
-<5·. 

UNIUERSIDRD NACIONAL 
AiJTO'NOMR DE MEHICO 

........................................................................... 

•Et PEqUEÑD INUE•Sl•NISTR EN EL 
MEaC•DD •E •Rt•RES • 

SEMIN8•1D DE IN8ESTlliRCl•N 
QUE PRRR OBTENER El TITULO DE.; 
LICENCIADO EN CONTRDURIR 
P R E S E N T R 

ERNESTO ORTE&R RRELLRNO 

DIRECTOR DE SEMINARIO: LIC. ELSR RlllRREZ MRLDONRDO 

MENICO, D.F. 1981 



UNAM – Dirección General de Bibliotecas Tesis 

Digitales Restricciones de uso  

  

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA 

SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL  

Todo el material contenido en esta tesis está 

protegido por la Ley Federal del Derecho de 

Autor (LFDA) de los Estados Unidos 

Mexicanos (México).  

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y 

demás material que sea objeto de protección 

de los derechos de autor, será exclusivamente 

para fines educativos e informativos y deberá 

citar la fuente donde la obtuvo mencionando el 

autor o autores. Cualquier uso distinto como el 

lucro, reproducción, edición o modificación, 

será perseguido y sancionado por el respectivo 

titular de los Derechos de Autor.  

 



INBICE 

INTRODUCC:ION : ............................................................................... 1 

El INUERSIONISTR : .......................................................................... 4 

INUERSION DEFINICION : .................................................................. 4 · 

El MERCADO DE URLORES: .......................... , ..................................... 9 

R) MERCADO DE DINERO. 

8) MERCADO DE C:APITRLES. 

1 NSTRUMENTOS OE MERC:ROO DE CRP ITRlE S : ..................................... 12 

ACCIONES: ........................................................................................ 12 

:. A) COMUNES. 

8) PREFERENTES. 

OBLIGACIONES: ...................................... ; ......................................... 14 

QUIR06RAFRRIRS: ............................................................................ 17 

HIPOTECARIAS : ................................................................................ 18 

CONUERTIBLES : ................................................................................ 19 

PRENDARIAS: ................................................................................... 20 

FIOUCIRRIRS: .................................................................................. 20 

SUBOROINRORS: ............................................................................... 20 

CON RENDIMIENTOS CRPllRLIZRBlES: ............................................. 20 



PETROBONOS : ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••.••••.•••.••••••••••••••••••••• 21 

BONOS DE INDEMNIZAC:ION BANCARIA: •••••••••••••.••.••••••••••••.•••••••••••••• 23 

BONOS BANC:AAIOS DE DESARROLLO : ••.••••••••••••••••••••.••••••••••.••••••.•••..•• 25 

BONOS DE RENOURCIDN URBRNR ;m. DISTRITO n:m::m:..: .................. 2~ 

BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL: •••••••••••••••••••••••••••••• 27 

. C:ERTIFIC:RDOS DE PRRTIC:IPRCION INMOBILIRRIR: •••••••••••••••••••••••••• 28 

CERTIFIC:RDOS DE PLATA: ••••••••••••••••••.••••.••••.•.•••••••••••.••••.•..•••••••••.•••••. 28 

INSTRUMENTOS DE MERCADO DE DINERO: •••••••••••••••.•••••••.••••••••••••••••• 30 

CERTIFICADO DE LA TESORERIA: ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 30 

PAPEL COMERCIAL: ••••••••••••••••••••••••••••••••••••.•••••••••••••••••••• : •••••••••••••••• 32 

PAPEL COMERCIAL BURSATIL: •••••••••.•••.••••••••••••••••••••••••••••••••••.••••••••• 34 

PftPEL COMERCIAL EHTRA-BURSRTIL : ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 36 

PAPEL EMPRESftRIRL BURSftTIL: ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 37 

RCEPTRCION BANCftRlft: .................................................................. 38 

CERTIFICADO DE DEPOSITO BftNCRRIO Y PR6ftRE CON RENDIMIENTO 

Ll.QUIDRBLE RL UENCIMIENTO : ···················································•···· 39 

PR6RRE DE Lft FEDERRCION: .••••••••.•.••••.•••••••..•••••••.••••••••••••••••••••••••••• 40 



' SOCIEDADES DE INUERSION :· ••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 42 

INTRODUCCION: ............................................................................... 42 

ANTECEDENTES : ................................................................................ 44 

DEFINICION: .................................................................................... 47 

FUNCIONES Y VENTAJAS: .................................................................. 50 

SOCIEDADES DE INIJERSION DE RENTA FIJR: ...................................... 53 

SOCIEDADES DE INIJERSION COMUN: ................................................. 55 

SOCIEDADES DE INIJERSION DE CAPITALES: ....................................... 51 

OPINION : ......................................................................................... 59 

818ll06RRFIR: ................................................................................ 60 



INTRODUCCION 

R LO LRR60 DEL TIEMPO UNR PREOCUPRCION DEL HOMBRE HR SIDO SU 

SEGURIDAD SOBRE SU FUTURO ECONOMICO, YR QUE CONSCIENTE DE QUE NO 

PODRR TENER El MISMO RENDIMIENTO EN El TRABAJO CON El TRANSCURSO 

DE LOS AÑOS; HR BUSCADO PREPARARSE UNA SEGURIDAD ECONOMICR 

CUANDO YR NO SER POSIBLE TRRBRJRR O EN SU CASO RSI LO DESEE. 

EN TRL FORMA QUE El HOMBRE SE PREPARA PARA ESTO POR MEDIO DEL 

AHORRO O LA INLIERSION, LOS CUALES SON CONCEBIDOS EN FORMAS MUY 

DIFERENTES POR CADA PERSONA, ALGUNOS CONSIDERAN BUENO LA 

INUERSION EN RCTIUOS FIJOS TALES COMO LAS CASAS, TERRENOS, 

RUTOMOUILES ETC. OTRO TIPO DE AHORRO ES EL CONSIDERADO TRADICIONAL 
/ 

EL CUAL ES POR MEDIO DE LR BRNCR FSTE MEDIO DE AHORRO ERA MUY 

FRUORECIDO POR EL PUBLICO EN GENERAL EN NUESTRO PRIS, SIN EMBARGO 

·EN LOS UlTIMOS AÑOS Y ESPECIALMENTE A RAIZ OE LA DEUALUACION DEL 

AÑO DE 1976, El HORIZONTE DEL AHORRADOR COMENZO A TOMAR UN 

cRMBIO SIGNIFICRTIUO YR QUE BUSCO OTRO TIPO DE ALTERNRTIURS. EN 

ALGUNOS CRSOS LR INCLINRCION FUE HRCIR DIUISRS, ESPECIALMENTE 

DOLARES; PUESTO QUE COMO MENCIONAMOS ANTES LR DEUALURCION DE 

NUESTRA MONEDA CONTRIBUYO EN GRAN PARTE EN ORILLAR RL 

INUERSIONISTR HRCIR ESTE INSTRUMENTO. 

SIN EMBARGO OTRA PARTE DE LOS INLIERSIONISTRS SEGUIRN BUSCANDO 

RLTERNRTILIAS DE INLIERSION, Y DRDR ESTA ~ITUACION C0""11ENZR R T~j'olER 

RUGE UNR RLTERNRTIUR QUE HRBIA SIDO HASTR ENTONCES CASI 

DESCONOCIDA PARR EL PUBLICO EN GENERAL EN MEHICO. •Et MERCADO DE 

UALOREs•. 
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CABE ACLARAR QUE CUANDO DECIMOS PUBLICO EN GENERAL HABLAMOS DE 

LOS INUERSIONISTAS MRSIUOS; ES DECIR, LOS PEQUEÑOS INUERSIONISTRS 

QUE UNIDOS CONSTITUYEN EN UNA GRAN APORTRCION DE CAPITAL A 

CUALQUIER INSTRUMENTO DE INUERSION. 

El DESCONOCIMENTO DE ESTE MERCADO EN CIERTA FORMA ERA ENTENDIBLE 

YA QUE NO SE LE HABIA DADO TAL UEZ LR PUBLICIDAD NECESARIA PRRR SER 

CONOCIDO POR El PUBLICO EN GENERAL, UN PUBLICO QUE ADEMAS 

CONSIDERABA R LR INUERSION EN URLORES COMO UNA INUERSION ELITISTA 

YR QUE LAS CASAS DE BOLSA CINTEHMEDIHRIOS DE LR INUERSION) TENIRN 

UN MINIMO DE INUERSION, QUE SI BIEN DHDRS LAS CONDICIONES DE VALOR 

RDQUISITIUO DE NUESTRA MONEDA NO ERA UNA CIFRA INALC:RNZRBLE SI 

DISTABA MUCHO DE SER El COMUN DE CAPACIDAD DE INUERTIR DE PARTE 

DEL PEQUEÑO INUERSIONISTA. PERO ESTO HR IDO CAMBIANDO Y EN LR 

RCTURLIDRD El PEQUEÑO INUERSIONISTR ESTA SIENDO CONSIDERADO COMO 

UNA PARTE FUNDAMENTAL DEL TODO QUE FORMRN LRS INUERSIONES EN 

URLORES, INCLUSO LAS CASAS DE BOLSA ACORDARON REDUCIR SU MINIMO 

DE INUERSION PARA PODER ABRIR LAS PUERTAS DE LR INUERSION R MRYOR 

NUMERO DE INUERSIONISTRS. 

Y DE ESTR FORMA El PEQUEÑO INUERSIONISTA COMENZO R TENER ACCESO Al 

MERCRDD DE URLORES, SIN EMBRRGO CONSIDERO QUE NO SE LE 

PROPORCIONO LR INFORMRCION SUFICIENTE PRRR PODERSE DESENUOLUEA 

DENTRO.DE LR INUEASION BURSRTIL, Y ES POR ESO QUE EN El RÑO DE 1987 

CUANDO LR BOLSA MEHICANR DE UALORES TUUO UNA SERIA CRIDH 

CONSIDERRDR POR SU MRGNITUD COMO UN CRRCK; FUE CREO YO El 

INUERSIONISTR UNO DE LOS MAS PERJUDICADOS. 
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EN FUNCION DE LO ANTERIOR PRETENDO QUE EL PRESENTE TRABAJO RYUDE 

PRRR QUE EN LO FUTURO EL PEQUEÑO INUERSIONISTR Y RUN EL 

INUERSIONISTR EN GENERAL TOME EN CUENTA LR INOERSION EN EL 

MERCADO DE ORLORES COMO UNA RLTERNftTll.IR, PERO CON EL PLENO 

CONOCIMIENTO DE LOS RIESGOS Y lftS UENTAJRS QUE ESTO TIENE, 

CONSIOERRNDO PRINCIPALMENTE QUE ENTRE MRYOR SER El RENDIMIENTO 

QUE El BUSQUE MAYOR SERA El RIESGO QUE ESTE TOMANDO. 

RSI UEREMOS CUAL ES EL CAMPO DE ACCION DEL PEQUEÑO INUERSIONISTR, 

COMENZANDO POR CONOCER CROA UNO DE LOS INSTRUMENTOS DEL MERCADO 

SUS IJENTRJAS Y DEUENTRJRS, Y CONDICIONES MEDIANTE LAS CUALES PUEDE 

INUERTIR. 
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EL INUERSIDNIST• 

PAAA PODER HABLAR DEL INIJERSIONISTA DEBEMOS PARTIR ANTES 

QUE NADA DE SU DEFINICION ENTENDIENDO ASI QUE LOS INIJERSIONISTAS 

SON: 

•LAS PERSONAS FISICAS O MORALES ADQUIRIENTES DE UALORES 

POR LO TANTO, FORMAN EL SECTOR DEMANDANTE DE ESTE MERCADO•. 

INUERSIDN DEFINICIDN 

DADO QUE EL OBJETllJO PRIMORDIAL DEL PRESENTE TRABAJO, ES 

HABLAR SOBRE EL INUEASIONISTA EN EL MERCADO DE URLORES; 

COMENZAREMOS POR DEFINIR A LA INUERSION. 

EN EL SENTIDO ESTRICTO DE LA PALABRA INUERSION TIENE DOS 

ASEPCIONES PRINCIPALES, LA PRIMERA ASI SERIA •EN LO QUE SE INUIERTr 

GENERALMENTE LAS INUERSIONES, Y EL SEGUNDO SERIA EL ACTO DE 

INUERTIR, El CUAL A SU UEZ, TIENE DOS DERllJACIONES; LA PRIMERA NOS 

HABLA DE MODIFICAR EL ORDEN DE ALGO, Y LA SEGUNDA INUERTIR RECURSOS 

EN ALGO Y LA CUAL ES OBJETO DE NUESTRA DEFINICION. 

LA INUERSION DE LOS RECURSOS PUEDE SER DIUERSIFICADA, ES 

DECIR, SE PUEDE INUERTIR DINERO EN UNA EMPRESA, PLANTA Y EQUIPO, 

ALHRJAS, CEJES, ACCIONES, CASAS, AUTOMOUILES, EN FIN UN SINNUMERO DE 

COSAS, SIN EMBARGO, LA CARRCTERISTICA QUE UNE A TODOS LOS ACTOS DE 

INUERSION ES LR RPORTRCION OE RECURSOS R RLOO. 
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·DE ESTA MANERA PODRIRMOS DEFINIR R LR lNUERSION COMO lR 

RPORTRCION DE RECURSOS PRRR OBTENER UN BENEFICIO FUTURO. 

RHORR BIEN, TENEMOS QUE EHISTEN DOS CLASES DE INUERSION: LR 

INUERSION RERL Y LR INLIERSION FINRNCIERR, LR INLIERSION RERL POR 

EJEMPLO: ES LR QUE HACEN LRS PERSONAS MORALES EN BIENES TANGIBLES 

TRLES COMO PLANTA Y EQUIPO, MRQUINARIA, E INUENTARIOS, ESTAS 

INLIERSIONES CONSTITUYEN El ASEGURAMIENTO OE LA OPERRCION NORMAL 

DE UN NEGOCIO. POR El CONTRARIO LRS INLIERSIONES FINANCIERAS SON 

LOS RECURSOS QUE SOBRAN DESPUES DE LA OPERACION NORMAL DEL 

NEGOCIO, (EN LAS PERSONRS MORALES) O DE LA UIDA DIARIA (PERSONAS 

FISICRS) ES POR ESO QUE ESTOS RECURSOS SE DENOMINAN EHCEDENTES EN 

INUERSIONES REALES. 

