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• 
:JllT'll.OOUCC:JOll 

Como 4e ob4e4va~d a l1tavé4 de l.a p~e4ente inve4li9ación­

J.a 1teal.iJación ex¿to4a de l.a dillc¿J. la4ea de inve1tll4 no pu! 

de 4e1t etectuada po1t cual.qui.e1t pe~4ona, aho1t/l.ado/l. o inve1t4io­

ni4la, a pe4a1t de que en nue4t40 pal4, exi4len un ~1tan núme1to 

de inle1tmedia~i.04 t¿nancie/l.04 que no4 p~opo1tciona1tian una a-­

ce1tlada a4e4o•la pa1ta adquL1tL/l. dile/l.enle4 w va1tiado4 in4t~ 

.to4 hwt4dli.J.e4. Sin emba4g.o, no J.o l.v9.ta1ti.an po1tque pa1ta h.a­

ce1tl.o e4 nece4a1tio cvnta1t con excedenle4 tinancie1to4, e4 deci1t 

canlidade4 de electivo que bien pod1tlan con4ide1ta1t4e ocio404-

pue4. ~a 4e han. cubie1tto l.a4 p1ti..n.ci.paJ.e4 nece4i.dade4 tLnancie-

1ta4 del. .i..n.ve44i.oni.4ta ~ 4Ól.o 1te4la1tla bu4ca1t el. inc1temento o­

con4e1tvaci.ón de J.04 mi.4mo4. 

PoA. laL 4a¡ón, el pA.opó4i.lo tundamentai de e4te lA.abajo­

e-d el de en.c..laA.eceJL JI. e4quemati.¡aA. al9una4 i..dea4 v concepf.04-

a toda-d aquella4 peA.4ona4 i.nteA.e4ada4 en i..ncuA.4i.onaA. en el ~ 

bi.to de 1a4 i.nveA.4ione4 denlA.o del MeA.cado de ValoA.e4, el cual 

ha 4ldo con4ideA.ado como una de la4 actividade4 económica4 mcí..1 

A.elevanle4 de nue4lA.o pal4, cu~a e4tA.ucluA.a 4e ha 40ti.4licado 

de tal maneta, que cada dia pA.e4enta má4 i.n4LA.wnento4 ~ opci.~ 

ne4 de i.nveA.~i.ón, con lo cual, el i.nve~4i.oni4la ti.ene cabida 

denlA.o de la bol.da de valoA.e4 a cual~ui.eA. nivel, 11-a -dea, i.n-­

vi.1tliendo en (.oll.Jlla individual o ui.i.A.i¡ando 104 4CA.v.i.ci.o4 de a-



Se comen.LaJtd coao ~a e4tlf.uctulf.a de la Bol4a Mexicana de 

ValoJte4 ~ la lf.eguiación poJt palf.te de la.-J pJtincipale4 aut0Jti­

dade4 tLnancie11.a4 ha.ft 4ido pieJa4 fundamentale4patta ~ecobJtaJt 

.J..a conlian;a dei público ¿nVClf_4ioni4ta, a4.i.Jni4mo, 4e da~d u­

na panoJtdmica de ia e4tlf_uclul(_a v manejo de Ja4 Ca..Ja4 de Bo<­

"ª a4l como .J..04 Jtequi4iloA ~ ..JeguJJniento paJta ope~aciAne4 de 

inve.Jt..Ji..ón. 

Tambié.n. ..se conc..<etisa~d -Joór.~ lo1 <ú.{..eJtente..J .ut-it11.ume.n­

.to4 del. /l'Jel(_cacfo de Valol(_e..J, J.04 cual.P.4 con4tituy.en ,St«. una -

vaJtiada ~ama de~ Me~cado de Capitule_, ~ Me11.cado de DineJto. -

Oe igual to1Una .-Je de,,c4ibinan a la_, Sociedade.4 de JnveJt4ión­

la4 cuale.4 otJtecen. al inveJl4ioni4l.a exce~ente4 ~4tnate~ia4 ~ 

p.l.ane4 de. inveJl4iún atlf.acl..i.vo4, U-1Úni-1mo, e ~ta_, <i<JciedadeA -

conlfi.Ltuy.en un 911:an apOIJ.O pa11.a el Me11.cado de Valo!le-i, ,Sta que, 

.l.o4 pl..ane_, de i.nve.t~.t.ón que of.11.e.cen e-1tan ba-iado-1 en ex.pe.et~ 

ti..va4 4Ól..ida4 y bien f_undamentada.1, a t-iuvé 1, de andiL.,¡4 

lécnLco o f-undamental. di.cha,., e.xpectati.va.1 C.-i.lán callente.4 de 

e4peculaci..ón, po11.. lo que 4U i.nve.11.-1.t.Ón en l,a bo./. "'ª de Va.lo11.e_,, 

no 4e ve Lnt~uenc~ada pott taclo11.e.., p,.,i.coló9ico4. 

f..n ba4e a el. áe.Aattttol.lo de e4te l1taba¡:o í!..l. ./.ecto11.. ..se 

da11..d cuenta d~ ia exi.~tenc¿a de dive11..104 f_actoae.1 que ¡ntlu-



si;en en ./..a .toma de de.ci....,iune.4 de cual.qui.elL i.nve.t..,i.01'.iAla,1 co­

mo pueden ~eA. la ../..i.qui.de.;. eJ.. p.La¡.o, el.. 1Lertcii..mie.n.to JI .tie,jg.o; 

lac~olLe.4 que de~e1Lmi..n.an haci.a cuaJ.. in4i1t.umento de. .itt.veA4LÓn 

cana~l¡a1L "u" ex.c~denle" tinanci.e1L04, 4in emba.t90, hab1t.La -

que con4ide1La1L ia .teali.Jación de un equ.LJ.i.bJt..i.u pcevi.o de al­

.teJt.na..t.i.va4 SI upo.itunidade.4, J.tª que, e.,.to peff..mi..tl.tá e.vaJ.ua11.. V 

G4WJtlA CUrt mavo~ po..,ibiJi..dad de éx.i..t~ un /te.ndiAi.e.n.lo que -

Pall.a li.nal.i3a11.. e.tia i.nin..oducci.dn hav que con,,ide.11.alf., -

que ei. fl1e11.cado de VaLu.te.1 e.4.t.á ape~ado a ./..a lf.eal.i.dad económi. 

ca del pal4, po11. lo tanto, e4iá 4Ujeto a una -ie.ti..e. de. condi.­

cione.4 de ca/tácte11.. in~eJt.no w ex~e.11..no, que pueden. ca...bialf. en­

cuaL~ui..eJf. momento el pan.oll.ama de Lnve11.4ión p~aneada. A-1.i.mi..4 

mo, di.llem04 que la admi.ni.4t11..ación de Ja i.nvell4iÚn de. ex.ceden 

le4 (i..nanci.ell0-1, e.4 como cualqui..e.11.. ot11..a ac~i.vi.dad lwm.ana 1 

tue~a u denLn..o del ámbito económico. Y pa11..a 11.eali.¡aJt. una 

planeaci.ón ~ con~11.vl de nue4tlf.a4 inve~4i.one~ e-1 nece-ia~Lo e., 

.tall bien Ln/.vll.mado4 de 1.o que acorttece en el.. ámbito de 1a4 -

mL4ma.,. 
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CA"7TULQ t. 

