaal
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CUOTAS QUE DEREN PAGAR LOS EMISORES A LA RBOL3A
POR E3TAR INSCRITOS S7S PAPELES

HERCADO DE DIWERC

PAPEL CONERCIAL
Estudio Tdenico 3 350,000.00
Hasta 500 millones V,if. 9.17% scbre Valor Xominal

De mda $ 500,000,002.00 cuoia
fija de 3850,020,00 nor los

primerna 500 millones mds .085% oir el excedente
Cuota mfnima Anual: 3§ 42,500.00
NOTA:

En base a la tarifa anual corresnondiente
al importe de la amisidn, la cuota se cal-

culrd en orosorcidn al nlazo de emisidn,

CERTIFICADOS DE .A TESORERIA DE LA PEDERACION, PAGAFPES Y BONDES

Cualquiera que sea el monto de la emisidn: 0,051%

Anual sobre su valor nominal

Nota: En Base & la tarifa anual corresvondiente al importe de
la emisidn, la cucta se calcurd en arounorcidn el alazo
de la emisidn.



ACEBPTACIONES DANCARTAS
{CNV., 10-40 BIS 2)
Cumlauiera nue sea el monto de 13 emisidn 0,0374

anual sobre el valor nominal, nronorcional

al »lazo de la emisidn,

Hota: En base la tarifa anual corressondiente a2l im-
sorte de la emisidn, la cuota se calculard en nro-

norcidén 21 olaco de la emisidn.

e¥



DISTRIBUCION D= COMIZIONES ZNTRE LOS DISTINTOS
QRGANISVOS

De la Comisidn que cobran las casas De Bolsa nor o-
eraciones decom 'ra-venta sobre los valosres sujetos sl a-—
rancel, deben narticiosar de dicha comisidn 8 los sipuientes
ergenlismos:

FEl renarto se deberd hacer, como si se hubiese cobra-
do una comisidn del) 2,30% corresnondiente a acciones, inde-

arndientemente, de 1o q e se cobra z1 cliente,

ORDMANIIVOS SORCE|TATE DE'BARPICI?AfION
Fonde de Continsencia L.3£25 &
Asociacidn Mexicana de Casas de Solsa 1.50 € Se retiene
Bolega Yexicana de Valores 3.5) & g?agzzTa
Indeval 0.25 % ~Lo nepcibe
Osea total de: 6.3125 # %p5igg.de

RENTA PT.JA

Zl reasirto se deberd hacer dnica y exclusivamsnte a

la 3ol=za 7 sobre la Jomisidn Jormal de 0,25% o sem Renta Fija.

VALJRES DE RENTA FISJA Ynicamente se iarticiza a la Bolsa vexi-
cana de V:.lores con el ... treea3.504

FUTHIROS

En este cngo el reamrto es exclusivamente & la 3olsa y es
sobre el 34 de la Comisidn Wormal de 9.50% en futuros.
Unicamante ge »articinard a la 3olsa Haxicana de Yaloras,

S.A. , con 8l cesseascsnensn 5.00%

-1}
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MERCADO DE DIIRR0 SECHIDARIO

Za ooeracidn de cetes, nanel comercial v aceavaciones
Jznearinag se anrticisard a la Jolsza Hexicana de Valores, 3.A.
P = Mo ) B2

ARANCEL:
En Aenta viriable la Z>misidn es de 1.77% gobre el imvorte,
st 1la oneracidn es hasta de 3 279,029,202,20 y el 1.20% nara
lag aye sxcedan ¥ 297,500,2W.097 vy . - L. sk

/ Bn Renta fija es el 2,256 =ahre imyo te de comisidn,

/ En QOnaracicnes a future 0,.50% sobre imoorte,
En oovericiones gon Instituciones es de 2.95%
/ Comistdn ‘nima Renta PLi= 325.0?
/ Comisidin Ni{nina Aceionen $50.00
/ BEn :neraciones de 3pciedades de Inversidn 2,503

ESTA TES!S M7 DEBE
SAUR 8t A LisiddTECA

(2]



HCONCLUSTONE 3

Toda rauella nersona de naclonzlidad mexienta fdue deses
invertir sue aheorros, nuede -arsiciar e«n el Yercado de
Valores,

Para ello caslauier Casa de Bolse nu de nresentarle
una serje de alternativas nara r<alizar su inversiln, de A
crlerdo con la osntided distonible, ol -lazo a2l nue se nreéew
tende invertir, el rendimiento desendo, 1la 1i uidez rnue se

requiers en el nivel de rieago —ie estd disouesto a saamir.

La inversidén a travds de las Sociededen de Inversidn
ag altarxente esnvenieqte aira Lnversionistas con noca ex-
seriancing obien sar: aquellas de recirs:s linitadoeas, va
que &l adquirir lsg =cciones reqreseqtativas del Ca-~ital
de estzs Socied-~des, automdticamente ¢l Invafsionista ob-

tiene lasg sigsileantes VEUTATAS:

La diversific-ciSn de su carters, »rincinio fundanental

sara disaminulr rl riesgs, v fundanentalma-te la cualidad

aue lnaa scciededes de inversiin ofrecen a todos suf inver-

glonistos sin imortar el monto de los re urzea. !

La Administracidn srofesional de la cartera, ele- f
i
mento egencial aque sugura el buen nane o Jde los recurswys
antregndos A lag socledades de Inveraida, v fue ae reflera
a que dichas sociededes se encuentran asesgsrades y adminie-
trados 20or essecimlistea fiaencier s ruva informacidn sohre
la marcah del mercade de valores es eonnleta v al dfa, ner
lo ue ¢rentan con lag condiclo ea datimas para decidir
sobre las alternativas y orobaasilidades jue ofroce dicho
MERTADO, v Juzgar, en cada casg, lo mefor dentro de lo
zosible.
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