UNA DE LRS CARACTERISTICRS PRIMORDIALES DE LA EHCEDENTE ES 

QUE SERN LIQUIDOS PRRR PODER SER APLICADOS EN El MOMENTO QUE SERN 

NECESITADOS. 

ENTENDIENDO POR LIQUIDEZ QUE LA INLIERSION EN CUESTION SE 

PUEDE COMPRAR Y UENDER CON FACILIDAD, PARA LO CURL DEBE EHISTIR UN 

MERCADO ORGANIZADO. ASI HABIENDO DEFINIDO A LA LIQUIDEZ TENEMOS 

UNR NUEUR DEFINICION DE INUERSION FINANCIERA: SERIA LA RPORTACION 

DE RECURSOS LIQUIDOS PARA OBTENER BENEFICIO FUTURO. 

SIN EMBARGO NO ES TAN SENCILLO APORTAR UNICAMENTE 

RECURSOS Y ESPERAR UN BENEFICIO FUTURO, El INLIERSIONISTA DEBE 

CONTEMPLAR UNR SERIE DE FACTORES QUE INFLUYEN DE MANERA DIRECTA E 

INDIRECTA. 
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PARA ACLARAR ESTO, ANALIZAREMOS CADA UNA DE LAS PALABRAS 

QUE COMPONEN R L.R DEFINICION DE INUERSION FINANCIERA. LA PALABRA 

LIQUIDEZ YR FUE DEFINIDA, POR LO QUE PASAREMOS A •BENEFICIO-. 

EN EL CONTENTO DE DEFINICION AL BENEFICIO QUE SE DERIUR DE 

UNR INUERSION FINRNCIERR SE LE DENOMl~.,jR, RENDIMIENTO. 

ESTE RENDIMI IENTO DERIUADO DE LA INUERSION FINANCIERA 

GENERALMENTE SE EHPRESA EN TERMINOS PORCENTUALES DE LO INUERTIDO. 

ES DECIR SI INUERTIMOS $11~0.H Y OBTENEMOS $140.H NUESTRO 

RENDIMIENTO FUE DEL 403. EL RENDIMIENTO SE PUEDE PERCIBIR DE 

DIFERENTES MEDIOS, YA SER DE INTERESES, 6ANRNCIRS DE CAPITAL, 

DIUIDENDOS O ALGUNA COMBINACION DE ESTOS. RSI TENEMOS QUE EL 

RENDIMIENTO QUE SE TIENE DE LOS METALES ES POR MEDIO DE GANANCIAS 

DE CRPITRL, EL QUE SE DERIUA DE UN DEPOSITO BANCARIO ES POR MEDIO DE 

INTERESES Y EL QUE SE DERIUR DE LAS ACCIONES ES UNA COMBINACION DE 

6ANRNCIRS DE CAPITAL Y DIUIDENDOS. 

EL MANEJO DE LOS PORCENTAJES DE RENDIMIENTO DE LAS 

INUERSIONES SE EHPRESA EN TERMINOS ANURL~S. EJEMPLO: 

SI INUIRTIERRMOS $100!!! PARA RECIBIR 30 A UN PLAZO DE SEIS 

MESES, ESTAREMOS GANANDO EL 303 EN TERMINOS ABSOLUTOS; PERO EN 

TERMINOS ANUALES PODREMOS EHPRESAR LA GANANCIA EN DOS MANERAS, 

TOMANDO UNA TASA DE RENDIMIENTO SIMPLE, (TRMBIEN LLAMADA 

ANURLIZRDA), GANAREMOS EN TERMl1NOS ANUALES 603, ES DECIR 303 DOS 

UECES POR LOS DOS SEMESTRES CONTENIDOS EN UN AÑO. 



TOMANDO UNA TASA DE RENDIMIENTO COMPUESTO GANAMOS, EN 

TERMINO$ ANUALES 693, ESTA CIFRA SE DERIUARIA DE LA REINUERSION DEL 

FLUJO DE $30.H QUE RECIBIMOS DESPUES DE SEIS MESES (303 SOBRE LOS 

130). 

OTRO ASPECTO MUY IMPORTANTE EN LA INUERSION ES EL 

RENDIMIENTO CONTRA LA INFLACION, PARA EHPLICAR ESTO TOMEMOS EL 

SIGUIENTE EJEMPLO: UN SEÑOR NECESITA' UNA CASA QUE CUESTA 1 O 

MILLONES DE PESOS, Y ESTIMA QUE, EN TRES MESES ESA CASA COSTARA 12.5 

MILLONES DE PESOS, PERO EL RENDIMIENTO QUE ORN LOS CEJES DURANTE EL 

MISMO LAPSO, POR LOS MISMOS 10 MILLONES, ES DE 3 MILLONES; CON 

BASE A ESTOS CALCULOS, EL SEÑOR,PREFERIRIA DIFERIR SU GASTO, YA QUE DE 

OCURRIR LO CONTRARIO, SERIA PREFERIBLE GASTAR AHORA. 

DE HECHO EL RENDIMIENTO QUE SE PERCIBE POR UNA INUERSION 

FINANCIERA DEBE REBASAR LA TASA DE INFLACION DEL PERIODO 

CORRESPONDIENTE PARA SER ATRACTIUA, LA DIFERENCIA ENTRE LA TASA DE 

RENDIMIENTO Y LA TASA DE INFLACION SE DENOMINA TASA REAL LA CUAL 

PUEDE SER POSITIUA O NEGATIUA. 

LA PALABRA FUTURO DENTRO DE NUESTRA DEFINICION DE INUERSION 

FINANCIERA LA EJEMPLIFICAREMOS ASI; EL CONCEPTO DE FUTURO DA DE 

ALGUNA MANERA LA NOCION DEL PLAZO. ESTE CONCEPTO PUEDE UARIAA 

SEGUN EL INUEASIONISTA Y SEGUN EL MERCADO EN EL QUE SE 

OESENUUELUEN. 
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YA QUE POR EJEMPLO, PARA UN ESPECULADOR EN EPOCA DE 

HIPERINFLACION, CORTO PLAZO PODRIR SER UN DIR, MEDIANO DE UNA 

SEMANA Y LARGO DE UN MES. SIN EMBARGO EN LOS MERCADOS 

FINANCIEROS DE MEHICO SE DEFINE RL CORTO PLAZO El DE MENOS DE TRES 

MESES; MEDIANO DE TRES MESES A UN AÑD Y LARGO DE UN AÑO. 

OTRO ASPECTO IMPLICITO DE LA PALABRA FUTURO ES EL RIESGO, YR 

QUE COMO EL RENDIMIENTO QUE SE ESPERA OBTENER DE UNA INUERSION ES 

EL FUTURO, SIEMPRE EHISTIRA LA POS.IBILIDRD DE QUE ESTE NO SE REALICE 

SEGUN LO ESPERADO. EL RIESGO PUEDE UARIRR SEGUN LA INCERTIDUMBRE 

QUE SE TENGA RESPECTO AL RENDIMIENTO QUE SE ESPERA DE UNA 

INUERSION. EN LOS MERCADOS FINANCIEROS NORMALMENTE EHISTEN TRES 

PRINCIPALES RRERS DE INCETIOUMBRE QUE SON: 

l. RESPECTO R LOS DISTINTOS INDICADORES DE LA ECONOMIR 

( EL AMBIENTE DE LAS INUERSIONES ). 

2. RESPECTO R LOS RENDIMIENTOS DE LA INUERSION EN SI 

( EL ORO, UNA RCCIDN, PETROBONOS ). 

3. RESPECTO RL COMPORTAMIENTO DEL MERCADO 

( LOS INUERSIONISTRS ) EN QUE SE HRCEN OPERACIONES DE 

COMPRR-UENTR DE LA INUERSION CORRESPONDIENTE. 

ESTOS SERIAN LOS RIESGOS A TOMAR EN UNA INUERSION POR LO 

CUAL CABRIA TENER ESPECIAL CUIDADO DE ESTIMAR CUAL UR A SER LA TRSA 

DE INFLRCION, PARA PODER TENER RSI UNA BUENA INUERSION, ADEMAS 

ESTIMAR LOS RENDIMIENTOS QUE PROPORCIONAN LOS DISTINTOS 

INSTRUMENTOS DE INUERSION FINANCIERA, CON SUS PLAZOS Y RIESGOS 

CORRESPONDIENTES. 
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El MERCRDO DE DRLDRES 

UNA UEZ QUE HEMOS OBSERUROO LOS PRINCIPALES ASPECTOS EN 

TORNO RUNA INUERSION PASEMOS A LOS QUE ES El MERCADO DE UALORES Al 

CUAL LO PODEMOS DEFINIR COMO EL MECANISMO QUE PERMITE LA 

EMISION, COLOCRCION Y DISTRIBUCION DE UALORES INSCRITOS EN EL 

REGISTRO NACIONAL DE UALORES, Y APROBADOS POR LA BOLSR MEHICANR DE 

UftlORES, LA OFERTA EN ESTE MERCADO ESTA FORMRDR POR EL CONJUNTO DE 

TITULOS EMITIDOS TANTO POR EL SECTOR PUBLICO COMO POR EL PRIUROO. 

LR DEMANDA DE ESTOS TITULOS ESTA CONTITUIDA POR LOS FONDOS 

DISPONIBLES PARA INUERSION, TANTO DE PERSONAS FISICAS COMO 

MORALES. 

EL MERCADO DE IJALORES SE PUEDE CONCEPTUAR EN DOS GRRNDES 

DllJISIONES: 

R) EL MERCADO DE CAPITALES Y 

•) EL MERCADO DE DINERO. 

ENTENDIENDO POR El MERCADO DE CAPITALES COMO EL PUNTO DE 

CONCURRENCIA DE FONDOS PROUENIENTES DE LAS PERSONAS, EMPRESAS Y 

GOBIERNO, CON LOS DEMANDANTES DE DICHOS FONDOS QUE NORMALMENTE 

LO SOLICITAN PARA DESTINARLO A LA FORMRCION DE CAPITAL FIJO. LA 

CRRRCTERISTICR DE ESTE MERCADO SE FUNDAMENTA EN QUE LR OFERTA Y LA 

DEMANDA DE RECURSOS ES A MEDIANO Y LARGO PLAZO. 

1 
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LA INSTITUCION BASICA DE ESTE MERCADO ES LA INTERMEDIACION 

BURSATIL, QUIEN CONJUNTAMENTE CON LA BOLSA MEHICANA DE UALORES,. 

DRN OPORTUNIDAD A LAS EMPRESAS PRIUADAS O PUBLICAS PARA CAPTAR 

RECURSOS A TRftUES DE Ll;I COLOCRCION DE Lft EMPRESA EN Lft BOLSA, TODO 

ESTO UIA LA EMISION DE ACCIONES, OBLIGACIONES Y OTROS INSTRUMENTOS 

G:JRSRTILU, D DEL GOBIERNO FEDERAL. 

TftLES COMO PETROBOHOS, BONOS ·DE IHDEMNIZRCIOt-1 BRNCAR\R, 

BONOS DE RENOURCION URBANA Y BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO, PARA 

OFRECERLOS EN AMBOS CASOS A LOS INUERSIONISTRS. 

El MERCADO DE CAPITALES SE HA CLASIFICADO A TRAUEZ DEL 

TIEMPO EN DOS GRANDES SECTORES, El DE AENDIMIENTO UARIABLE, QUE SE 

ENFOCA PRRCTICAMENTE EN ACCIONES EMITIDAS POR LAS EMPRESAS EN LRS 

CUALES, COMO SU NOMBRE LO INDICA, NO TIENE UN RENDIMIENTO 

GRRRNTIZRDO Y SE ENCUENTRAN SUJETAS R DIUERSOS FACTORES TALES COMO 

LOS RESULTADOS DE LAS EMPRESAS, RSI COMO LRS CONDICIONES DEL 

MERCADO • 

. El SECTOR DE RENTA FIJR REPRESENTA EN RERLIDRD UN cREDlTO 

COLECTIUO EN FRUOR DE LR EMISORA Y GARANTIZA UN RENDIMIENTO 

CONSTANTE Y FLOTANTE Y SU RMORTIZACION REGULARMENTE ES DE UftlOR 

NOMINAL Al TERMINO DEL PLAZO A QUE SE EMITIERON. 

POR OTRA PARTE El MERCADO DE DINERO SE ENTIENDE COMO UN 

MERCADO DE MAYOREO DE INSTRUMENTOS DE DEUDR EMITIDOS A CORTO 

PLAZO, CON BAJO RIESGO Y ALTA LIQUIDEZ. 
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EL MERCRDO DE DINERO ES EL LU&RR DONDE CONCURREN OFERENTES 

Y DEMRNDRNTES DE DINERO EN EL CORTO PLRZO, DESRRROLLRNDO LR 

RCTIUIDRD DE INTERMEDIRCION FINRNCIERR (CRPTRCION DE RECURSOS Y 

FONDOS) Y OFERTR (COMERCIALIZACION) DE DEUDA O· DE PASIUOS 

FINANCIEROS DOCUMENTADOS COMO • TITULOS URLOR • Y CONOCIDOS 

COMO INSTRUMENTOS DE MERCADO DE DINERO. 

SIN EMBRAGO El MERCRDO DE DINERO COMO LO MENCIONAMOS 

RNTES ES UN MERCADO Al MRYOREO El CUAL PRESENTA DIFICULTRDES DE 

INGRESO PARA El PEQUEl'IO INUERSIONISTA INDEPENDIENTE. 

PERO El PEQUEÑO INUERSIONISTA TENDRR LA ALTERNRTIUR DE UNR 

SOCIEDAD DE INUERSION LA CURL TENDRR EN SU CRRTERR INSTRUMENTOS DE 

MERCRDO DE DINERO, ES POR ESO QUE AHORR' DEBEMOS CONOCER LOS 

INSTRUMENTOS QUE INTEGRAN TRNTO EL MERCADO DE DINERO COMO DE 

CRPITRLES, RNRLIZRNDO EN CRDR CRSO SU FUNCIONAMIENTO; UENTAJRS Y 

DESUENTRJRS. 



12 

INSTRUMENTOS DE MERCRDO DE CRPITRLES 

RCCIONES 

UNR RCCION ES UN TITULO URLOR QUE REPRESENTR UNR PRRTE 

RLICUOTR DEL CRPITRL SOCIRL DE UNR EMPRESR O ENTIDRD QUE POSEE UNR 

PERSONR O ft SU llEZ OTRR ENTIDRD UERMOS POR QUE. 