~llll~AL!OAIJES 

LA ADll:JN:J5TMC10ll ~ML. 

E..l hom.b .. e. apa.te.ce. en ../.o.,, comien¡o.,, de.J. pe.ll..í..oc/.o act.ua.J.. o-­

pe~iodo cuateA.Aal{.i..o de ~a hL.,,~o.lf.i..a de ~a t¡e.lf.lla, cu~o"' O.lf.i~e-­

ne.,, .,,¿lúa La ciencia hace ce.qca de un mi...l~ón de año,,,~ e~ dlve~ 

..jQ.J .lf.e9i..one"' de. lu:1..0pa, A4il.a !I A/.Jt.¡ca, ..la4 cualeA pv-1elan un -

clima templado ~ hume.do. 

La apa .. i..ci..ón de.i. homb.lf.e ~epr..e~enta una de ~ª"' má4 9.lf.andi..~ 

"'ª"' t..lf.an.,,iu~aci..one.J ope.ll.ada en ~~ de4a.lf..lf.ol~o de J.a natu.lf.a~e.¡a, 

di.cha l.flan.-Jf.ox.Aaci..ón, -1e con..,umo cuando .lo4 ant.epa,,ado,, de.J. -­

hom.ól{e, conten¡a1ton a p/loduciJt 4U..J i..n-Jt4.umen.to-1 de .t.llabajo, 11-a­

que, la dite.~ettcia .lf.adi..ca~ eitt.lf.e. eJ. homb.lf.e ~ lo.,, ani..male.4 aAA.~ 

ca de..,de el. mo•en.t:.o en que aqué-l c.-ie:a .-JU-1 -i.n'1tl[umen,t.o.?, a-1i..m.i..~ 

mu, e.i. hombr..e. aL pell.cata.i-r1e de -1U-1 -lun.i..tac-i.vn_e..., pa1t.a 4VbJl.ev.i..vLlf. 

camu indiv¡duv a¡4J..adu dec¡de, un.iJl...,e a o~~U4, pa11..a cun. el~u -­

mul.t.i.pl..ica/C. -iu-1 tue11..Ja4 ~ pode1t.. de.f._,~ndell..., e de ,lo4 con.t.inuu-1 at~ 

que4 de J..u.., an¡maJ..e.., ~al..vaJe..,, de e..,ta man.ell.a e~ comu nace la -

Suciedad Humc~a. 

Cumo cun.u.cuenci..a de e-s.t.a n.ue va ·H.Jc-i..edad fil f_ullma de uJtg.an~ 

¡ac.i.ón., e.l hoadJll.e comenJÓ a di."1 (..ll.ut.a/i. de una ..,ell..i.e de ven.l.aj.a4, 



s,.ta que, al. o tgani..¡anAe en. to1tno a.l .l1taba¡o di.o 01t.i.9en a c!i.ve1t 

"'ª"' act.ividadelf como, e.l pa..,.t.011eo, .la ag11icuLtu.ta !J ol.cc~. .f.o 

cuai t11a¡o como p1tincipaL ventaja que ..,e co~en¡a~an a p~oduci.A 

-lo-1 medio"' de 1Su.,,.tenlo nec.e-1a1t.1..o-:t pa1ta lfOlMe\•i.v.t..(.. a4.l..i :Hiio, -

e,¿ homb11e p11un.itivo empetO a di1t.Lgi11. "ª"' e4tuet~o"' hacia ia -­

con4ecucLón. de un tin p1temedLtado en lo11.ma o~denada, e.np<e.ando 

~º"' .t.n4i1tumenlo1S á~ ~11abajo tab1ticado4 con huedolf de aniAa.le4 

a mane11a de iJn.pJemen~o.., a91ticoia4, al iab1ta4 la tien..~a eApe-­

¡ando a f.011ma11 con e,¿lo un pai11i..Jrtonio -1ocia.l 9u€ .lo"' con.v~1tti 

11ia en "'edenla1tio_,, 

{.4 ª"'i co1110 en. .la p~ehi.4t.01tia encont11.a11w.t A.Glf,P.O-i de ~-­

p1te4a4 incipiente"' ~ 11a,,l11.01S de una Adm-ln.i4t~aci..ón empLAi..ca,­

..,i.n. emba1t90, en <a édad ~edia enconi1tamo4 el ~é9iJnen leudal -

fFeuda.li,,mol donde el 4ie11vo tlpico paga ,,u ~en.la aL 4~ño1t -­

f.eudal. en pn..oduci.o-1 a911..ico.la1J, peJto ª"'¿ tambi..é.n., !Jª ex..t.-1.ten -

ol1104 to11¡ado4 a hila11. pa11.a de e4ta mane11.a cuó~i~ 4U4 cuo.ta4, 

con e4to no4 duJJto'1 cuenta que la-1 f_ami.1.ia-1 ln.aóaj..adu1t.a.1 com­

binaban la-1 Labur..e-! a9.1lcaLa4 con el. hLl.adu ~ leiidu en ''ª"' -
p1t.opia4 ca"ª"• '1i..endv una p1toducción. de ca~ácle1t. lami~ia~. -­

po11. Lo cua.l, n.o p11aducen má4 de .lo qu~ quc11.ian. ~ ~ól.o 9anaban. 

Lo 4u{..ici.ente pa11.a cub11..i.11. "'ª" nece.1i.dade~. 

Po-s.te11.LOJZmen.te izn 1760, 40611.ev.Lno en Jn~laLc1uta 1..a Revo­

.luci.Jn Jndu.-1.ttt.i..a1., con J.a que 1.a i.nve11.~i.Jn V .:..a acumu1.ac1..ón -

2 



del capL,taL en.con..t~a1t.on. el cami..no abie1t.to pa11.a ..,u ampl..iación 

una ves que de11.1t.iba1t..on la"' ba1t..1t.e1t..a.., que J..e.., .i..mponian l.a e"'t~~ 

che¡ del.. me..t.cado de con-1umo, de i.nve.i..,..ione.., ~ la baja p1t.uduc­

ti..vi.dad del t.'tabaj.o. Oiclta Jt.evv..l.uci..Jn cun.Ji...,l.LtÍ en una .tJtan..., 

tu1t.maci..ón de ..l.a e-1iJt.ucluJt.a de La i.ndu1!l1t.ia que modi..ti..cd eL -­

p1t.ecio de p~oducci..dn, cob1t.andu un caJtácteA cuLecti..vo to1t.mado­

po1t.. e..l.emen.llM hu.mano.~ y. .mecán.4co4 que irtcAementú ..l.a di..vi..,i..dn.­

del_ i11.abaj.o ~ acentuú la depe.n.denci..a de La mano de. ub1t.a con -

11.e-1pectu ai capi..tu.l.. 