R LR SUMA DE RPORTRCIONES ECONOMICRS DE LOS SOCIOS R LR 

SOCIEDRD, SE LE LLRMR CRPITRL SOCIRL; SE UTILIZR EL CONCEPTO 

RPORTRCIONES ECONOMICRS Yft QUE ESTOS PUEDEN NO SOLO SER 

RPORTRCIONES EN EFECTIUO; EN RLGUNOS CRSOS SE EFECTURN 

RPORTRCIONES EN ESPECIE: TERRENOS, EDIFICIOS, MRQUINRRIR, EQUIPO, 

MRTERIRS"PRIMRS, ETC. 

A LA UNIDAD MONETARIA DEL UALOR DE UNA SOCIEDAD, SE _LE 

DENOMINA RCCION, DICHO URLOR, EN EL CASO DE UNA SOCIEDAD EN 

FORMACION, SERA IGUAL R LO QUE RESULTE DE DIUIDIR EL UALOR EN 

EFECTIUO DE LAS APORTACIONES SOBRE EL NUMERO DE APORTACIONES QUE 

LOS SOCIOS FUNDADORES DESEEN CREAR. 

Y RSI EN LR MEDIDA QUE UNA PERSONA POSEA ACCIONES DE UNA 

EMPRESA, ESTA PERSONA SERA DUEÑA DE LR MISMA. LOS DERECHOS Y LAS 

RESPONSABILIDADES DE LOS ACCIONISTAS CON LA SOCIEDAD •ta EMPRESA9 

ESTRRRN LIMITADOS RL NUMERO TOTAL DE ACCIONES QUE POSEAN DE LR 

MISMA SOCIEDAD. 
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EN OTRAS PALRBRAS, SUS DERECHOS Y AESPONSABILIDADES SOBRE Y 

HACIA LA SOCIEDAD SERAN EHCLUSIUAMENTE EN EL PORCENTAJE QUE 

REPRESENTE SU TENENCIA DE ACCIONES DE LA MISMA RESPECTO AL TOTAL EN 

CIRCULACION EN UN MOMENTO DETERMINADO. 

A.HORA BIEN, LAS ACCIONES COTIZADAS EN BOLSA SON TIUTLOS DE 

E~PRESRS INSCRITAS EN El REGISTRO NACIONAL DE UALORES, QUE COMO YA 

DIJIMOS REPRESENTA UNA PORCION DE LR PROPIEDAD DE UNA EMPRESR. 

LAS ACCIONES DE UNA EMPRESA PUEDEN SER COMUNES O 

PREFERENTES, LAS ACCIONES COMUNES; SON AQUELLAS QUE CONFIEREN LOS 

MISMOS DERECHOS E IMPONEN LAS "'11SMAS OBLIGACIONES A SUS 

TENEDORES, TIENEN DERECHO A UOZ Y UOTO EN LAS ASAMBLEAS DE 

ACCIONISTAS, RSI COMO A PERCIBIR DIUIDENDOS CUANDO LR EMPRESA 

OBTENGA UTILIDADES. 

POR OTRA PARTE LAS ACCIONES PREFERENTES SON AQUELLAS QUE 

GARANTIZAN UN DIUIDENDO ANUAL MINIMO, EN CASO DE LIQUIDACION DE 

LA EMPRESA TIENEN PREFERENCIA SOBRE .OTRO TIPO DE ACCIONES QUE 

EHISTAN EN CIRCULACION, SIN EMBARGO SU DERECHO A UOTO EN LAS 

ASAMBLEAS ES LIMITATIUO. 

EHISTEN TAMBIEN EN EL MERCADO DE URLORES LOS LLAMADOS 

CERTIFICADOS DE RPORTACION PATRIMONIAL, LOS CUALES LOS PODEMOS 

DEFINIR COMO LA PARTICIPACION ALICUOTA QUE TIENEN LOS PARTICULARES 

EN LA PROPIEDAD DE LAS SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO. ESTA 

PRRTICIPRCION SE ENCUENTRA LIMITADA AL 1 % COMO MAHIMO POR 

INUERSIONISTR, Y NO CONCEDE DERECHOS DE UOTO, SOLO SOBRE UTILIDADES. 
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D•Ll&8Cl8NES 

UNA OBLl6ACION ES UNA DEUDA PUBLICA CONTRAIDR EN FORMA 

COLECTIUR POR UNA EMPRESA O DEPENDENCIA GUBERNRMENTRL. 

EL COMPRROOR DE LR OBLIGRCION OBTIENE PAGOS PERIODICOS DE 

INTERES, NORMALMENTE TRIMESTRALES, Y RECIBE EN EFECTIUO El UALOR 

NOMINAL DE LR OBLIGAC:ION EN LR FEC:HR DE UENCIMIENTO DE LA MISMA. 

Al DEFINIR LAS OBLIGACIONES UTILIZAMOS LR PALABRA lll\lDB, 

ESTO ES LR EMPRESA A CUYO CARGO ESTRN LAS OBLIGACIONES EMITIDAS, HA 

RECIBIDO DINERO EN CALIDAD DE P.RESTAMO, POR LO QUE LR EMPRESA SE HA 

COMPROMETIDO A REGRESAR El IMPORTE RECIBIDO COMO CREDITO Y EN 

RLGUNRS FECHAS DETERMINADAS PAGAR CIERTA TASR DE INTERES POR EL USO 

DE ESE DINERO, GENERALMENTE EL PRGO DE ESTOS INTERESES ES 

TRIMESTRAL. 

. 
EL COMPROMISO DE PAGO DE LR OPERRCION DE CREDITO SON 

PUBLICOS, YR QUE LR EMPRESA EMISORA DE LRS OBLIGRCIONES ESTR 

REGISTRROR f:N BOLSR. 

POR TRNTO, UNR BUENA PARTE DE LRS ACCIONES DE LR EMPRESA SE 

ENC:UENTRRN EN MRNOS DE MUCHOS PROPIETARIOS, Y ES PRECISAMENTE QUE 

SOLO LRS EMPRESAS COTIZRDRS EN BOLSR PUEDEN EMITIR OBLIGACIONES. 
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RHORR BIEN, ¿ CURL SERIA LR RRZON POR LR CURL LAS EMPRESAS 

EMITEN OBLIGACIONES SI TIENEN TAMBIEN LA ALTERNATIUA DE UN CREDITO 

BRNCRRIO 1, BIEN; EN PRIMERA INSTANCIA UNR UENTRJA ES QUE ES MAS 

FRCIL OBTENER UN CREDITO DE UARIOS CIENTOS DE MILLONES DE PESOS POR 

PARTE DE CIENTOS DE MILES DE PERSONAS EN LUGAR DE UNO SOLO, EN ESTE 

CRSO DE UNA INSTITUCION BANCARIA. 

POR OTRA PARTE PARA LA EMPRESA NO ES FRCIL CONSEGUIR 

PRESTAMOS A LARGO PLAZO YA QUE COMO LO MENCIONAMOS EN LA PRRTE 

INICIAL DEL TRABAJO; ENTAA EL FRCTOR DE INCERTIDUMBRE SOBRE LA 

POSIBLE SITUACION FUTURA DE LA EMPRESA, POR LO CURL LOS INTERESES 

RUMENTRRRN AL TENER EL DINERO POR MAS TIEMPO, AUNRDO A ESTO DRDA . . 
LR SITURCION ECONOMICA ACTUAL PRRA LAS INSTITUCIONES BANCARIAS LA 

CRPTRCION DE DEPOSITOS A LARGO PLAZO ES DIFICIL POR LO TANTO LA 

DISPONIBILIDAD DE ESTOS ES ESCAZA. 

PERO EN EL MERCRDO PUBLICO Y COLECTIUO DE CREDITOS, ES DECIR, 

R TRRUEZ DE LA BOLSA LRS LIMITRCIONES RNTES MENCIONRDAS PUEDEN SER 

.GftRNDEMENTE SUPERRDAS ft TRAUU DE LA LIQUIDEZ QUE El MERCADO 

SECUNDRRIO (OPERACIONES DE TRRNSFERENCIR DE PROPIEDRO 

·coMPRA-UENtR• QUE A DIARIO SE EFECTUAN EN LOS MERCROOS DE 

URLORES ) LE BRINDAN A ESTO Y EN GENERAL A TODO TIPO DE OPERRCIONES. 

POR ULTIMO SE HR COMPROBADO QUE El COSTO POR PRESTAMO A 

LRRGO PLRZO EN INSTITUCIONES BRNCRRIAS ES EN TERMINOS REftlES 

SUPERIOR Rl PROPORCIONRDO POR LAS OBLIGACIONES. 
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DENTRO DE lflS OBLl&RCIONES TENEMOS LOS SIGUIENTES TIPOS: 

• OBLIGflCIONES QUIRO&RRFflRIRS 

•OBLIGACIONES HIPOTECRRIRS 

•OBLl&RCIONES CONUERTIBLES 

•OBLl&RCIONES PRENDRRIRS 

•OBLl&RCIONES FIDUCIRRlllS 

•OBLl&llCIONES SUBORDINRDRS 

•OBLl&RCIONES CON RENDIMIENTOS CRPITRLIZllBLES 
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OBLl&llCIDNES au•••&BllFllRl•S 

CONOCIORS EN ESTRDOS UNIDOS COMO • DEBENTURES-·, EN MEHICO 

ES El TIPO MAS COMUN EN El MERCADO. SU NOMBRE PROUIENE DE LRS 

RRICES GRIEGAS KHEIR QUE SIGNIFICA MANO, Y &RRFOS QUE 

SIGNIFICA ESCRITURA. 

COMO PODEMOS UER El NOMBRE ES MUY DESCR 1 PTIUO DE LR 

PRINCIPAL CARRCTERISTICR DE ESTE TIPO DE OBLIGACIONES ESTAN 

RESPRLDADRS UNICAMENTE CON LA FIRMA DE LA EMPRESA QUE LOS EMITEN. 

CABE MENCIONAR QUE NO EHISTE 6ARANTIA ESPECIFICA PARA Sü PAGO EN 

CASO DE LIQUIDACION DE LA EMPRESA EMISORA. 

SUPONGAMOS QUE LA EMPRESA EMISORR SE DECLARA INSOLUENTE, 

LOS TENEDORES DE ESTE TIPO DE OBLIGRCIONES PRRTICIPRRAN EN El 

PROCESO DE LIQUIDRCION DE RCTIUOS Y DE PASIUOS COMO RCREEDORES 

COMUNES, SIN NINGUNA PROPIEDAD PARTICULAR. HAY OTRO CASO QUE ES 

MUY RARO QUE SE SUSCITE; LA 1.,IQUIDACION DE UNA SOCIEDAD CON 

OBLIGACIONES QUIROGRRFRRIRS SIN RMORTIZRR, EN ESTE CASO LOS 

TENEDORES DE ESTAS, MUY PROBABLEMENTE NO RESCRTRRIAN NI SIQUIERA 

EL TOTAL DE SU INUERSION. LA FALTA DE GARANTIRS ESPECIFICAS PRRR El 

PAGO DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS EN CASO DE LIQUIDACION DE LA 

EMPRESA EMISORA ES MUY IMPORTANTE CUANDO LA EMPRESA EMPIEZA A -

TENER PERDIDAS AÑO TRAS AÑO, SIN EMBARGO, ES DIFICIL QUE ESTO SE 

PRESENTE REPENTINAMENTE SRLUO EN El CASO DE QUIEBRA FORTUITA O 

FRAUDULENTA. 
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D•Ll&RCIONES HIPDTECRRIRS 

COMO SU NOMBRE LO INDICA ESTE TIPO DE OBLIGACIONES ESTAN 

RESPALDADAS CON UNA GARANTIR HIPOTECARIA, EN CASO DE LIQUIDRCION 

DE UNA EMPRESA CON OBLIGACIONES HIPOTECARIAS, LOS TENEDORES DE ESTE 

'{IPO DE OBLIGACIONES TIENEN RLTR PRIORIDAD EN EL CONCURSO DE , 

ACREEDORES, YA QUE EL REEMBOLSO DE SU ADEUDO, PREUEENDRIA EN TAL 

CASO DE LR UENTA DE LOS ACTIUOS HIPOTECARIOS. 

CON EL OBJETO DE DAR UN MARGEN DE PROTECCION DE LOS 

OBLIGACIONISTAS SE ACOSTUMBRA QUE EL URLOR DE LOS RCTIUOS 

. HIPOTECADOS R FAUOR DE LOS OBLIGRCIONISTAS NO SEA INFERIOR DE 120 O 

AL 1253 DEL UALOR TOTAL DE LAS OBLI GAC 1 ONES PENO 1 ENTES DE 

AMORTIZARSE EN UN MOMENTO ESPECIFICO. 



.. 
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••u&•c••NES c•N•Eanau:s 

EN EL ni;;,o DE 1980 SE LRNZO PUBLICRMENTE LR PRIMERO EMISION 

DE .OBLIGRCIONES CONUERTIBLES EN ACCIONES, OROO QUE EHISTEN UN 

SINNUMERO DE COMBINRCIONES Y DE TIPOS DE OBLIGACIONES 

CONUERTIBLES, HABLRREMOS DE ALGUNOS CRSOS. 

NO PODEMOS DECIR QUE LR CONUERSION DE OBLIGRCIONES EN 

RCCIONES ES GRATUITR YR QUE EN EL MUNDO FINRNCIERO NRDR ES 

GRRTUITO; LR POSIBLE UENTRJR DE ESTR CONUERSION lft PODEMOS 

CONSIDERAR PRRTE DEL PAQUETE AL MOMENTO DE RNRLIZRR LR OPCION DE 

COMPRR-UENTR DE OBLIGACIONES CONUERTIBLES •. 

LO MRS IMPORTRNTE EN LR COMPRA DE UNA OBLIGACION 

CONUERTIBLE, ES ANALIZRR LA ACCION EQUIUALENTE DE LA OBLIGRCION Y 

EURLURR LAS UENTRJRS DE LA ACCION DE DICHA EMPRESA. 

El PRGO DE INTERESES DE LRS OBLIGACIONES ES EN BASE Rl UALOR 

NOMINRL DE LAS MISMRS. 
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DaU&llCIDNES PRENDllRlllS 

ESTAN GAAANTIZRDRS POR BIENES MUEBLES O INMUEBLES QUE SE 

CONSTITUYEN EN PRENDA. 