Como con-1e.cue.nc.i..a de 1..a u.t.i1.i.3ación. dí! .La envq¡ia mflcani.. 

ca en 1.a i.ndu-1t1t..La ~ de .la conl!i.9u1_e.nt..e e.~pan.l!i..rÍn del. come1r.-­

ci..o, 1.o"' anti..9uo-1 ..,¡..,te.mu"' de l1t..aba¡u y p1t.oducci..ún tueJton ex­

pe1t.i.me.n,l.an.do, a pa1t..ti..Jt de -la.upl...Lcac.i..ún p1t.ácti.ca de iu,., nuevu4 

.invento"' f•á_qui..na de vapuJt., .J..e.l.a.11.. mecánJ.co, ~.te. J u.na -H!J?Le -

de t1t..an..,lu~aci..on.e-1, po1t. ta./. 4a315n, ilL dt!'1a1t.11..u1.1.u de la i...ndu"' 

i1t..ia di..ó cH . .i9en. a una evo..l.uc.L.ún de .la,, pe-1.,.,peclivu.'J .wc.Lo-ec~ 

nómica..,, a,,.üR.L.,,mu, .J.a,., cond.L.c-t..one..f .focial.1•.1 91?t11'.llCLda.1 po1t. l..a 

Revo.J.ucLón Jndu..,,t11..La1., p.11..ovuca.11..on que 1.11-1 dut!1i(M de J.u., med.i.o"' 

de pll.oducci.ón., n.eceAita1t.an opti..nn~all. 1.u.f 4:t'CUll..fo_, a f-u• de da1t. 

cada ve~ mayoll ,,a.Li.da a ,,u,,, p.11..oducto,, !J. d~ e.-1ta mane1Ia acumu­

J..a1t l.a 1t•.que¡a i..nc11.eme.nla,t l...a-1 u..ti.../..idade,, y. ac ieccntaJt -1u ca-

pUa~. 

ért .1te.1umett, -1e dice que ..la Admini..-'Jt.11..aci.ún f.ue .11.e.Ju.l.t.ado 

de 1.a-J cundic.i.one,, objc.tiva-1 de una ,,.L.tuaci.ún /1,.AlÚ.11.i..ca, ~ en 



tunción de e4.l.u 4e ha venida modLticando, po4 io cual, 4e ha 

def..inidu e'1ta época cama 1.a que ma4ca el camb¡o de 1.a tu211.3a 

mu!fcu-la1t de t1tabaj.u. pan. -l.a tue11.3a de 1.a mdqu.i.na; .-Ji.n emba-tgu* 

J.a,, ,1epe1E.cu4.ivn.e,, no -ui..t.o f..ue1tun de. ca.iácti?tt i.ndu"1.t!li.ai, -4in.o 

que tuvie11.un una lmpu~lancia "'ü~ial, econJmica, in.telectual-­

-.técn..i..ca v. poil..t.ica. l.-1':.a e.., J..a ,iz,a¡tirt, potr.. J..a cuáL, 11..ec.haJa­

mo.., que la lldmi.nl-1-l.J1.ac.úin.. ha51a -Ji.do e.l. A.e4u1..t.ado de. La genla­

.Li....dad de unv o va-ti.o4 aulv1t.e..iJ, ,,¿n.o putr.. el. co11i.:ia11..i.o, 4e dice 

que e4 1.a con4ecuencia de un nuevv modo de p4oducción de4iva­

do de J..a Revolución Jndu-'ftll.¡a¿ª 

hl Oef.ln.i.c..ió11. 

l~ evidente que cuando que~emo4 da1t un cunocimienlo ade­

cuado de J.o que e4 ~a Ad~ln..i4t~ación e4 nece4a4io comenJalf. po1t 

n.eco1:.dan, el_ concep..t.o ./..1tadici..onaJ.. de IÍ.4.ta, pt11t. 1.o cua.l, pode.mo4 

empe¡a.tt po~ dalf. J..a definic¡Jn e.timolóplca de ia mi~ma, ~a que, 

de e-tta maner..a c.ottoce..iz:emu~:t e.1. otti9en de ..t.a pa.lab11.a cun que .iSe 

de~L9na aque~io que 4e. de4e.a e~tudi..a4 o det~ni1t.. 

la pal...abn.a AdmiJz¿-4.tlf.acúín., -1e t1J.'l.tr1a dt?.f. fMí!../...i..jo "ad" ha­

cia, y. de. "mi.n..i..-1.t.11.a-ti..o" e-1t.a ú.f.ti.ma pa~1.1b,,r.a vi.ut.e de "m.uúA-le1t" 

vocablu compue.'11.tJ de "mi.nu-1 '1 , cvmpatr.a.t.i..,1u de in/_e.1ti..v.ttidad v. -

del _,u/..i..j.o "t.e.1t ", que '1.t.11.ve como tcitr.miJw de cumpalf.acúJn. .J.a e­

.t..i..mv.Lo[¡.ia. no,, da pu.e'1 de iá Adm.i..niAt..1ación l.a i..d"-.a de qul!. e,,,_ 

.t..a -te 1te.li..e1te a una f..unci..ún que 4e de,,a.n..4ui.l.a baj,1...· e.1. man.da -



de oln.o; de ull Ae.iv.icio "ue 4e p1teA.t.a. 

La Admini~l~aclón e4 una de la~ activldade~ que a l~avé4 

de.l tiempo ha te.nido muchaA ap.licacLoneA en todo4 loA campo~ 

del. deveni.1t. .i.u.uano; en .la actualidad 4U inc~eMento 1.a ha con­

ve1t.tido en una ciencia que deben conocen. ~ e.Atudia~. todo4 a­

quel.io,, que de al9una manetr.a 4e 1te.Lacionan dL~ecta o indi~ec­

lamente con al.~una actividad emp1t.e~a~iaL, ~a que, 1.oA 4YllpJt.e4~ 

1tiOA, eJecutivu4 ~ aque.11.oA que Ae vean invo~uc-tadoA con la -

on.9anl3ación de una emptr.eAa tienen la oó~igaci..ón de conoce.Jt -

AUA tundamentoA ~ 4u4 pn.incipio4 6áAicoA pa~a pode~ apiica1t.-­

loA en un dete..(Jninado momento en la on.9anlJación ~ deAaJtJto.llo 

de lo4 p..lane-s de ia emp1t.eAa. 

Con el co.u.eJt. de 1o4 añcM, ha venido CCllflbi..a.ndo el canee.e 

lo de Admi.niAl~aci..ún po1t. tal 1t.a3ón, eA impon.tan.le encuad~ClJ[ -

dentn.o de un •atr.co teVtr.ico nueAtJto concepto de Admi..niAln.aci.ón, 

hablemoA, enlonce,,, de da1t.Le a -la miAma un Aig,n..Lticado máA am 

p..l.io, -10b11.epa-1ando nue,,t11..o c.oncep.to t11.adici..ona./. ca1t9ado de. Un 

pli..caciune~ ecunJmi.ca-1, d~ tineA ~ pn.opJ4ilu~ uti..li..ta~io,,, e,, 

deci1t., en~aq~¿~u~ a la AdmlniAtn.ación den.tito de un cante~to -

-1t>Cia..l. dvnde é.i ta tenga una acepción en tadotJ la., 91tupo,, hum~ 

noA ex.i-1tertle.J con-1ide1tando a é4.t0-1 como p1tora.ato1t.e.,, de cual.-­

quieJt a e ti.vi.dad humana que ..ten9a1t o bu,,que.n un f.i..n, ya A ea, -

1.uc.11.a.ti..vo o d.e -1'!1t.vicio4. 1'a1t.a eJempl..i/_ican. 1.a er.pueAlo, di-

5 



"-«JI04 que la Admini4l~aclón encuadlla cualquietta vlJta actividad 

ada.inl4t"-ativa qu~ 4e dellive de é4ta; concebi.mo.., entonce.., a La 

Ad.ini4lllación cuma un conjunto de valliedade4 que pa4te de vb­

jetivo~ 9ene1laLe4 a objetivo,,, pallticul.alf.e~, e4 decill, 1.a Admi.­

ni.-1tllaciún modettna encau4a La acli.v.i.dad humana hacia un tin 9~ 

necal. ~ La-1 1lamit.i.cacione4 de La Admini4lllaciún fFinanJª"'· Pll~ 

ducciJn, Pell4vnal., Mellcadot..ec.nia, etc) hacia tine~ pattticula-­

"-e"' !1- plleci"º"'· 

{.4 Pº"- .lo antettioJt que J.a Admi.n.i4i..llaci.dn como i..mpul..4011..a -

de cual.quielf. actividad humana ubicada en cualquiell momento hi.., 

Lócico, politico o 4ociaL, mue4t"-a cLattamente La nece..,idad qu~ 

4e ti.en.e de lleOll9'-ani.¡a1t Lo4 eLemenlo.d admi.n.i.1Jttt.allvo4 aci..ual.e-J, 

~a que, ubicando a La Admini.4lllaci.ón en cual.qui.ell ambiente p!!.~ 

..,enta e..,ta tJ.exibi.J.i.dad 4uti.ci.enle palla adaptatt.4e a J.o.., medio,,, 

exi...,.tente4. 

Vv1vi.endo a nue-1t~,u pulltu de anáLi.-si4 !1- tteiuttnando a ./.a -

Adnl.i.n.i.4tllaci.ón genettal. di.Jtemo4 que ..,u deti.ni.cLdn e4 J.a ~i9uLe~ 

le. que no4 di.ce: 

"Ad.i.n.i.A.t"-ación.- E...., -'.a ci..encia que t:Lene po.c objeta evo~ 

dÍJl.a4, J.04 el.emen~u4 humanad, técni.cu4. mate11..ia~e4 e ~nmatett.i~ 

ie~ de un 049ani4mo 4oci.aL, público o pttivado, pana l.091ta4 Jp­

f.uno4 1te.1Jul.tado-s de op~tt.ac¿ún !J. eticif!-nci..11. ". 

f Pettdomo Mulleno) 
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"AciaJAL4iA.ac.l.Pn.- é4 el. conjunto 4i4.l6?Jltático de ~e9J.a4 

pa11..a 1.og11..a11.. 1.a má~lma eliciencia en l.a4 lollftf.ad de e4L~uctuA..a< 

51 manej.a11.. un 011..ganL~mo docia.l". 

IRe¡¡M Poncel 

nAdai.rt.i.4L~aciPn.- Toda actividad humana di11..i9ida ~ e~ 

¡ada con el.emenlod fécn.ico;J, li4ico4 ~ econó•icod a un. li..n u -

objetivo e4pecl..f_i.co pA..e.del.e11..mi..nado ". 

Conclu~endo di.11..emo4 que 1.a Admini4t11.ación e~ la d.i.4cLpl.~ 

na que pe11..,,Lgue 1.a 4ali4lacción de obje.tivod 011..gani¡acional.e~ 

contando pa11..a el..lo con una e4t11..uctu11..a V a l.11..avéd de un edf.ue~ 

¡o hum.ano, .técnico ~ •ale.1ti.al. coo1tdi.nado. 

Ad~ini4l11..aci.ón, en té11..mino4 ge.ne11..a.le4, ed el. conjunto de 

.técnica4 V convci.mientod que, apl.icado4 4ob11..e. todo e.1. 0A..9an.i~ 

mu 4oc.i.a1.., -H?a cual f.u"fl"- 4U objetivo, pe1t.mitan el. máx..i.m.o a--

{humano", mate11..ia.le" !J econúmicod I. 

el la émp1teAa. 

Uno de J.04 má4 y,¡ande-J p1tob1.ema4 a que han. tenido que -

enf-1tenta11..4e. 1.a humanidad e,,, 4~n duda, el 11..elati.vo a 1.a di4p~ 

4i_c4Ón de J.04 medio" con J.04 cual.e" 4ati.4lace.n 4U4 ne.cedida--

de.4. 
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é"~º" medio4 o 4ati4tacto•e4 de la4 nece4ldade4 humana4, 

en un pn..in.clplo e./..ementaJ.e4, pudlelf.on 4e~, en e4a4 condicio-­

ne4, ob.t.en.ldo4 dútectCll1f.en.te de. J.a natu/ta.l..e¡a,· pelf.o conf.olf.me -

J.a evoJ.uclón deJ. homb~e f.ué haciéndo./..e /tequetti/t de má4 !I me/~ 

~e4 4al.l4tac.f.olf.e4, J.a adecuación de .f..04 blene4 naiulf.ale4 a -­

"ª"' plf.ogA.e.,ivamente mavo1te-1 !I .aá.; comp./..eja-1 nece-1i..dade4, i4.a­

¡o como con4ecuencia eJ. naci.m.lentu de./.. comelf.cio v la lndu.,tlf.i..a. 

[.4 a4l como 4Ulf.!).e 1.a emp.te-ia, que nació patta atenden.. J.a4 

nece4ldade4 de ./..a 4ociedad c~ean.do 4a.f:.l4taciolf.e4 a cambio de 

una 11.e.t4lbuclón que compen4a~a e.J. 11.le490, lo4 e4f.uen..¡04 ~ 1.a4 

Utvelf.4lone4 de 1.04 emp~e4a4lod. 

ln J.a actual.idad, ./..a4 tunclone4 de ./..a emp4e4a ~a no 4e -

./..i.mltan a 1.a4 mencionada., anled, a./.. e4ta/l tottmada polf. hombll.e4, 

la emplf.~4a alcan¡a ./..a caie9o~ia de un en~e 4ocial cun ca4ac.t~ 

1tiA.tlca4 !I vi.da pn..opi.a4, que /.avo1tece al. pttog1te4o humano ( co.:no 

llnali.dad pn.i.ncipal..J a./.. pellmili..tl.e en 4u .-Je/lo J.a autolf.tt.eai.l¡~ 

ci.ón de 4U-1 ln.t.e91Z.ante.1J a in/..J.ui.Jt d.i..llec.t..amente en 1!./.. avance ~ 

conómico de./.. medi.u 4ucia1. en el que actúa. 

La lmpll.e-1a e.-J la céi.ula ce J.a vi.da ecortúmi.ca de un pai.1J, 

1l cu1t.1lituve e./. ptti.nc.i.pa.L camp,; de acci.ún palla el lrtclf.emento 

de ./..u.1 avance.IJ cientiti.co.IJ !I tecno~ú9Lcu4, que hacen po4i.b./.e 

./..a pttoducci.ún !I di__,t~i.bur.i.ún en 9ttan P..1Jca1.a de toda c./.a4e de 
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émp1te4a e4 un .t.é1tmi.n.o diticil de deti.ni..A, ~a que a e4.t.e 

cuncepto 4e Le dan di.veJt404 entoque4 (económi.co, ju1t.idico, 40 

cia.l, ~te. I e4 nece4a1t.io entonce,,, anaLi..¡aJt aL9u.na4 de La4 de 

tlni.ci...one4 má,, t1ta4cendente.J áe emp1te4a, con el.. p1topó1Ji...to de 

emlti.~ una def.inición con un ~ntoque admini...4t~a~Lvo, a4i: 

é•p~e4a.- [., un en.te econóMico, ju1t.idico !I 4ociaL que tJtata de 

4atL,,taceJt objeJ.1....,•o" de p1toducci.ón v.lo -H!Jtvicio, 40-

ci.aLe" !I económi.co4. 