D•ll&RCIONES FIDUCIRRIRS 

SON RQUELLAS CUYA GRRRNTIR QUEDA CONSTITUIDA POR UN 

FllDEICOMISO IRREUOCRBLE CUYO OBJETO ES GRRRNTIZRR UN CREDITO 

.COLECTIUO. 

o•U&llCIONES s11••11•1N•••s 

SON RQUELLRS CUYA OPERRCION O RMORTIZRCION SE ENCUENTRA 

SUBORDINADA fl RLGUNR CONDICION ESPECIFICA. 

a•u&llCIONES CON RENDIMIENTO CRPITRLIZllDLE 

SON OBLIGACIONES CON O SIN GRRRNTIR ESPECIFICA Y QUE 

CONTIENEN Lfl CRARCTERISTICR DE QUE PARTE DE LOS RENDIMIENTOS SE 

CRPITRLIZRN Y SE ACUMULRN fil URLOR NOMINAL DEL TITULO. 
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PETllD80N8S 

PARA QUE PODAMOS ENTENDER LO QUE SON LOS. PETROBONOS 

DIGAMOS QUE EQUIUALE A COMPRAR BARRILES OE PETROLEO CRUDO LIGERO 

MEHICANO DE EHPORTACION AL GOBIERNO FEDERAL. 

LA COMPRA DE LOS BARRILES DE PETROLEO ES TEMPORAL, YA QUE 

EHISTE El COMPROMISO DE REUERTIR LA OPERACION A UN PLAZO MAHIMO 

DETERMINADO, ACTUALMENTE ESTE PLAZO ES DE TRES AÑOS. 

LEGALMENTE COMPRAR UN PETROBONO EQUIUALE A OTORGAR UN 

PRESTRMO AL GOBIERNO FEDERAL DESTINADO AL DES~RROLLO DE LR 

_INDUSTRIR PETROLERA, ADEMAS, ES UN CREDITO QUE TIENE COMO GARANTIR 

BARRILES DE PETROLEO CRUDO MEHICANO DE EHPDATRCION. 

COMO CUALQUIER PRESTAMO, ESTA OPERACION DE CREDITO CRUSR 

INTERESES, LA TASA DE INTERES UARIA, DEPENDIENDO DE LA EMISION; LOS 

INTERESES SON PAGADEROS TRIMESTRALMENTE. 

ENTRE SUS PRINCIPALES CARRCTERISTICAS ENCONTRAMOS: 

*El PLAZO DE SU EMISION HASTA SU UENCIMIENTO HR SIDO DE 

TRES AÑOS. 

•soN TITULOS DE CREDITO EMITIDOS POR EL GOBIERNO FEDERAL. 
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•[L RCTURL IJRLOR UNITARIO ES DE $10,000.H SIN EMBARGO, 

DESDE LR PRIMERA EMISION EN RBRIL DE 1917, HRSTR LR 

DECIMR EMISION, EN ABRIL DE 1985, El LIRLOR UNITARIO FUE DE 

$1,000.H POR TITULO. 

•SON URLORES. INSCRITOS Y NEGOCIADOS ACTIURMENTE EN LA 

BOLSR MEHICRNR DE URLORES, S.A. DE e.u. 

PODEMOS MENCIONAR QUE LOS PETROBONOS PROPORCIONAN 

RDEMRS SEGURIDAD CONTRA UN RIESGO DEIJRLURTORIO YR QUE SU PRECIO DE 

GRRRNTIR ES EN DOLARES POR OTRA PARTE AUNADO Al PAGO DE INTERESES 

DEL PETROBONO IJENDRIAN LRS GANANCIAS OE CAPITAL QUE OBTIENE El 
' ' 

INUERSIONISTA CON El DIFERENCIAL ENTRE El PRECIO DE COMPRA Y EL DE 

UENTR. 
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•••·s 

LOS BONOS DE INDEMNl2RCION SURGEN R RR12 DE LA 

NRCIONRLIZRCION DE LR BRNCR El PRIMERO DE SEPTIEMBRE DE 19B2. 

EL GOBIERNO FEDERAL DECIDID EMITIR BONOS GUBERNRMENTRLES 

POR UN MONTO IDENTICO Rl CORRESPONDIENTE R LR SUMR TOTAL DEL URLOR 

DETERMINADO PRRR TRL EFECTO, DE CRDR UNO DE LOS BANCOS SUJETOS DE LR 

EHPROPIRCION. El URLOR DE LR EHPROPIRCION FUE DETERMINADO POR UN 

COMITE DE EURLURCION CONSTITUIDO ESPECIFICRMENTE CON DICHO OBJElO. 

LRS CRRRCTERISTICRS DE DICHOS BONOS SON: 

URLOR NOMINAL: $100.H POR UNIDAD. 

EMISOR: SECRETRRIR DE HRCIENDR Y CREDITO PUBLICO. 

SU GRRRNTIR ES DIRECTA E INCONDICIONALMENTE POR PARTE DEL 

GOBIERNO FEDERAL 

El MONTO DE LR EMISION, ES POR LR CRNTIDRD NECESRRIR PRRR 

CUBRIR LR INDEMNl2RCION EN SI, MRS LOS INTERESES CORRESPONDIENTES 

DEL PRIMERO DE SEPTIEMBRE DE 1982, Rl 31 DE AGOSTO DE 1983 Rl 

(54.133). 
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DE ACUERDO CON LOS URLORES DE INDEMNIZRCION DETERMINRDO 

PRRR LRS DIEZ INSTITUCIONES SEiilRLRDRS EN EL DIRRIO OFICIAL DEL 22 DE 

R&OSTÍJ DE 1983. ( ENTRE LRS CORLES FUGURRBA BANAMEH, BANCOMER, Y 

SERFIN ), POR ESE LOTE DE BRNCOS QUE APROHIMADAMENTE REPRESENTABA 

El 803 DEL GRRN TOTAL, SE EMITIERON $110,906.001 ( UN CIENTO DIEZ 

Mil, NOUECIENTOS SEIS Y UN MILLON DE PESOS). 

LA RMORTIZRCION DE LOS BIB'S ES MEDIANTE SIETE 

RMORTIZRCIONES PARCIALES DE LA SIGUIENTE MANERA. 

NI. DE FECHA "lo DE LA DEUDR 

AMORTIZACION A RMORTIZRR 

11 DE SEPTIMEBRE"lJE 86 14 'fo 

2 87 

3 88 

4 89 

5 90 

6 9.1 

1 92 

1003 
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BONOS BRNCRRIOS BE BESRRR8LL8 

LOS BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO, SON TITUTLOS DE C:REDn.o 

NOMINRTIUOS, EMITIDOS POR EL GOBIERNO FEDERAL PARR C:APTRR 

RECURSOS DE LARGO PLAZO QUE FACILITAN Y PROPICIAN LA PLRNEACION 

FINANCIERA ASI COMO FOMENTAR PROGRAMAS DE DESARROLLO DEL MARCO 

QUE PROPICIE El MERCADO DE CAPITALES. 

ENTRE SUS PRINCIPALES CRRRCTERISTICRS TENEMOS: 

UALOR NOMINP.l: $100.H 

PLAZO: 3 AÑOS COMO MINIMO Y UN AÑO DE GRACIA. 

EN CUANTO DE SUS INTERESES SERA DE LA SIGUIENTE MRNERA: 

DEUENGRRAN INTERESES AJUSTABLES MENSUALMENTE CONFORME A 

LO SIGUIENTE: 

El PROMEDIO ARITMETICO OE LAS TRSAS OE RENDIMIENTO, 

EQUIURLENTES A LAS DE DESCUENTO DE CETES A 3 MESES DE COLOCRCION 

PRIMARIA DE LAS EMISIONES EFECTUADAS EN El MES INMEDIATO ANTERIOR 

A LR FECHA DE COLOCRCION O REUISION DE LA TASA Y El PROMEDIO 

ARITMETICO DE LAS TASRS NETAS DE INTERES, INCLUYENDO lRS SOBRETRSRS 

EHENTRS, MRHIMRS QUE LAS INSTITUCIONES DE CREOITO DEL PAIS ESTEN 

RUTORIZRDRS R PAGAR PARA PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDRBLE Rl 

UENCIMIENTO TRMBIEN A 3 MESES DE PLAZO PARA PERSONAS FISIC:RS Y El 

MISMO PLANTERMIENTO PARA PERSONAS MORALES. 
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88RES 

LOS BONOS DE RENOURCION URBANA DEL DISTRITO FEDERAL (BORES), 

SON TITULOS DE CREDITO DE DEUDR PUBLICA EMITIDOS POR El GOBIERNO DEL 

DISTRITO FEDERAL PRRR EL DESARROLLO DE LAS OBRAS MATERIALES QUE El 

DEPARTAMENTO DEL DISTRITO FEDERAL TIENE ENCOMENDADAS. 

LR FECHA DE EMISION DE LOS BORES ES El 12 DE OCTUBRE DE 19B5, 

CON UNA AMORTIZACION AL 12 DE OCTUBRE DE 1995, TENIENDO UN URLOR 

. NOMINAL DE $100.11, PUDIENDO SER ADQUIRIENTES DE ESTOS TITULOS LRS 

PERSONAS FISICAS CON DERECHO A LA INDEMNIZRCION POR. LR 

EHPROPIRCION DECRETRDR El 11 DE OCTUBRE DE 19.85, PERSONAS FISICRS Y 

MORALES EN LR BOLSA MEHICRNA DE URLORES. 

LAS AMORTIZACIONES DE LOS BORES SE EMPEZARAN A PAGAR 

DESPUES DE TRES AÑOS DE GRACIA EN ANUALIDADES UENCIDAS; LAS 

PRIMERAS, Y POR 143 CADA UNA, Y LA ULTIMA ANUALIDAD POR EL 163 

( 1988-1 995). 

EL PAGO DE INTERESES SE HARA TRIMESTRALMENTE LOS DIAS 12 DE 

ENERO, ABRIL, JULIO Y OCTUBRE; TOMANDO COMO TASR DE INTERES EL 

PROMEDIO DE LRS TASAS PRRR DEPOSITOS BRNCRRIOS R 90 DIRS, UIGENTES 

EN LRS CUATRO SEMRNRS ANTERIORES RL PRGO. 
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BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL, .SON TITULOS DE 

CREDITO R LRRGO PLAZO CUYO OBJETIUO ES El FINRNCIAR Al GOBIERNO 

FEDERAL EN PROYECTOS DE UNA DURACION PROLONGADA ACORDE CON LA 

PLANERCION NACIONAL DE DESARROLLO. 

EL UALOR NOMINAL DE CRDA TITULO SE HA FIJADO EN CIEN.MIL· 

PESOS; CADA EMISION TIENE SU PROPIO PLAZO, EN MULTIPLOS DE 28 DIAS Y 

NO INFERIOR R UN RÑO; A LA FECHA TODOS LOS DONDES HRN TENIDO UN 

PLAZO DE UN AÑO, AL UENCIMIENTO DEL CUAL SE PAGARAN LOS TITULOS EN 

UNA SOLA EHHIBICION. 

LOS RENDIMIENTOS DE LOS DONDES ESTAN REFERIDOS AL UALOR DE 

LA RDQUISICION DE LOS TITULOS Y A LA TASR DE INTERES QUE LOS MISMOS 

DEUENGUEN; LAS PRIMERAS EMISIONES HAN DEUENGADO INTERESES SOBRE 

SU UALOR NOMINAL, PAGADERO •... CADA 28 DIAS ••••• LR TASA DE INTERES 

ES REUISRBLE CRDR 28 DIAS Y SERA LA MAYOR DE: TASA DE RENDIMIENTO 

DE CETES A 28 DIRS, COLOCACION PRIMRRIR, EMITIDOS EN LA .FECHA DE 

INICIO DE CADA PERIODO DE INTERES, TASR BRUTA DE INTERES PRRR 

PRGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL UENCIMIENTO PARA PERSONAS 

MORALES O UN MES DE PLRZO EQUIUALENTE A 28 DIAS Y LA TASR DE 

DEPOSITO BANCARIO A 10 DIAS EQUIURLENTE R 28 DIAS. 
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CERTIFICRDOS DE PRRTICIPRCION INM081LlllRlll 

LOS CERTIFICADOS DE PRRTICIPRCION INMOBILIARIA ( CEPI ), SON 

TITULOS DE CREDITO A LARGO PLRZO ( 3 ft¡;;;¡OS ), CUYO OBJETIUO ES 

FINANCIAR RL EMISOR EN PROYECTOS DE CONSTRUCCION. 

ESTE INSTRUMENTO LE Dft RL INUERSIONISTA Lft OPORTUNIDAD DE 

INUERTIR EN UN UALOR CUYO RENDIMIENTO Y RMORTIZRCION ESTA 

INFLUENCIADO POR LA TASA DE INFLRCION DE LOS BIENES INMUEBLES. 

A LA FECHA EN QUE SE ESCRIBE EL PRESENTE TRABAJO, LAS 

EMISIONES Y OPERATIUIDAD DE LOS • CEPIS • SON CASI NULAS. 

CERTIFICRDOS DE PLRTR 

LA EMISION 81-1 DE CERTIFICADOS DE PLATA CONSTR DE 40,000 

CERTIFICADOS DE PARTICIPACION ORDINARIOS, QUE AMPARAN CUATRO 

MILLONES DE ONZAS DE PLATA DE LEY .999 EN BARRAS ""GODO 

DELIUERY"" DE ENTRE 950 Y 1,21 O ONZAS TROY CROA UNR, QUE HAN SIDO 

TRANSMITIDAS EN FIDEICOMISO A LA EMISORA QUE ES BANCA CREMI, S.N.C. 

POR TANTO CRDR CERTIFICADO DE PLATA, AMPARA 100 ONZAS TROY DE 

PLATA. 
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LA COTIZACION DE LOS CERTIFICADOS EN LA BOLSA MEHICANA DE 

UALORES, S.A. DE e.u. ES LA QUE LIBREMENTE SE DETERMINE POR LR OFERTA 

Y LA DEMANDA; PARA OBTENER SU UALOR TEORICO SE MULTIPLICA LA 

C:OTIZACION DE LA ONZA TROY DE PLATA EN El COMMODITY EHCHANGE, INC. 

DE NUEUR YORK POR CIEN Y POR El TIPO DE CAMBIO DE DOLLAR 

, NORTEAMERICANO LIBRE. 

El PROPOSITO DE ESTR EMISIONES OAR AL. PUBLICO INUERSIONISTR 

UN INSTRUMENTO PARA DIUERSIFICAR SU PORTRFOLiO DE INLIERSIONES, CON 

ALTO GRADO DE CONFIANZA Y LIQUIDEZ, ADEMAS DE PROPORCIONAR UN 

MECANISMO DE COBERTURA DE RIESGOS CAMBIARIOS. 