lle~ ~eite4al de Sociedade~ Ae4cantLle~/ 

émpAe~a.- é4 .la entidad i.n.tegiada po1t el capital !I el tll.abajo 

camo f.actoJte4 de p.todu.ccúín !I dedi.cada a actlvi.da-­

de!J lndu4tJtia.le.s, me1t.canti..le" o de p..._eAtaclón de 

4eJtvi.cio" con ti.ne" .luc1t.atlvo4 !I .la con4l9ui.entc 

Jte4pon,,,abi.l.i..dad. 

fOlcci..ona1t.io de .1.a Rea.1. Academia l4paño1.a/ 

lmp1te1Ja.- l4 .la unidad económlco-4oci.a.l en .la que e.l capital, 

e.l t1t.abajo y .la dL¡ecclón 4e coo1t.dlnan pa1t.a .lo91t.a1t. 

u.na pll.aducci..rin lfUe 11.e,,pv1tda a 104 .requell.imi.ento"' ·· 

del medio económ1..co en que La p1t.opi.a emp1t.e4a actúa. 

(J4aac ~upnán Val.di..vi..a} 



&ap~e..ta.- l4 ia unidad p1t.oducliva o de 4e"tvlclo que, con,,,tl­

luLda ,,,e.pún a4peclo4 p~ácli.co4 ~ iepale4, ,,,e i..nte­

~1ta po"l "lecu11404 ~ 4e vale de J..a adm.i..n.l4t"laclón p~ 

"la lop"la~ 4U4 objetivo~. 

( 70,,,é ,:n..t.on.i.o Fe."tnánde.¡. A"le1iaJ 

Con. ba4e. en. el.. análl4l4 de la4 Ullie~i.01t.e4 detinlci.one4 1 e4 p~ 

4ióle de.ti.nl"l a la émp1te4a podeJao4 a4igna1t. una deti.ni.ci.6n de­

la mi.4ma ~ di.11emo4: 

éa¡M.e~a.- E,,, aquella uni.dad econ.ó•ica-4oci.a.l en ia que ,,,e co~ 

juntan. tan.to 4ecu"'""º"" f_inancle~o,,,, mate~i.ale4, huma 

no4 JI .téc.ni..co4 1 pa~a .la con4ecuci..ón de f..i .. 1te4 u obj! 

ti.vo4 p4ee4tablecido4 a i~avé4 de una ace11tada adm~ 

ni.4t11aci..ó1t de La m.i.4•ª· 

Sin einba1t.90, pa11a J.04 ef_ecto..J del. p11.e."1e.nte .tA..abaJo, 11.0.-:1 ./..i...m.i.t~ 

11emo.-:1 a de.ti.ni.11 el.. té11mi.no emp"le4a de la 4i.9ui.ente mane11a: 

lap~e4a.- é4 toda aquella 011.gan.isaci.ón to11mada pv11 pe114ona4, 

cu~a,,, acci.one..J e.-:1.tán WllffDlf.i.o.-:1amen.te. cooll.di.nada.-:1 v- -

npl..i.cada.-:1 a matell.i.a..le~. heJlJLami.ení.a,,,, maquúta1ti..a, 

di.ne1t.o o cuaJ..qui.e11. ot~~ lactoll con el p11.upó4itv de 

.log."lall un obje-llvo"1 p~evi.amentP. def.i..ni.do. 
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L4 AOll/JNJST11.ACJON FJNANCJERA. 

al Concepto. 

P11e4ci.ndiendo d~ lo4 i.nn.umellable4 gi1104 ~ tipo4 de acti­

vidade4, toda e.mp1te4a, a t11avé4 de 4U exi.4ten.ci.a inclu4ive 4U 

mi4ma 9e4taci.ón ~ J..i.qui..daci.ón., t11abaja a ba4e de ~ovi.Jfli.ento4-

con4.tan.te4 de di.ne.110,· i.nve1t4lon.e-J en te.11.lleno, edi./.i.ci..04, maq~ 

na11i.a ~ equipo: pago de -JueJ..do4 ~ 4aJ..a11i.04, ga4l04 de ope11a-­

ci.ón. v. de admi.ni.4.tllaci.ón,· obtención de c11.édi..to4, oto"g.ami.ento 

de p4.é4tamo-J, J..i.qui.daci..one4, etc. 

Jndependi.entemen.te del ..,¡..,tema económico, J..a exi.~ten.ci.a­

de toda emp11e4a 4i.emp11e ti.ene una Ju4titi.caci.ón ~ /.undamento­

en.; J..a obtención. de ut~J..i.dade4 pa11a p11opieta"i.04 ~ entpJ..eado4, 

con 4U4 beneti.ci.04 con.4ecuente4 ~ J..a 4ali.4(.acci..ón. de nece4id~ 

de4 de J..a 4oci.edad, en J..a medida de 4U pa11tLci.paci.ón. 

lJe 1..o ante/l.i.011. 4nf_e11.i.Jno4 que .la Admi.ni.4-t.Jtaci.Qn f.Lnan.ci.e-

11.a e_, una ta"e de 1..a Admi.ni.,,t4.aci.ón 9ene11.a.l que -ti.ene po11. ob­

jeto maxi..mi.5a11. e.l pa.t11.imoni.o de una emp11.e-1a, me.di.ante. 1..a ob-­

tenclón de 4ccu4"º" (.J...nanci.e.11.0,,, ~a "ea, po~ apo11.taci.anc" de 

capi.-tal.. po11. pallle de 1..v,, -1oc.i..v_, o poll. 1..a ob.t~nci.ún de Cll.édi-­

.to_,, 

Como podemo" ve.11. e_, .ta.l 1..a i.mpoll.tanci.a de 1..a Admi.ni...,tll.aci.ón­

f.i.nanc.i.e11.a que 4e no-i ocull.1te ci.ta/I. .la _,¡_gui.en.te def.i.ni.ci.ón: 
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Admi.n.l~t1taclón Flnancie~a e~ ./..a pianeaclón, ejecución, -

cont1tol, i.n.loll.1'f.aclón ~ and./..i~i4 de .la actividad económica de 

wta f!mp11..e~a u o~gan.lsac¿ón.. 

Actividad Económica e~ la conjunción, coo~di.nación ~ p~o­

ce..Jo de lo~ blene..J de La 011..pa.r..llaclón, ..JU con4ecu..Jión ~ apile~ 

clón, que jun.to con 1..o..J lnte9~ante..J de é..Jta, n.eaii.3a4án una ac 

tlvldad e..Jpecltlca p~etlJada ~ue p1tetende io91ta1t dete1tmi.nado..J 

obje.t.lvo..J. 

Tomando co.wo ba..Je. .lo ant.e..J expue..Jto podemo-4 decL1t de .la Admi­

nl..J.t1taclón. FUt.ancle1ta 1..o ..Ji.pui.e.nte: 

Admi.n.l..Jl11..ación Financie.A.a e..J el a1tte de obtene1t v U..Ja1t -

./..o..J ~ecu1t..Jo..J nece..Ja1tio..J pa11..a un p1topó..Jlto dele.Aminado v admi­

nl4l1ta4J..o convenientemente pa..«.a el mejo1t iogAo de e..Je p1topó4~ 

.to. 