LOS POSIBLES ADQUIRIENTES SON CUALESQUIERA; PERSONAS 

FiitCftS, i'k:hSONRS MORALES EN GfNERAL, SOCIEDADES DE INUERSION, 

INSTITUCIONES DE CREOITO, DE SEGUROS Y DE FIANZAS Y FIDUC:IARIRS EN 

FIDEICOMISOS DE INUERSION, DE AHORRO Y DE PLANES DE PENSIONES. 

El PLAZO INICIRL DE LA EMISION DE CERTIFICADOS DE PLATA ES DE 

30 AÑOS, QUE ABARCAN DEL 21 DE SF.PTI EMBRE DE 1987, AL 20 DE 

SEPTIEMBRE DE 2017, SIN EMBARGO EL PLAZO PODRA SER PRORROGADO 

PREUIR APROBRCION DE LAS AUTORIDADES COMPETENTES Y MEDIRNTE 

ACUERDO DE LA FIOUCIAAIA CON LA ASAMBLEA DE LOS TENEDORES DE 

CETIFICADOS DE APORTRCION 
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INSTRUMENTOS DEL MERCRDO DE DINERO 

CERTIFICRDOS DE LR TESORERIR DE LR FEDERRCION 

LOS CERTIFICADOS DE LA TESORERIR DE LR FEPERRCION, MEJOR 

CONOCIDOS COMO • CEJES • SON TITULOS DE CREDITO AL PORTADOR POR LOS 

CUALES EL GOBIERNO FEDERAL SE OBLIGA A PAGAR UNA SUMA FIJA DE 

DINERO EN FECHA DEJERMINADA. LOS CEJES SON EMITIDOS POR CONDUCTO 

DE LR SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. 

EL AGENTE FINANCIERO (INTERMEDIARIO) PARA SU COLOCRCION Y 

REDENCION DE LOS MISMOS ES EL BANCO DE MEHICO. 

LAS CARATERISTICAS PRINCIPALES DE LOS •cEJEs· SON: 

•ES UN INSTRUMENTO CON ALTA LIQUIDEZ YA QUE SE PUEDE 

CONIJERTIR EN DINERO EN UN LAPSO DE 24 HORAS, SIEMPRE Y CUANDO SE 

TRATE DE DIAS HABILES PARA LA BOLSA MEHICANA DE l.IALORES. 

•TIENE UNA SEGURIDAD TOTAL, RESPALDRDA POR EL GOBIERNO 

FEDERAL, LA PODRIAMOS COMPARAR CON UN DEPOSITO BANCARIO. 

•SE PUEDEN NEGOCIAR EHCLUSll.IAMENTE A TRAl.IEZ DE LAS CASAS DE 

BOLSA. 
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•SE EMITEN SEMRNRLMENTE LOS DIRS JUEUES, LOS MONTOS TIPICOS 

DE LRS EMISIONES RCTURLES SON URRIRS DECENAS DE MILES DE MILLONES 

DE PESOS CRDR SEMRNR. LR FORMR DE IOENTIFICRCION DE LRS EMISIONES 

ES POR .LR SEMRNR Y RÑO EN QUE FUERON EMITiDRS, POR EJEMPLO, El 

SEGUNDO JUEUES FUE El 8 DE ENERO, ESR EMISION FUE DEL RÑO DE 1981, LR 

81-2. 

•LR DURRCION MRHIMR DE LOS "CETES" ES DE UN RÑO. 

•EL URLOR UNITARIO DE LOS "CETES" ES DE $10,000.!lt 

•EL RENDIMIENTO QUE SE TIENE COMO TENEDOR DE UN "CETE" ES 

UNR GRNRNCIR DE CRPITRL, NO UN RENDIMIENTO POR INTERES. 

•EL RENDIMIENTO QUE PRODUCEN ESTA LIBRE DE IMPUESTO PRRR 

PERSONAS FISICRS Y ACUMULABLE PRRR El RESULTADO FISCAL DE LRS 

PERSONAS MORALES. 

•Los TITULOS PERMANECEN SIEMPRE EN DEPOSITO EN BANCO DE 

MEHICO QUIEN LLEUR REGISTROS CONTABLES DE LRS OPERACIONES QUE 

RERLIZR CON CRDR CRSR DE BOLSR. LRS CRSRS DE BOLSR R SU UEZ, LLEURN 

REGISTROS CONTRBLES DETRLLRDOS DE LRS OPERACIONES CON SU CLIENTELA 

Y POR CUENTR PROPIA. 
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PRPEL CDMERCIRL 

POR. PAPEL COMERCIAL SE DESIGNA A AQUELLAS OPERACIONES DE 

CREDITO R CORTO PLAZO ENTRE EMPRESAS, LAS CUALES TIENE COMO OBJETO 

CANALIZAR EHCEDENTES CORPORATIUOS DE EFECTIUO TEMPORALES A OTRA (S) 

EMPRESAS QUE LOS ACEPTA (N) Y POR EL USO DE LOS CUALES, QUIEN 

UTILIZA ESOS EHCEDENTES, USUALMENTE ESTA (N) DISPUESTO (S) A PAGAR 

UNA PRIMA SOBRE LA TASA DE INTERES DEL MERCADO. 

EN EL PAPEL COMERCIAL BURSATIL ES UN CREDITO COLECTIUO 

CONCEDIDO A EMPRESAS INSCRITAS EN BOLSA, QUE SE DOCUMENTA 

MEDIANTE PAGARE SIN GRRRNTIA ESPECIFICA Y EL CURL ES DEPOSITADO EN 

EL INDEURL, SUS CARACTERISTICRS SON: 

*UALOR NOMINAL: $100,000.H O SUS MUTIPLOS. 

•su PRECIO ES BAJO LA PAR, ES DECIR SE EHPRESA A DESCUENTO, y 
SU PLAZO FLUCTUA DE 15 A 91 DIAS, SEGUN LAS NECESIDADES ESPECIFICAS 

DE LA EMPRESA EMISORA. 

EN EL ASPECTO FINANCIERO, LA PRINCIPAL UENTAJR QUE 

REPRESENTA PARA LAS EMPRESAS (0 PERSONAS FISICRS) QUE PARTICIPAN EN 

ESTE MERCADO COMO COMPRADORES, ES OBTENER UNA TASA DE 

RENDIMIENTO SUPERIOR A LAS DE OTROS INSTRUMENTOS R UN COSTO DE 

FINANCIAMIENTO DEL MISMO MERCADO, PARA LA EMPRESA REFERENTE DEL 

PAPEL COMERCIAL. 
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EL MERCRDO DEL PRPEL COMERCIAL .ES MUY ANTIGUO, DE HECHO 

UNA NECESIDAD NATURAL QUE SURGID DE LAS PROPIAS EMPRESAS, SIN 

EMBRR60, EN El MERCADO BURSRTIL ES UN INSTRUMENTO RELRTHIAMENTE 

NUEl.IO, IMPLRNTRDO EN SEPTIEMBRE DE 1980. 

El PAPEL COMERCIAL JUNTO CON EL MERCADO DE OBLIGRCIONES, 

SON MECANISMOS DE DESINTERMEDIACION. ES PRECISAMENTE SOBRE ESTE 

CONCEPTO DONDE DESCANSA LR FILOSOFIR DEL PAPEL COMERCIRL. 

PRECISAMENTE DE LAS NECESIDRDES DE LRS EMPRESAS DE EFECTIUO 

PARA UTILIZARLO COMO CAPITAL DE TRRBRJO (EN El FINRNCIAMIENTO DE 

INUENTARIOS R CUENTA POR COBRAR, ANTICIPOS ETC). 
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P•PEL COMERClllL •URSllTIL 

El PAPEL COMERCIAL BURSATIL ES UN PAGARE ESPECIFICO, 

EMITIDO POR UNR PERSONA MORAL CU'YRS RCCIONES ESTRN INSCRITRS EN 

LA SEttlON DE URLORES DEL REGISTRO NACIONAL DE URLORES E 

INTERMEDIRDORES 'Y EN LA BOLSR MEHICANA OE UALORES. 

ESTE INSTRUMENTO NRCE. POR LRS NECESIDADES DE LAS EMPRESAS 

DE OBT.ENER FINRNCIRMIENTO R CORTO PLRZO, BASICRMENTE PARR RPO'YO 

RL CRPITRL DE TRRBRJO; EN CONDICIONES - RRZONRBLES DE COSTO Y 

ACUDIENDO RL INUERSIONISTR BURSRTIL COMO RESULTADO DE LIQUIDEZ Y 

lft CONSECUENTE RESTRICCION CREDITICIA SENTIDA DURRNTE 1980 'Y Ri:;.os 

SUBSECUENTES. 

R PARTIR DE OCTUBRE DE 1980 SE COMIENZR R OPERRR ESTE 

INSTRUMENTO COLOCRNDOSE ENTRE LRS CRSRS DE BOLSR COMO TOMADORES 

· EN FIRME DE LRS COLOCACIONES Y El INUERSIONISTR COMO FINRNCIRDOR 

DE ESTOS CREDITOS. 

RUN CUANDO PRRR EFECTO DE LRS REGULRCIONES DE LR COMISION 

NRCIONRL DE URLORES LRS OPERACIONES SON DE COMPRR-UENTR Y REPORTO 

CON LIMITRCION ESTR ULTIMA, PUES ESTA RESTRINGIDA R OPERARSE El 

REPORTO SOLAMENTE CURNDO RCTURN LRS CRSR DE BOLSR COMO 

REPORTRDRS Y POR CUENTR PROPIR. 
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ESTO QUIERE DECIR QUE UNA CASA DE BOLSA NO PUEDE TENER 

OPERACIONES DE REPORTO CON OTRA CASA DE BOLSA EN RELACIONAL PAPEL 

COMERCIAL BURSATIL; DESDE LUEGO SE PUEDEN REALIZAR LAS OPERACIONES 

DE CRUCE, DE REGISTRO Y OPERACION 24 HORAS. 

ESTAS ULTIMAS RESTRICCIONES HAN LIMITRDO LA OPERRCION DEL 

PAPEL COMERCIAL BURSRTIL A LA COMPRR-UENTA HASTA EL MOMENTO, RL 

SOLO PODER ACTUAR COMO UENDEDORAS; LRS CRSAS DE BOLSA NO PUEDEN 

OPERAR ENTRE SI Y ENTONCES LA OPERRCION SE LIMITA A REALIZARSE CON 

CLIENTELA Y SOLAMENTE DE UENTA. 

LR COLOCRCION IMPLICA QUE SE INSCRIBA PARA SU OPERACION EN . 

LR BOLSA Y EL PAGARE SER DEPOSITADO EN EL INDEURL, LR BOLSA COBRR 

UNA CUOTA DEL 0.037"/o ANUALIZADO TRMBIEN POR CONCEPTO DE 

COMISIONES R PERCIBIR POR LAS OPERACIONES QUE SE REALICEN EN LR 

MISMR; RSI MISMO EN LR COLOCACION DEL PAPEL COMERCIAL BURSATIL 

(PRCOM) HAY UN ARANCEL DEL O.Ol"lo ANUALIZRDO POR CONCEPTO DE 

APORTRCION DE CONTINGENCIA, EN ESTE CASO EL EQUIURLENTE A DICHA TASA 

DEBERA ENTREGARSE AL INDEUAL R MAS TARDAR EL DIA EN QUE SE INICIE El 

PERIODO DE OFERTA PUBLICA PARR QUE EL INDEUAL LO ENTERE RL 

FIDEICOMISO DENOMINADO •FONDO DE CONTINGENCIA EN FAUOR DE LOS 

INUERSIONISTAS DEL MERCADO DE UALORES•. 

LOS PLAZOS PARA El PAPEL COMERCIAL BURSRTIL FLUCTUAN DE 15 

R 91 DIAS. SU UALOR NOMINAL ES DE $100,000.H O SUS MULTIPLOS Y 

· LA PUJA ES DE 0.01 '7o SOBRE TASA DE DESCUENTO. 
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El MONTO DE LAS EMISIONES DEBERA SER AUTORIZADO POR LA 

COMISION NACIONAL DE UALORES TOMANDO COMO MAHIMO LA CANTIDAD DE 

50,000 MILLONES DE PESOS. LOS INGRESOS DE LOS INTERMEDIARIOS 

( CRSR DE BOLSR) ES EL DIFERENCIAL DE COMPRR-UENTR DE TRSRS. 

El REGlMEN flSCRL CORRESPONDIENTE R ESTE TIPO OE URLORES ES 

EL SIGUIENTE: 

•PRRR PERSONAS MORALES LR GRNRNCIR SE CONSIDERA COMO 

INGRESO ACUMULABLE, Y COMO PERSONAS FISICAS SE TIENE UNA RETENCION 

DEL 21'1o SOBRE LOS PRIMEROS 12 PUNTOS DEL RENDIMIENTO. 

PRPEL COMERCIRL EHTRR-BURSRTIL 

ESTE INSTRUMENTO COMO El PAPEL COMERCIAL BURSRTIL SE 

DOCUMENTA MEDIANTE PAGARE SIN GARANTIA ESPECIFICA, SU DIFERENCIA 

ES QUE EN EL CASO ANTERIOR RABIAMOS MENCIONADO QUE SE TAATA DE 

EMPRESAS INSCRITAS EN BOLSA, MIENTRAS QUE EN El CASO DEL 

EHTRA-BURSATIL LOS PAPELES INUOLUCRADOS SON DE EMPRESAS QUE NO 

ESTRN COTIZADAS EN BOLSA Y POR LO TANTO, FUERR DE REGIMEN LEGAL QUE 

REGULA A LAS CASAS DE BOLSA; POR ESTA RAZON, El PAGARE QUE 

DOCUMENTA Al OPERACION NUNCA PASA POR El INDEUAl O lft BOLSA 

MEHICRNA DE UALORES, POR LO QUE NO CUENTA CON El RESPECTiUO 

.. AIJAL MORAL•• INSTITUCIONAL ELEIJRNDO DE ESR MANERA SU RIESGO LO 

QUE ELEIJA RSI MISMO El RENDIMIENTO. 
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PRPEL EMPRESRRIRL BURSRTIL 

ESTE TIPO DE INSTRUMENTO ES UN DOCUMENTO MEDIANTE PAGARES 

GARRNTIZRDOS POR LA RFECTRCION EN FIDEICOMISO DE CHES O LA 

CONSTITUCION DE PRENDA SOBRE ACEPTACIONES BANCARIAS O PETROBONOS. 

EL FIDEICOMISO DEBE SER IRREUOCRBLE DE GARANTIR Y ESTAR 

CONSTITUIDO EN UNR INSTITUCION DE CREDITO MEHICANR QUE SERA EL 

FIDUCIARIO; EL FIDEICOMITENTE SERA CUALQUIER PERSONA QUE CONSTITUYA 

ESE FIDEICOMISO IRREIJOCABLE DE GARANTIR, AFECTRNDO A FRUOR DE 

FIDUCIARIO LOS DERECHOS OE LOS URLORES FIDEICOMITIDOS Y POR ULTIMO, 

SERA FIDEICOMISARIO CUALQUIER PERSONR FISICA O MORAL QUE RESULTE 

SER TITULRR AL COBRO DE LOS PAGARES. 

ESTOS UALORES SERAN INSCRITOS EN EL REGISTRO NRCIONRL DE 

UALORES E INTERMEDIARIOS, EN LR BOLSA Y EN EL INDEUAL DONDE SON 

DEPOSITADOS LOS PAGRRES. 

DE ACUERDO CON EL REGLAMENTO EL FIDEICOMISO DE GARANTIR 

CUBRE HASTA EL 115% EL UALOR DE REDENCION DE LOS PAGARES CON EL FIN 

DE GRRANTIZRR R LOS TENEDORES R SU PAGO. 

ESTA GARANTIR PROPORCIONA RL PAGARE EMPRESARIAL UN 

INTERESANTE ELEMENTO DE SEGURIDAD PARA PROMOCION DEL 

INSTRUMENTO. 
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RCEPTBCION •RNCRRIR 

LAS ACEPTACIONES BANCARIAS SON TITULOS UALOR QUE SE 

DOCUMENTAN COMO LETRAS DE CAMBIO Y SON GIRADAS POR EMPRESAS 

MEDIANAS O PEQUEÑAS; NACEN COMO RESULTADO DE LA NECESIDAD DE 

APOYAR CON CREDITO EL CAPITAL DE TRABAJO DE EMPRESAS, APROUECHRNDO 

LOS RECURSOS BURSATILES. 

ESTAS EMPRESAS PEQUEÑAS Y MEDIRNRS EMITEN LETRAS BRJO SU 

ORDEN QUE SON • ªACEPTftDAs•• (UNA FORMA DE AUAL) POR 

INSTITUCIONES NACIONALES DE CREDITO. 

AL ACEPTAR EL BANCO ASUME LA RESPONSRBILIDRD DE PRGAR EL 

CREDITO CONCEDIDO Y LRS LETRAS QUEDAN ENDOSADAS EN BLANCO, POR LO 

TANTO SE UENDEN EN EL MERCADO DE DINERO R URLOR DESCONTADO Y LOS 

FONDOS INGRESAN A LAS EMPRESAS. 

LAS ACEPTACIONES SE REGISTRAN EN LA BOLSA Y EN EL INDEUAL 

DONDE QUEDAN DEPOSITADAS. SU OPERACION SE LLEUA ACABO CON PLAZOS 

QUE UAN DE 1R180 DIAS, SIENDO EL MAS USUAL R 28 DIRS. 

EL URLOR NOMINAL DE LRS ACEPTACIONES BANCARIAS ES DE 

$100,000,H, SE OPERAN BAJO TASAS DE DESCUENTO Y CON UNA PUJA DE 

0.01%. 
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PRliRRE CON RENDIMIENTO LIQUIDRBLE RL UENCIMIENTD 

. El CERTIFICROO DE DEPOSITO ORNCRRIO, JUNTO CON EL PRGRRE 

BRNCRRIO CON RENDIMIENTO LIQUIDRBLE RL VENCIMIENTO SON 

INSTRUMENTOS SEMEJRNTES DESDE EL PUNTO DE VISTA FINANCIERO Y SON 

EN LR FORMR EN QUE DOCUMENTA LR BRNCR LOS RECURSOS QUE CRPTR DEL 

PUBLICO MEDIANTE DEPOSITOS BRNCRRIOS O MEDIANTE LR RCEPTRCION DE 

PRESTAMOS Y CREDITOS. 

DECIMOS QUE SON SEMEJANTES PUES EN LR PRACTICA INCLUSO LOS 

RENDIMIENTOS SON SIMILARES EN TERMINOS FINANCIEROS YA QUE LA 

DIFERENCIA SE ESTABLECE SOLAMENTE EN EL PLAZO DE ENTREGA DE LOS 

MISMOS, ASI; EL DEPOSITO BANCARIO PAGA MENSUALMENTE LOS 

RENDIMIENTOS, MIENTRAS QUE EL PAGARE LOS LIQUIDA HASTA EL TERMINO 

DEL MISMO SIENDO EN REALIDAD TASAS EQUIUALENTES EN SU REINUERSION. 
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Pll&llFE 

LOS PRGRFES (PRGRRES DE LR TESORERIR DE LR FEDERRCION) SON 

TITULOS DE CREDITO DENOMINADOS EN MONEDA EHTRRNJERA, EN LOS CUALES 

SE CONSIGNA LR OBLIGACION DEL GOBIERNO FEDERAL DE PAGAR UNR SUMA 

EN MONEDA NACIONAL EQUIUALENTE Rl UR.LOR DE DICHA MONEDA 

EHTRANJERA, EN UNA FECHA DETERMINADA. 

DICHR EQUIUALENCIR SE CALCULA UTILIZANDO El TIPO DE CAMBIO 

CONTROLADO DE EQUILIBRIO El CUAL SE PUBLICA EN El DIARIO OFICIAL El 

DIR HRBIL INMEDIATO ANTERIOR Al PAGO. 

LOS PAGAFES PODAAN O NO DEUENGRR INTERESES Y SER COLOCADOS 

R DESCUENTO O BAJO PAR AQUELLOS QUE DEUENGUEN INTERESES, LO HARAN 

SOBRE SU UALOR NOMINAL EN LR TASA DETERMINADA POR EL MERCADO, (A 

LA FECHR; LAS COLOCACIONES SE HAN RERLIZRDO A DESCUENTO). 

TRRUES 

SUS PRINCIALES CARACTERISTICRS SON: 

*EMISOR : SECRETARIA DE HRCIENOA Y CREDITO PUBLICO, A 

DE BANCO DE MEHICO. 

*El PLAZO ES DE : 1, 3 Y 6 MESES. 

*UALOR NOMINAL : $1.000 U.S. ( SU EQUIUALENTE EN MONEDA 

NACIONAL). 
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SE RMORTIZRN EN UNR SOLR EHHIBICION RL UENCIMIENTO DE LR 

EMISION UIR BANCO DE MEHICO. 

LOS ADQUIRIENTES SON PERSONAS FISICAS O MORALES RESIDENTES 

EN MEHICO, EHCEPTURNDO AQUELLAS QUE POR SU REGIMEN JURlOICO SE LO 

. IMPIDAN, CABE.MENCIONAR QUE EN El. RSPEt:TO FISCAL PRRR lRS PERSONAS 

FISICRS ES EHENTO DE IMPUESTO, SIENDO ACUMULABLE R LOS INGRESOS DE 

lRS PERSONAS MORRLES •• 
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SDCIEBRBES BE INUERSl8N 

INTll8DUCCl8N. 

RNTES DE PftSftft DE LLENO A LA DESCftlPCION FORMAL DE UNA 

SOCIEDAD DE INUERSIDN ASI COMO DE SUS CARATERISTICftS, TRATEMOS DE 

ENTENDER EN TERMINOS GENERALES LO QUE SERIA UNft SOCIEDAD DE 

INUERSION • 

. RNftllZftMOS AL PRINCIPIO DE ESTE TRABAJO QUE EL MERCADO DE 

UftLORES FRENABA UN POCO EL ACCESO PftRft EL PEQUEÑO INUERSIONISTft 

DEBIDO R LOS MONTOS NECESARIOS PftRft INUERTIR. 

PUES BIEN SUPONGAMOS QUE EL SR. H TIENE $5'000,000.H PARft 

INUERTIR, Y EL QUIERE INUERTIR EN Lft BOLSA MEHICftNft DE UftLORES; SI EL 

CANftLIZRRA ESTOS RECURSOS DE MANERA INDIUIDUAL HACIA LA COMPRA DE 

ACCIONES TENDRIA LOS SIGUIENTES PROBLEMAS: 

1) SU INUERSION NO TENDRIA DIUERSIFICACION YA QUE ESE MONTO 

PODRIR ADQUIRIR ACCIONES DE TRES O CUATRO EMISORAS MRHIMO. 

2) LA CONSECUENCIA DE LA POCA DIUERSIFICACION EN UNR 

CARTERA, SERIA QUE ft LA BRJft DE ESAS EMISORAS SU CARTERR SE 

DESPLOMARIA ES DECIR EL RIESGO ftUMENTARIA Al TENER TODO EL CAPITAL 

EN UNft O DOS EMISORAS. 
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POR OTRA PARTE CONSIDERO. QUE EL PEQUEÑO INUERSIONISTA NO 

TIENE NI EL TIEMPO Y POR ENDE LA INFORMACION ADECUADA PARA EL 

MANEJO DE UNA CARTERA, Y ASI COMO EL SR. H EHISTEN UN SINNUMERO DE 

INUERSIONISTAS LOS CUALES TIENEN EL MISMO PROBLEMA. 

Y UNR GRAN SOLUCION O ALTERNATIUA R SUS PROBLEMAS SON LRS 

SOCIEDADES DE INUERSION. 

LA SOCIEDAD DE INUERSION TOMA TODOS LOS CAPITALES DE LOS 

PEQUEÑOS INUERSIONISTAS, LOS CUALES UNIDOS CONSTITUYEN UN MONTO 

BASTANTE CONSIDERABLE, LA SOCIEDAD DE INUERSION POSEE UN CONSEJO DE 

PERSONAS ALTAMENTE CRPACITADRS Y GRANDES CONOCIMIENTOS DEL 

MERCADO ACCIONARIO ESTAS PERSONAS SE ENCARGAN DE SELECCIONAR LOS 

INSTRUMENTOS QUE HRN DE FORMAR LA CARTERA DE LA SOCIEDAD DE 

INUERSION, TOMANDO EN CUENTA INSTRUMENTOS DE SEGURIDAD DE RIESGO 

DE ESPECULACION ETC. 

. 
ASI EL INUERSIONISTA AL INUERTIR EN LA SOCIEDAD DE INUERSION 

COMPRA UNA ACCION DE ESTA SOCIEDAD Y ES DUEÑO EN ESA PROPORCION DE 

LR MISMA SOCIEDAD, POR OTRA PARTE EUITA LA PERDIDA DE TIEMPO AL 

SELECCIONAR INSTRUMENTOS PARA SU CARTERA, Y LO MAS IMPORTANTE Al 

ESTAR SU DINERO EN MUY DIUERSOS INSTRUMENTOS PREUIAMENTE 

ESTUDIADOS SU RIESGO SE DIUERSIFICA TENIENDO DE MUCHOS TIPOS DE 

INSTRUMENTOS Y EN ALGUNOS CASOS EL RIESGO PASA A SER CASI NULO, 

CABE ACLARAR QUE EN LA ACTUALIDAD SE HAN CREADO SOCIEDADES DE 

INUERSION PARA TODO TIPO DE NECESIDADES. 
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SOCIEDRDES DE INDERSIDN 

RNTECEDENTES: 

EN El MERCADO, LOS ANTECEDENTES CONOCIDOS MENCIONAN QUE 

LAS SOCIEDADES DE INUERSION APARECIERON HACE MAS DE CIEN AÑOS EN 

LOS MERCADOS BURSRTILES DE BELGICA Y ESCOCIA EN DONDE SE 

DESARROLLARON COMO EMPRESAS DE FOMENTO DE CAPITAL DE RIESGO, 

ALGUNAS DE LAS CUALES INUIRTIERON EN NUESTRO PRIS DE MllNERR 

.INCIPIENTE, PRINCIPALMENTE EN LR CONSTRUCCION DE FERROCARRILES. 

EN NUESTRO PRIS El PRIMER ORDENAMIENTO JURIDICO RELRTIUO R 

LAS SOCIEDADES DE INUERSION DRTR DEL AÑO DE 1950. DICHO 

ORDENAMIENTO R LA LEY CONSTA DE CUATRO RRTICULOS EN QUE SE DEFINEN 

LAS SOCIEDADES DE INUERSION, ENNUMERR LOS REQUISITOS PRRR El 

OTORGAMIENTO DE LA CONCESION NECESRRIR PARA OPERAR, INDICA El 

CAPITAL MINIMO DE OPERRCION, FIJRNDOLO EN UN MILLON DE PESOS Y POR 

ULTIMO SEÑALA El REGIMEN FISCRL R QUE SE SUJETARAN ESTRS 

SOCIEDADES. 

ESTA LEY FUE REGLAMENTADA CON FECHA 18 DE OCTUBRE DE 1951, 

NO SE CONSTITUYE NINGUNA SOCIEDAD DE INUERSION. El 31 DE DICIEMBRE 

DE 1954, NACE UNA NUEUR LEY DE SOCIEDAD DE INUERSION, DESDE LUEGO 

MAS COMPLETA QUE LA ANTERIOR, PERO QUE TAMPOCO DIO FRUTO lll6UNO 

PARR LA CRERCION DE RLGUNR SOCIEDAD DE INUERSION. 
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SIN EMBARGO EL 31 DE DICIEMBRE SE PUBLICO EN EL DIARIO 

OFICIAL DE LR FEDERRCION, UNA NUEUR LEY SOBRE SOCIEDADES DE 

INIJERSION, QUE CONSTITUYE LR BRSE DEL REGIMEN LEGAL UIGENTE, Y EN 

SEPTIEMBRE DE 1956, SE FORMO LA PRIMERA. 

AUN CUANDO EN LA PRIMEAR DECADR DESPUES DE SU INICIO LR 

MAYORIR DE ESTOS FONDOS EHPERIMENTRRON UN CONSIDERABLE 

CRECIMIENTO EN CUANTO A SU CAPITAL, EN TERMINOS REALES ESTE 

CRECIMIENTO DISMINUYO DRRSTIC:RMENTE EN LA DECADA DE LOS 70'S. 

ESTO SE DEBIO PRINCIPALMENTE A DIFERENCIAS LEGISLATIUAS Y A 

LA SUPEDITACION DE ESTAS SOCIEDADES, TAMBIEN ESTAS SOCIEDADES 

.PODIAN AUMENTAR . SU CAPITAL PONIENDO EN CIRCULACION NUEUAS 

ACCIONES EN LR MEDIDA QUE SE PRESENTASE LA DEMANDA, PERO NO PODlflN 

EFECTUAR LA RECOMPRA DE SUSPROPIAS ACCIONES. 