También podemo4 menciona-< que la Admini..Jt1taci.ón tinanci.~ 

1ta e4lá atectada poA toda..J ~ cada una de ia..J actividade..J de ~ 

-na empAe..Ja, pue..Jto que 1..a..J deci..Ji.one..J, en la ma~oA pa1tte de -

1..a..J á1tea..J de un negocio, p4oducen un .impacto 4UbAe e./.. tJ..ujo -

de electivo, de ahl J..a i.mpo11..~ancia que e./.. ejecutivo enca1tgado 

de eJeAce4 e..Jta tunción, e4J.i en po..Jibi.J..idad de Aeconoce1t e./.. 

electo linan.cie1to que pAoduci~á cada una de 1..a..J activi.dade..J -

de .la e.mp11..e,,a. 

'Pon. ú.l..timo d.i..1temo..J que la Admini..Jtn.a.:/.ón Fi.nancie1ta debe 
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iieva44e a cabo en todo tipo d~ 04panL1aclon~•, pu.e~ deben v~ 

g¿ia~•e la< ent~ada< ~ <al¿da• de tondo< que gene~an la< ope-

4aclune4 de La 04panL¡ac¿ún ~ ~e deben con4e~ui~ en momenLo4 

dete4minado4 tondo4 de tuen~e4 exte4na4 de tin.anci<llll..¿ento, vt 

4e4umen, podemo4 ati4ma4 que la lunciJn p4Lnc¿paL áe La adml­

n¿4t4acián linancle~a e4 la de ~eall¡a4 actividade4 e1tcamina­

da4 a la obtención de 4eCU4404 llnancie404 pa~a cub~i4 la4 o­

bli9aclone4 cont4aida4 po4 la etnp4e4a, a4l.mi~•o, lleva4 el m~ 

nejo ace4tado de Jo4 mi4mo4. 

ln nue4t404 dia4 la ~dmini4t4ación Flna.ri.cie~a debe ~4ta4 

atenta ai ma~o4 ap4ovechamien~o de lo4 biene~ d« la o4ganisa­

ción, conoce4 ~04 medio4 ~ ~equl4lto4 pa~a la obtención de t~ 

qanciamiento, tomando en cuen~a el valo4 dei di.Ac•o en el 

t4an4CU4~0 áei tiempo ~ at~a~ mucha4 co~a~ má~ que debe con~~ 

de~a~ ei Admlnl4t4ado4 Finan,c¿e40. 

bl Fun.cione.4 

Cuando hab~ama4 de toda~ <a4 tunc¿one~ que caen dent4o -

del C(1111po de~ á1ea de la Admin¿~t~aclón Fi...rtattcie•a, menciana­

mo~ qu~ pod~lan cla4i?ica4~e en do4 tipo~ de el~u~; ia4 que -

tienen que ve4 con 1o4 p4ab~e.ma~ áe detelll1llna4 nece~idade4 ~ 

abtene4 tondo~. ~ laq que tienen que ve4 con ei manejo ~ admi 

nl4t4ación de ia~ mi~mo4. 
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Maneja11. co11.11.ectarnente io~ londo4 ~ 11.ecu11.40~ li..n.ancle11.04 

Oe4lina~lo~ o apllca4Lo4 COA1tectamente a ~ectoAe4 p11.odu~ 
llvo4. 

Aclmlni.4tr.a11. el capltal de í11.abajo 

Max.i.mi¡a11. utilldade4 

é4tudi.o de planeaclón f.inancie1ta: ef.ectivo JI. c11.'-di.to 

Cont11.0L de ope11.aclone4 linancie1ta4 

el Obj.et.i.vo4 

Lo4 Objeti.vo4 que debe tLJa11. como p~oplo4 aL Adminl4t11.ado11. 

Financle11.o 4on Lo4 de lo4 dueño4 de La entp1te4a ~ no Lo4 que ex-

clu4Lvamente 4on pa11.tlcula11.e4 o p11.opio4 de él, e4to e4, debe -­

c11.ea11. ei máximo henetlclo pa11.a La emp11.e4a, cue4tlón con la cual 

vi.ene inpiicito e¿ cwnplimlento de 4U4 p11.oplo4 objetivo4 1 pue4, 

el c11.ec.imiento de Ja 011.9anlJaclón mejo11.a1tá ia po4Lción 4ocial ~ 

económica de~ Admini4t11.ado11. Financie11.o. 

AL lnve11.tl11. ~04 accioni4ta4 o dueño4 de La emp11.e4a una canti--

dad dete11.mlnada de dine11.o en é4ta, 4U4 p11.incipa~e~ objetivo4 -
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f.- Tene11. e.l. menull. 11.ie490 pu4lb.le en 4U invell.4iún 

2.- la ga11.ant!a y 4egu;zidad de 4U ¿nvell.4ión 

J.- la obtención de un ben~ticiu. ei mayo;z po4ib.le, 4U­

ó~e 4U invell.4iún 

é.n el_ 1'1e11.cado de. Va.lo;ze-:i, exi4le. un p-'l.eci.o de. me;zcado po4.. 

é.n a.lguna4 oca4ione.4, cuando .la 011.pan.i¡aci.ón e.4 dema4iado 

un cunt11.o.l mini..mo 40Óll.e .la 011.gani3ación. en P.4te. ca40 ,[.a ad.mi-

c.iún o 4ea, "1U obje..tivo 4e.11á e../.. "'ante.ne.!!. un de.4a,¡zJwl..1..o -lento P'!:, 

dor. Financie.11.0 debe. toma;z e.n cuenta tze.4 p;zinc.ipa.le.4 tacto11.e4, 

que 4on: 
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de .lo4 tando4 de una <211p.tte4a, obteniendo tvndo4 nece4a~i.04 ~­

ap.llcan.doio4 pa~a ti..ne4 4e.n.tab.le~. Pue4to que loda4 J..a,,, á---

1tea4 de una emp-te4a nece4ilan ~ utl.li.Jan tondo,,,, .la tunci.ón -

que de.1Jempeña ei Admi.nl.1Jt~ado4 Financlet:.o e4 de .1Ju.ma i.mpo~ta~ 

cla pa1ta toda,,, .lo4 dlve~"'º"' .1Jeclo1te4 de .la Admlnl4lt:.aclún de 

lmp1te.1Ja.1J, debido a que el Admini.1Jt4adot:. tlnanclell.o pa4ilclpa 

en .la a.1Jltptación de ~ecu-t4V4 dent1to una empt:.e.1Ja, .lo.IJ mélodo~ 

~ po.li.tlcad que i..n.dique o ~ecomlende debe1tún .1Je1t e.1Jludlado.1J -

mu~ a tondo pall. un ecanaml4la, ~a que, e.l adminl.1Jt11..ada4 t.Lna~ 

clet:.o .1Je1tá pa4a La entp~e.1Ja J..o que el 4l4lema de p11..eclo4 pa~a 

.la econom.ia. 

Si..n. emball.90, el pap~.l que de4empeña e4ie p1tote.1Jlonl.1Jta -

denlll.o de una empll.e4a, con4l4le en .lo94a4 un equl.lib1tio enl1te 

el 1tie4g.o ¡t e.l 1te.ndi.mlen.t.a pa:r.a pode.1t max.i.ml¡at:. el. p1teclo de­

mell.cado de accione" po4ei.da4 po11.. .lo-4 dueñ.04. 

l.l p1tobiema a.l que 4e entt:.enla ei Admi.nl4tt:.adot:. Flnancl~ 

1to a.l tvma.1t. deci....,lvne4, en e.1. Ca4o de comp,1a de acci.one4, 4e-

1tá ve.i -1i. eJ.. n.endlm..i..en.to e.oi 1u.ticien.te par...a ju4.iif.lca.tt el 4Í.e4 

g.a a.1Jumlda aJ.. habe.tt cvmpt:.ado acclone4. 