EN CONSECUENCIA, LRS OPERRDORRS DE LAS SOCIEDADES DE 

INIJERSION PARA DAR LIQUIDEZ AL INUERSIONISTA, TENIAN QUE ABSORBER 

LA REC:OMPRA, CON LOS CONSECUENTES COSTOS DE FINANCIAMIENTO COMO 

DE LA POSIBLE PERDIDA DE CAPITAL EN CASO DE DESCENSO DEL PRECIO DE 

LAS ACCIONES DEL FONDO. POR LO QUE ESTR SITUACION DESANIMABA A LAS 

OPERADORAS A PROMOUER El DESARROLLO DE ESTE INSTRUMENTO. 

NO FUE SINO HASTA DICIEMBRE DE 1980, CUANDO LA LEY DE 

SOCIEDADES DE INUERSION SE MODIFICA PERMITIENDO A ESTAS.SOCIEDADES 

LR RECOMPRA DE SUS PROPIAS ACCIONES. 
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POR OTRO LADO, LAS SOCIEDADES DE INUERSION SE UTILIZABAN, EN 

GRAN PARTE DE LRS UECES, COMO INSTRUMENTOS AUHILIARES DE 

FINANCIAMIENTO DEL PROPIO GRUPO CONSECIONADO, ES DECIR; ESTE SE 

UALIA DE LA SOCIEDAD DE INUERSION COLOCANDOLE PAQUETES DE ACCIONES 

DE SUS PROPIAS EMPRESAS, LAS QUE EN MUCHOS DE LOS CASOS NO ERAN 

MRS RENTABLES, NI LRS MAS BURSATILES. 

SIN EMBARGO, CONFORME ESTAS SOCIEDADES SE HAN IDO 

DESRRROLLANDO, SE HAN UENIDO CONCIBIENDO COMO ENTIDADES CON UIDA 

PROPIA, INDEPENDIENTEMENTE DE LA POLITICA E INTERESES DEL GRUPO 

FINANCIERO A QUIEN SE lE OTORGA lft CONCESION. A PARTIR DE 1980, AÑO 

EN QUE SE OTORGAN NUEUAS CONCESIONES, SURGEN SOCIEDADES CON 

DIRECTIUAS COMPLETAMENTE INDEPENDIENTES DE SU OPERADORA O 

ROM IN ISTRADORR. 

LA MODIFICACION A LA LEY DE SOCIEDADES DE INUERSION Y El 

OTORGAMIENTO DE NUEUAS CONCESIONES EN 1980, PARECIA UATICINAR El 

INTERES DE LAS AUTORIDADES PARR DESARROLLAR ESTR 1;16URA. NO 

OBSTANTE, EL ESTABLECIMIENTO DE ALGUNAS POLITICAS EN MATERIA LEGAL, 

FISCAL Y ECONOMICA, MARCARON UN SESGO CONTRA LA INUERSION EN ESTA 

Fl&URR, QUE AUNADO A QUE EN ESA EPOCA SE OBSERUABA LA TENDENCIA A LA 

BAJA DEL PRECIO DE LAS ACCIONES DE LAS EMPRESAS, DIFICULTAN LA 

PROMOCION Y CONSOLIDACION DE ESTAS SOCIEDADES. 
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SOCIEDRDES DE INUEllSIBN 

•EFINICl•N: 

MENCIONAMOS QUE LR RLTERNRilUR MRS .UIRBLE PRRR EL 

PEQUEÑO INUERSIONISTR SON LRS SOCIEDRDES DE INUERSION, ENTENDIENDO 

· POR SOCIEDRDES. DE INUERSION RQUELLRS INSTITUCIONES ORIENTRDRS RL 

RNRUSIS DE OPCIONES Y DE INUERSION DE FONDOS COLECTIUOS QUE REUNEN 

TODRS LRS CRRRCTERISTICRS Y ESTRUCTURR JURIOICR RNONIMR QUE 

ESTRBLECE LR LEY GENERRL DE SOCIEDRDES MERCANTILES. 

SE PUEDEN DEFINIR TRMBIEN COMO INSTITUCIONES 

ESPECIRLIZRDRS EN LR RDMINISTRRCION DE INUERSIONES, QUE 

CONCENTRRN EL DINERO PROUENIENTE DE LR CRPTRCION DE NUMEROSOS 

RHORRRDORES INTERESRDOS EN FORMRR Y ENCRRECER SU CRPITRL 

INUIRTIENDOLO POR CUENTR Y R BENEFICIO DE ESTOS, ENTRE UN AMPLIO Y 

SELECTO GRUPO DE UALORES, SIN PRETENDER INTERUENIR EN LA GESTION 

ADMINISTRRTIUA DE LAS EMPRESAS EN QUE INUIERTEN. 

PARR LA ORGANIZRCION DE LAS SOCIEDADES DE INUERSION SE HA 

ESTABLECIDO EL REGIMEN DE CONCESION POR PARTE DEL GOBIERNO R 

TRAUES DE LR SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO. Y LA 

REGULACION EN SU FUNCIONAMIENTO POR LR COMISION NACIONAL DE 

UALORES, ORGANISMO GUBERNAMENTAL QUE EJERCE CONTROL Y UIGILRNCIR 

SOBRE ELLRS MEDIRNTE LA RPUCACION DE REGLRS DE CARRCTER GENERAL. 
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DE ESTA MANERA PODEMOS DEFINIR LAS FINALIDADES DE LAS 

SOCIEDADES DE INUERSION, COMO ORGANISMOS QUE DEBIDO A LA 

DIUERSIFICACION DE SUS CARTERAS O PORTAFOLIOS DE INUERSION, 

PERMITEN DISMINUIR LOS RIESGOS DE LA INUERSION BURSATIL Y 

PROMEDIAR LAS UTILIDADES. 

ESTAS CARTERAS DE URLORES REPRESENTAN SUS ACTIUOS Y RCTURN 

DE RESPALDO PRRR LA EMISION DE SUS ACCIONES, QUE SE OFRECEN EN 

UENTR RL PUBLICO. 

PARTICIPAR EN UN FONDO DE INUERSION MEDIANTE LR 

RDQUISICION DE SUS ACCIONES, IMPLICA PARTICIPAR EN UNA EMPRESA 

CUYA RCTIUIDRD NO SE REFIERE RUNA ACTIUIDRD INDUSTRIAL, COMECIRL O 

DE SERUICIO, SI NO DE INUERSION. 

EL ACCIONISTA DE UN FONDO "TIENE PARTE" EN CROA UNO DE LOS 

URLORES QUE INTEGRAN SU CARTERA. LA OPERACION DEL MISMO CONLLEUR 

El MANEJAR MONTOS CONSIDERABLES, LO QUE PERMITE RPROUECHAR 

UENTRJRS QUE DIFICILMENTE PODRIAN OBTENER LOS PEQUEÑOS 

INUERSIONISTRS DE MANERA AISLADA O INOIUIOURL. 

ESTRS INSTITUCIONES CONSTITUYEN ADEMAS UN INSTRUMENTO 

ADECUADO PARA INCREMENTAR LR OFERTA Y LA DEMANDA EN EL MERCADO 

DE UALORES, DANDO ACCESO A PEQUEÑOS INUERSIONISTAS Y A LOS 

BENEFICIOS QUE ESTA OFRECE, MEDIANTE LR POSIBILIDAD DE CONTAR CON 

UNA INUERSION DIUERSIFICADA Y PROFESIONALMENTE ADMINISTRATIUA O 

RDMINISTRRDR. 
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POR SU NRTURRLEZR, LR CRRTERR QUE INTEGRRN LAS SOCIEDADES 

DE INUERSION ES BASTANTE DINAMICR. LOS CONSTANTES CAMBIOS EN LR 

SITURCION ECONOMICR Y LR CAPTACION O RETIRO DE RECURSOS DE LOS 

INIJERSIONISTAS, DR LU6RR R UNR EUALUACION CONSTRNTE DE SUS 

CARTERAS, DE LAS OPCIONES, ESTRATEGIAS Y POSIBIUDRDES A FUTURO. 

EN CONSECUENCIA RUN CUANDO LAS INLIERSIONES REALIZADAS SE 

PROYECTAN R MEDIANO Y LARGO PLAZO, OFRECEN ALTO GRADO DE LIQUIDEZ 

YA QUE LOS PARTICIPANTES PUEDEN UENDER SUS ACCIONES PRACTICAMENTE 

CUANDO LO DESEEN. 

LRS CASAS DE BOLSA FUNGEN COMO ADMINISTRADORAS DE ESTAS 

SOCIEDADES, QUIENES CONTANDO CON INFORMRCION OPORTUNA UNR 

EFICIENTE INFRAESTRUCTURA DE SOPORTE Y AMPLIA EHPERIENCIR, OFRECEN 

RTRRCTIUOS RENDIMIENTOS R LOS INUERSIONISTRS, CREANDO ADEMAS UN 

RMBITO IDONEO DE COMPETENCIA ENTRE ELLOS MISMOS, LO QUE DR COMO 

RESULTADO UN MEJOR SERUICIO AL PUBLICO INUERSIONISTR. 

SIN EMBARGO, EN UN SENTIDO MAS AMPLIO, LR LEGISLRCION 

ACTUAL NO LIMITA NI HACE EHCLUSILIA ESTR FUNCION PARA LAS CASAS DE 

BOLSA, PUDIENDO OTORGAR R OTRAS INSTITUCIONES DE DIFERENTE 

NRTURRLEZR, CONCESION PARR REALIZAR TALES RCTIUIDADES. 
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SOCIEORDES DE INUERSION 

FUNC 1 ONES Y DENTRJRS: 

DENTRO DE LRS PRINCIPALES FUNCIONES DE LRS SOCIEDADES DE 

INUERSION PODEMOS MENCIONAR LAS SIGUIENTES: 

•RERLIZAR OPERACIONES CON UALORES APROBADOS POR LA 

COMISION NRCIONAL DE UALORES EN LOS TERMINOS DE LA LEY DE 

SOCIEDADES DE INUERSION Y LAS REGLAS DE CARACTER GENERAL EHPEDIDAS 

CON APOYO EN DICHO ORDENAMIENTO. 

•PROMOUER Y PROPICIAR UN CRECIMIENTO MAYOR DEL 

PATRIMONIO DE SUS INUERSIONISTAS DEL QUE ELLOS EN FORMA PARTICULAR 

Y CON .ESCASOS RECURSOS PUDIERAN OBTENER INUIRTIENDO DIRECTAMENTE 

EN EL MERCADO ACCIONARIO. 

•OFRECER A SU ACCIONISTAS UNA CONSIDERABLE REDUCCION DEL 

RIESGO ASOCIADO CON LAS INUERSIONES EN ACCIONES EN BASE A UNA 

ADMISTRRCION PROFESIONAL Y ADECUADA DIUEASIFICACION DE SUS 

INTERESES. 

•IMPULSAR AL DESARROLLO DE LA INUEASION ENTRE EL PUBLICO 

EN GENERAL Y PRINCIPALMENTE LOS PEQUEÑOS INUERSIONISTAS. 

•ESTIMULAR LA PRRTICIPACION DE FUTUROS INUERSIONISTAS, 

·CORDYUUftNDO ftSI CON EL DESftftftOLLO DEL MEHCftDO BURSRTIL. 
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•PROMOUER EL DESARROLLO ECONOMICO DEL PAIS, BRINDANDO LA 

OPORTUNIDAD DE PARTICIPAR EN LA RCTIUIDAD BURSATIL R TODOS. LOS 

AHORRADORES MEDIANTE LA COMPRA DE ACCIONES DEL PROPIO FONDO DE 

SOCIEDADES, PARA SU POSTERIOR INUERSION EN INSTRUMENTOS DE RENTA 

FIJA Y RENTA URRIABLE, CONFORMANDO ASI UNA IMPORTANTE CRRTERA QUE 

DIFICILMENTE PODRIR POSEER UN INUERSIONISTA EN FORMA INDIUIDURL O 

AISLADA. 

HEMOS HABLADO SOBRE LRS SOCIEDADES DE INUERSION, SUS 

CARACTERISTICAS PRINCIPALES Y SUS UENTRJAS DE PROPORCIONAR AL 

INUERSIONISTA SERUICIOS QUE EL INDIUIOUALMENTE NO PODRIR TENER, Y 

ADEMAS DE LAS UENTAJRS PRIMORDIALES TALES COMO LR SEGURIDAD POR 

LA OIUERSIFICRCION Y LA ADMISTRRCION DE PORTAFOLIOS DE INUERSION, 

TENEMOS OTRAS UENTRJRS COMO : · 

11) LRS PERSONAS QUE INUIERTEN EN UNA SOCIEDAD DE INUERSION 

TIENE UNR LIQUIDEZ PRRCTICRMENTE A LR UISTR. 

8) LRS SOCIEDADES DE INUERSION ASI COMO SUS INUERSIONISTAS 

GOZAN DE EHCENCION DE IMPUESTOS EN MUCHAS DE SUS OPERACIONES ASI 

COMO DE INCENTIUOS FISCALES. 

C) EN FORMA INMEDIATA SE REINUIERTEN UTILIDADES SIN COSTO 

ADICIONAL, LO CUAL DA LA OP.ERRCION DEL INTERES COMPUESTO. 

O) COMPARADA CON OTROS BIENES EHISTE UNA GRAN FRCILIDAD 

PARA LA TRANSFERENCIA DE LA PROPIEDAD DEL CAPITAL. 
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E) UNA UENTAJA IMPORTANTE PARA EL PEQUEÑO INUERSIONISTA ES 

LR FACILIDAD DE INUERTIR PEQUEÑAS CANTIDADES EN FORMA PERIODICA Y 

GRANDES O MAYORES CANTIDADES CON BASE EN EL CONTRATO CELEBRADO 

ENTRE LA SOCIEDAD DE INUERSION Y EL INUERSIONISTA. 

f) UNR RMPLIR COMODIDAD EN LR COBRRNZR DE DIUIDENDOS E 

INTERESES, ASI COMO EN LA CUSTODlft Y RDMINISTRACION DE URLORES. 

&) EN CASO DE LIQUIDACION TOTAL O PARCIAL DE LA INUERSIDN 

SIN GASTOS NI COSTOS EHTRAS PAAA El INUERSIONISTA. 

H) El CONOCIMIENTO CONSTANTE DEL MONTO DE LR INUERSION 

MEDIANTE LA UALUACION DE LAS ACCIONES QUE SE PUBLICA EN LOS 

PERIODICOS. 