A pe-'JO·t de ..f.odu e~1.to e.J.. campo del. Admini..1J-l.tt11du11.. FinancLe 

1to no e4lá cJ..ut:.amenle def..i..nido, ~a que, en .la p4ác.tica ~a~ -­

f.unclone-1 que de~Ja1uwi.la e~.te p1tof.e.4i.oni4la .1Je manejan de di.­

vet:..-1a4 maneJla-1, de acue1tdo a J..a-1 /.01tma-1 de e.1Jlt:..uc.tu1ta-1 o.tgani: 
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,.. 

Jaci..onale4. én al.g.uno~ e4tudio4 con ~e4pecto al. ca•po de -­

acción o papel.. del. ad.i..n.i..41.11.ado11. f.i.nanci..e11.o .-Je pa.lpQ J.a i.mpo~ 

tanci..a de é.-Jte, ~a que • .-Je 11.evel.ú que el. p11.Lnci..paJ. f.unci..una-

11.i..o de f.i..nan¡a4 11.endic cuen.ta.-J al. p11.e4i..dente del.a emp11.e4a,­

en e.-Jte mi...-Jmo e.-Jtudi~ Je .-Jeñal.ú que el. admi.n.i..4l11.ado11. li..nan-­

ci..e11.o e11.a 9ene11.al.mente ~i..e.mb11.o del. con.-Jejo de di..11.ecto11.e4 ~ -

que l.a.-J J..abo11.e4 má.-J U..po11.tante4 del. admi.ni...-Jt11.ado11. f.i.nanci..e11.c 

vend11.~an .-Ji..endo; en p•Ült.e11. J..u9a11. l.a pl.aneaci..ón f.i.nanci..e11.a ~ 

po4te11.io11.mente l.a 4upe11.vi..4i..Ún de l.a4 ope11.aci..one4 contabl.e4 -

de l.a 011.gani..¡aci..ón. 

ln 11.e.-Jumen, no4 dCllll.04 cuenta que en. mucha.-J e.trtp11.e.-Ja.-J e.-J 

el. Admi..ni..4t11.udo11. Fi...rtanci..e11.o el. enca11.9ado del. cen.t.11.0 de cál.cu 

l.u, ~a que, J..04 11.ápido.-J avance.-J tecnoiógi..co4, aco~pañado4 de 

911.ande.11 i.nve¡¡_.11.ione.11, ,tequie1te.n que .-Je ef_e..clúe ma!Jo-tel'J !J. meJE. 

-tel'J pl.ane-1 a 1.atZ.90 pJ..a¡o. ~a que. a d.if_elf.encia de./.. Contado-t, 

qui.en .-Je enca1t9a de J..~eva/f. 1.0.11 -te9i..1Jt1to4 de ope11.aci.onel'J pa4~ 

da-1, 1m cambio, el.. Aa.tru.ni.,,..t.tr.ado-t F .ina11ci.e1to -ie dedica a p1t.o­

~! eclaJt .la-1 nece4idad~A !J, /.uen..t.e.-J de /.ondo4 po1t. va1ti.04 añ,M­

hacia e.J. f_ulww. 

LOS PR1NC1P105 DE. 1KVltlS10N 

Oen.t..1t.o del. ambien.le f_i.n.anci.e.11.0 .-Je ha dlclio que cua./..qule1t 
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pe..lf.dono, ~a 4ea ~¿4¿ca o mo1t.aJ. que ~ane md4 de J.o que 9a4la -

e4Ld ~ po4i6iJ.idade4 de inve.t.ti~. ~a que, didpone o po4ee de 

excedented de electivo io4 cuaied puede canaJ.lsan. en to/Ulla 

con4cienle o i.ncon4c¿e.n.Le hacia la con4ecu4iQn de un tln o aJ. 

guno4 li.n.e4 ~a 4ea, a co~lo, •edio o J.an.go pia¡o. 

~en,e4a.J.Men.te. J.a paiabA.a excedente no4 da ia idea de que 

no4 A.e/e~i.Jrfo~ a un 4oh~an.t.e, e4 decl1t., hab../..am.04 de una canti­

dad que 4e encuen.t.~a de má4, o 4.i.Apiemen.t.e en abundanci..a; ah~ 

.t.a bien, J.a pa../..ab~a li..n.anci..en.o ed un adjetivo uli..../..i¡ado p4i..n­

cipa,¿,,,en.Le en eJ. medi..o hanca.t.lo o bun.4d.t.i..J. lean e../. té.ll.ITllno 

bu1t.dálLl no~ n.ete1t.i.Jtl.04 al. gn.ado de negoclab.i...../..ldad de aJ.gún 

i.n4l~w.ento, ~a 4ea, de n.enla lija o n.enta va4iab../..e que 4e ma 

ne.jan. en ia BoJ.4a ,4re.xlcan.a de Va.J.04e.t1l. 

Oe4pué4 de habe~ dado una acep~lón de ../..a4 paJ.abn.a4 que -

i..nvo.l.ue.f..an. J.a def.i..n.i..ci.ón de di.cho tema di_n.emo4 que,· J.04 exce­

den.t.e4 ti...n.ancien.04 4on aquel../..o-t .t.ecun.404 que ~Jobn.an de4pué-1 -

de ~ad open.aci..one4 no11.JqaJ.e4 de lada on.gani¡ación, o bien de 

toda pe1t.4ona en ia 11i..da di..an..i...a. 

Pon. úJ.t.úno di..n.emo4 que J.04 excedenle4 Fi..nancieA.04 <lon a­

que.l.1.o-1 exce404 de ef.ecti..vo que cuaJ.qu~e4 pen.4vna tl4lca o mo 

19 



1ta.l no pueden uti...li.¡a1t p<lAil J.a con.4ecu4.ión de 4U-1 p1top.io4 f-i.Jte4 

y que de ot1to modo pe1tmanece~ian. oc.i.0404. Po1t J.o que ca.n..a.l.i-­

JGn e4to4 excedente4 de ef-ect.ivo pa1ta .inc1tementa1t o con4e1tva1t 

4U monto a l1tavé4 de J.a lnve1t4ión de J.04 ml4m04, o bien, ,,e p~ 

nen a d.i4po4ic.ión de aque.llo4 que 1tequle1ten aJ..le9a1t4e d.icho-1 -

excedente4 como medida de f-.inanc.ium..iento pa1ta con40J.ida1t4e, dl 

ve1t4lf..ica1t4e, o taL ve¡ expande1t4e. 

Cuando .lJ.e9a eJ. momento de utlJ.l¡a1t e4te exceden.te de e-­

tectLvo que como ca1tacle1ti4tlca p1t.inclpaJ. po4ee eJ. 4e1t J.Lquldo, 

nue4l1to4 excedente4 pa4an a conve1tll1t4e en una lnve1t4.i.Pn que -

dependiendo de J.a utiJ.L¡ación que 4e J.e4 de a J.04 ml4mo4 4e1tá-

1tca.l o l.inancle1ta. 

bl ¿A qui J.J.antaao4 Va1.o-te4? 