COMO COMENTARIO FINAL DE LRS UENTAJAS DE LAS SOCIEDADES DE 

INUERSION, CABE MENCIONAR QUE SE ESTAN CONUIATIENDO RRPIDAMENTE, 

GRACIAS A SU ALTA RENTABILIDAD Y LA EFICIENCIA DE SU MANEJO, EN UNA 

DE LAS MAS POPULARES FORMAS DE RHORRO E INUERSIONES EN NUESTRO 

PAIS, ESPECIALMENTE PARA LAS PERSONAS CONSIDERADAS •pEQUE¡;:¡OS 

INUERSIONISTAS•. 

COMO PRUEBA DE ESTO PODEMOS DECIR QUE EN 1986 EL 

RENDIMIENTO MINIMO QUE SE OBTUUO EN lftS SOCIEDADES DE INUERSION 

TANTO EN LAS DE RENTA FIJA COMO EN lftS LLAMADAS COMUNES FUE DEL 

125%. 
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SOCIEOROES DE INUERSION OE RENTR FIJR 

LOS FONDOS DEL MERCADO DE DINERO RSI LLRMRDOS, SON 

SOCIEDADES MERCANTILES QUE TIENEN COMO OBJETO CRPTRR RECURSOS DE 

UN.GRAN NUMERO DE RENTA FIJR Y MEACRDO DE DINERO, CON El OBJETO DE 

INCREMENTAR RENDIMIENTOS. lR UTILIDAD O PERDIDA NETA SE ASIGNARA 

DIARIAMENTE ENTRE LOS ACCIONISTAS. EN El lENGURJE FINANCIERO, 

FONDOS DE MERCADO DE DINERO Y SOCIEDADES DE INUERSION DE RENTR FIJR 

SON SINONIMOS; CORRESPONDIENDO El PRIMERO ftl TERMINO PRACTICO Y 

El SEGUNDO Al TECNICO-JURIOICO. 

Al HABLAR DE ESTOS FONDOS DE MERCRBO DE DINERO O SOCIEDADES 

DE INUERSION DE RENTA FIJA PODEMOS MENCIONAR ALGUNAS DE SUS 

CARHCTERISTICRS, QUE SON: ATRRCTIUOS RENDIMIENTOS, LIQUIDEZ Y 

SEGURIDAD. 

COMO ANTECEDENTE DE LAS SOCIEDADES DE INl.IERSION DE RENTA 

FIJA PODEMOS SEÑALAR QUE EN El MES DE DICIEMBRE DE 1983, LRS 

AUTORIDADES MEHICRNAS OTORGARON LAS PRIMERAS CONSECIONES PARA LA 

CONSTITUtlON DE SOCIEDADES DE INUERSION DE RENTA FIJA; SIENDO PflRA 

El MES-OE ABRIL DE 1987 LAS QUE SE ENCUENTRAN OPERANDO. 

UNR MUESTRA DEL RUGE QUE HAN TENIDO LAS SOCIEDADES DE 

tllolUERSl~N DE RENTA FIJR, ES POR EJEMPLO El CRECIMIENTO DE SUS 

ACTIUOS DE LA FECHA DE SU CONSTITUCION Rl PRIMER SEMESTRE DE 1985 

FUE DEL DE 2,167%. 

l 
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LA LIQUIDEZ ES OTRA CARACTERISTICA IMPORTANTE Y PARTICULAR 

DEL. AHORRO A TRAUES DE LOS FONDOS DE MERCADO DE D 1 NERO, YA QUE 

CUANDO SE INUIERTE EN UN FONDO DE MERCADO DE DINERO, SE PARTICIPA 

EN UNA CAATERA DE UALORES A TRAUES DE LA ftDQUISICION DE 

PARTICIPACIONES SOCIALES O ACCIONES DEL FONDO; CADA ACCION 

REPRESENTA UNR PARTE PROPORCIONAL DE _LR PROPIEDAD DE LOS ACTIUOS 

DEL FONDO. Y DE LOS INTERESES Y RENDIMIENTOS QUE OBTENGA LR SOCIEDAD 

POR LA INUERSION DE URLORES. 

CADA FONDO DE MERCADO ESTABLECE SU PROPIO MINIMO DE 

INUERSION. POR OTRA PARTE, LAS SOCIEDRDES DE INUERSION DE RENTA 

FIJA, SE SUJETARAN R LAS SIGUIENTES DISPOSICIONES: 

l. NO PODRRN INUERTIR MAS DEL 10% DE SU CAPITAL CONTABLE 

EN UNR MISMA EMPRESA. 

11. NO PODRAN INUERTIR MAS DEL 10% DE LftS EMISIONES UNA 

MISMA EMPRESA. 

111. El PORCENTAJE MAHIMO DEL CftPITRL CONTABLE DE LRS 

SOCIEDADES QUE PODRR INUERTIRSE EN UALORES CUYO PLAZO DE 

UENCIMIENTO SER MAYOR DE 1 ní'lo, R PARTIR DE LA FECHA DE 

RDQUISICION, EN NINGUN CASO PODRR EHCEDER EL 20% DE DICHO CAPITAL. 

CABE SEí'IRLRR QUE LOS URLORES EMITIDOS POR El GOBIERNO 

FEDERAL NO ESTRN SUJETOS R LOS PORCENTAJES MRHIMOS SEÑALRDOS 

I•. TRRTRNDOSE DE URLORES Y DOCUMENTOS DE INSTITUCIONES 

DE CREDITO, SE PODRR INUERTIR HRSTR UN 30% DE SU CAPITAL CONTABLE 
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SDCIEDRDES DE INUERSIDN COMUN 

ESTAS INSTITUCIONES PERMITEN LR PRRTICIPRCION R PEQUEÑOS Y 

MEDIRNOS AHORRADORES EN EL CAPITAL DE LRS EMPRESAS CONFIRIENDO 

UENTRJRS R SUS PRRTICIPRNTES, ATRIBUIBLES SOLAMENTE A LAS GRANDES 

CAPITALES DE INUERSION COMO PUEDE SER: DIUERSIFICACION, REDUCCION 

DEL RIESGO Y ADMINISTRACION PROFESIONAL. 

YA QUE DE LO CONTRARIO El INUERSIONISTA INDIUIDUAL CON 

FONDOS LIMITADOS NO PODRR ALUDIR El FACTOR RIESGO DE SU INUERSION, 

SITUANDOLO EN PELIGRO DE PERDIDA INCLUSO DEL PRINCIPAL. POR OTRA 

PARTE, UNA CARTERA FORMADA POR ESCASOS UALORES, NO PODRR 

RPROUECHAR LR ESTRUCTURA DE OPORTUNIDADES UIGENTES EN El MERCADO 

. ACCIONARIO. 

RSI, LAS SOCIEDADES DE INUERSION Al INUERTIR MAS DEL 10"/o DE 

SU CAPITAL EN ACCIONES DE UNR MISMR EMISORA; DE ACUERDO R LO 

ESTABLECIDO POR LR LEY, ELIMINAN ESTOS PROBLEMAS OCASIONADOS POR 
' 

LA FRLTR DE DIUERSIF ICRCION DEL PORTAFOLIO PERMITIENDO Al 

INUERSIONISTA OBTENER UNA MAYOR SEGURIDAD COMO RESULTADO DE LOS 

MENORES RIESGOS DEL CONJUNTO DE LAS INUERSIONES. 

PRRR UN PEQUEÑO INUERSIONISTR, LR RDQUISICION DE URLORES 

INDIUIDUALES Y LA REINUERSION DE LOS RENDIMIENTOS EN FORMA 

REGULAR PARA MAKIMIZAR UTILIDADES, IMPLICA CONTAR CON UNOS 

PROFUNDOS CONOCIMIENTOS FINANCIEROS QUE GENERALMENTE El 

INUERSIONISTR MEDIO NO TIENE. 
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POR OTRA PARTE EL COSTO QUE IMPLICARA PARA El, CONTAR CON 

UN ASESOR FINANCIERO INDIUIDUAL QUE ADMINISTRE SU CARTERA LE 

RESTRRIR UNA IMPORTANTE RENTRBILIOAO A SU REDUCIDO CAPITAL, 

ADEMAS R LAS CASAS DE BOLSA NO LES ES COSTEARLE DEDICAR UN ASESOR 

FINANCIERO AL MANEJO DE CUENTAS PEQUEÑRS. EN ESTE SENTIDO, LRS 

SOCIEDADES DE INUERSION GENERAN ECONOMIRS A ESCALA, Yft QUE AL 

AGRUPAR R UN GRAN NUMERO DE INUERSIONES EL COSTO DE Lft ASESORIA 

FINRNCIERft SE DILUYE. 

LRS INUERSIONES EN UALORES DE RENTA URRIABlE Y FIJA SE 

SUJETARAN ENTRE OTRAS A LRS SIGUIENTES DISPOSICIONES: 

l. ·El PORCENTAJE MRHIMO DEL CRPITRL CONTROLE DE lftS 

SOCIEDADES DE INIJERSION QUE POORR INUERTIASE EN URLORES EMITIDOS 

POR UNA MISMA EMPRESA, EN NINGUN CRSO PODRR EHCEDER El 103. 

11. EL PORCENTAJE MRHIMO DE UNA EMISION QUE PODRR SER -
ADQUIRIDO, EN NINGUN CASO. PODRR EHCEDER Rl 30% DE LRS ACCIONES 

REPRESENTATllJRS DEL CRPITftl DE lft EMISORA. 

111. LR COMISIDN NACIONAL DE URLORRES ESTABLECERR El 

PORCENTAJE MINIMO DEL CRPITRL CONTROLE QUE DEBERR INUERTIRSE EN 

UALORES DE FRCIL RERLIZRCION. LOS UftlORES EMITIDOS POR El GOBIERHO 

FEDERRl NO ESTARRN SUJETOS A LOS PORCENTAJES MRHIMOS SEÑALADOS. 

19. TRRTANDOSE DE URLORES Y DOCUMENTOS EMITIDOS POR 

INSTITUCIONES DE tREDITO, LAS SOCIEDADES POORRN INIJERTIR EN ELLOS 

HASTA UN 30 % DE SU CRPITftl CONTRBLE. 
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SOCIEORDES DE INDERSION DE CRPITRLES 

LRS SOCIEDRDES DE . INUERSION DE CAPITRLES OPERAN CON 

LIRLORES Y DOCUMENTOS EMITIDOS POR EMPRESAS QUE REQUIEREN 

RECURSOS R LRR60 PLAZO Y CUYAS ACTIUIDRDES ESTEN RELACIONRDAS 

PREFERENTEMENTE CON LOS OBJETIUOS OE LA PLANERCION NACIONAL DE 

DESARROLLO. 

LOS PARAMETROS DE INLIERSION DE CAPITALES SON: 

*NO PODRAN INUERTIR EN MENOS DE CINCO EMPRESAS 

PROMOUIOAS. 

*NO INUERTIR MAS DEL 20% DEL CAPITAL CONTABLE' DE LA 

SOCIEDAD DE INUERSION EN ACCIONES EMITIDAS POR UNA MISMA EMPRESA 

PAOMOUIDA. 

*NO INUERTIR MAS DEL 25% DEL CAPITAL CONTABLE DE LA 

SOCIEORD DE INUERSION EN OBLIGACIONES EMITIDAS POR UNA O UARIAS 

EMPRESAS PROMOUIDAS. 

*NO INUERTIR MAS DEL 10% DEL CAPITAL CONTABLE DE LA 

SOCIEDAD DE INUERSION EN ACCIONES EMITIDAS POR EMPRESAS 

PROMOUIDAS POR LAS MISMA SOCIEDAD. 



•QUE NO SER PROPIETARIA DEL 

REPRESENTRTIURS DEL CAPITAL DE LAS 

PROMOUIDRS. 
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103 DE LAS ACCIONES 

EMPRESAS QUE FUERON 

LR UENTAJR PRIMORDIAL QUE OFRECE ESTE TIPO DE SOCIEDAD DE 

INUERSION, ES QUE PERMITE RL PEQUEÑO RHORRRDOR INTERUENIR EN tR 

FORflofRCION DE CRPITRL A LRR60 PLAZO Y LR ESPECTATIUR DE OBTENER 

RENDIMIENTOS MAYORES DE LOS QUE PUEDEN OFRECER OTRRS RLTERNRTIURS 

DE INUERSIOM, CON UN MAYOR RIESGO. 
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CDNCLUSl8NES 

CONSIDERO SE DEBE ORIENTAR MftS AL PEQUE¡:;¡O INUERSIONISTA 

SOBRE SU CAMPO DE ACCION DEL MERCADO DE URlORES YA QUE EN LA 

MEDIDA QUE SE LOGRE ESTO, SE TENORR UN PEQUEÑO INUERSlONISTA MAS 

CONSCIENTE DE QUE Sl BIEN LA lNUERSlON EN Et MERCADO DE UAlORES 

PUEDE ttEGAR A SER LA MRS RENTABLE, ESTO LLEUft IMPLICITO TftMBIEN UN 

GRAN RIESGO. 

POR OTRA PARTE ES IMPORTANTE FOMENTAR AUN MRS El 

DESARROLLO DE LAS SOCIEDADES DE INUERSION EN SUS TRES MODALIDRDES 

PARA DE ESTA MANEAR HACER LLEGAR RUN MAS CAPITALES RL MERCADO DE 

UALORES Y HACERLO RUN MRS SOLIDO. 

MOSTRAR ADEMAS RL PEQUEl'IO lNUERSIONISTR QUE LAS 

SOCIEDADES OE INUERSION LE PROPORCIONAN TODA lft SERIE DE UENTRJRS 

QUE El NECESITE PARA INUEATIR EN BOLSA. 

CREO ADEMAS QUE LRS CONDICIONES ECONOMICRS ACTUALES EN 

NUESTRO PRIS, LR BOLSA MEHICANR DE URlORES PUEDE SER UNA GRAN 

RLTERNRTIUA DE INUERSION PUESTO QUE RDEMRS DE PftOPORCIDNRR 

GftNRNCIRS, Et DINERO QUE EN ESTA SE INUIERTR, AYUDA ft FOMENTAR El 

CRECIMIENTO DE LAS EMPRESAS EN NUESTRO PRIS. 

1EST!i TISIS . NO IJEIE .· 
SAUR DE U BiBLfllTE~ 
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LEY DE SOCIEDADES DE INUERSION 

LEY DEL MERCADO DE UALORES. 
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