~ene.1aJ.mente toda emp1te.1a 4e c1tea med.ia,.,U, J.a voJ.untad de.­

una v má4 pe1t4ort.a4, J.a4 cua.le4, aJ. .inlc.ia1t J.a aciiv¡dad de .la-

ne1ta 01t9aniJada pa1ta J.091ta1t J.04 p1topó4ilo4 u objet.ivo4 pJ.anea­

do4. 

Una ~·e3 que en 1.a emp1t~Aa 4C. han a.l.can.Jado J.04 objetivo_, 

en f.01tma .jatiAf..acto1tia, -ie con-Jide1ta como un hecho incue4li.o­

nab./.e que dicha emp1te.1a debe cana1.i.3a1t 4U4 1tecu1t404 moneta1tlo4 
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hacLa La Lnve~dión de J.04 mi4m04, ~a 4ea pa.tr.a la ampliación -

de la mi4ma eJR.p~e4a o bLen pa/l.a la adquL4lci~n de valu.tr.e4 que 

le 4e.tr.vl.tr.án. p~a con4e"'va.tr. e i..nc/l.ementa.tr. el. monto de ~u4 /l.ecu~ 

404 moneta..t.io4. 

f..1 def.i.niJt o .z.1tab1.ece/l. a que 1.1.amamo4 Valo/l.e4 e4 un a4-

pecto i...mpo"'ta.ttle pa•a etecto4 de e4te t/l.aba¡o. po4 lo cual, -

.tr.e4ulta nece4a.tr.Lo expJte4a.tr. a1.9una4 detLnicione4 de lo4 mi4mo4. 

En 4U •d4 a11pli.o 4entido, un val.o/!. e4 un documento 1tep/l.~ 

4entativo de un de~echo pal/l.i.monial, el cual e4tá vinculado a 

la p4opLedad del docu.14ento. én ~4le 4entido 4on va1.one4, la" 

ob1.L9acLone4 fl de19á4 ti..tulo4 de c.tr.idi..to que 4e emitan en ~1e--

1ti.e o en ma4a. 

Lo4 Va1.o.tr.e4 4on documento4 .tr.~p/l.e4entati.vo4 de un de.tr.echo 

de p.tr.opiedad, de CA.édito o pa.tr.ticipa~i.Vn en el. capital de pe~ 

4ona4 mo.tr.ale4, el c~al, 4e a4i.enta gene.tr.almente en un titulo-

4U4Cl!.pti..ble de .4e-t t..tr.an4/.e.tr.ido, v.a 4ea po.tr. end04f' •1 po11 4im--

ple enttte¡¡a. 

Lo4 ValoJte,J 4i11'1 in4tf1.umento'1 po1t medio de lo" cuale"' J.a.,, 

emp.tr.e4a4 o el 9obie:no captan dine.tr.o pa11a tinanc~a.tr.4e, o bien 

e'1 cual.qui.e/!. docurun.to que .11ep11e~1enta la p.tr.opi.edad de a-lyún -

bi.en. 
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Lo4 Val.o~~d que 4on objeto de comettci..o vi Bol.4a, nece4l­

lart pttoveni..~ de U/la enti..4i.ún p1toduci.da en 4e~i..e ~ ol~ece11. l.a4 

mi..4ma4 cua1idade4. concede11 J..04 mi.4m04 de1techo4 a 4U4 ~elledo­

.te4 ~ tene1t wt cu~40 de cam.bio común, po11 Lo que, deben de --

4e1t au.to11i..¡ado,, ¡JJ t l.a Comi.4ic5n Nac,:onal. de ValoAe.4 ~ po11. J.a­

OoL,,a Mexicana C..z. ~·al.o.te4. 

lo.J Va.lo1te4 coli..Jado-1 en. boJ.4a pueden. cl.a1Ji.f.ica~.1e. at.e.rtdi.en­

do a di.ve1t40.s c-cite.11.i.04: 

1.- Conf.o.u.e. a 4U 01ttl9en en nac.iona1e4 JI. ext.11.anje.lf.OJJ, -

4egcút 4ea La naciona.li¡aclón de la e.n.Lidad emL4otta. 

2.- Conto-U1.e a La natuttal.e¡a de la enti.dad eml4otta; en 

público"' ~ pttivado4. 

J. - Con(.o.tae a "'u 1tendi..mi.ento 1• 1.o"' val..o~e."" pu¡zden cla"'l 

f.ica~"'e en de 1tenta f.i..¡a o 4enta va~labl.e. 

Ren.~a Va.Ai..ab.L.e. - Son aque11.o4 cu~o pit.aducto no e.-t 4eg,wt.o 4iJw f.l.u.E:, 

tuante, como en el ca40 de la"' accione"' de -

40Ci..edade4 anúnlma4. A e4la4 val.01te"' 4e le"' 

con.,i..delf.art tambi.én val.01te-' de e4pecui.aci..ún -

po11.que of.1tecen ci.e,t.to 1tLi:!490 tanto en el. ptt!!._ 

dueto como en l.a Lnve.t4i.Jn. 
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lten..ta FL¡.a.- Son ./.o_, t¡ue. 4e l.e_, e_,iipula un tten,di.mient.o f.ijo 

~ _,e9utto. A e"tº" valo~e4 también 4e J..e4 con_,~ 

detta valotte4 de inve1t,,iJn pottque of.ttecen 4e9utt~ 

dad 1te4pec.t.o de 4U va1.o-t ~ e4tabi.1.idad tte4pectu 

al. ttendi.mientu: ejemplo de e4ie tipo de va1.otte4 

4un J..04 bono-J, J..04 ce1tti..f.i..cadu.j f.inanci..etto4, --

l.u4 depÓ4it.o4 a p./.a¡o f.i.jo ~ ./.a4 ub./.l9aclone4 -

de la4 4ociedade4 anónima4. 

ln tte4umen de una mane1ta muy 4lmple pudemo4 decitt que ./.04 

Va./.01te4 "'ºn o pu~den 4ett cualquiett documento que tteptte4enta la 

pttopiedad de algún bien. 

e} Concepto de i..n.veA4iPn. 

Una ve¡ que hemo"' ana./.i.jado y e_,tab./.eci.do .l.o"' concepto"' -

de excedente"' f.i.nancie1to4 ~ e./. de Valotte4 nue4itto 4iguente te-

ma de aná./..i.4i-J e-1 el. de J..a4 i.nvell4ione.1. 

Oenttto del ambiente f.i..nanci.etto e./. concepto de 7nvett4~Ón -

puede tene1t do4 4en.i..i.do4, uno que 4ett.ia en que .-;ie i.nvi.e!lte,· ~ 

oitto que e-1 eJ.. acto o .l.a act~vi..dad de ~n.vetti..i..tt. 

Jnvellti.tt 4i.gni..f.i.ca can.a.l.i¡att 104 e~cedenJ..e4 f.i.nanci.etto"' 

hacia J..a adqui..,,ición de maquinaJZ.i.a, he.t-i.ami.enta"' o cuaJ..quielf. 

2) 



o.tilo bien de capl.ta.l. que no4 peJtmllu eleva~ .l.a p~oductlvidad­

de nue4tila eMp4e4a, A4imi4mo 4e puede inve4ti~ en. .l.a cvmp4a -

de Accivne4, Cete4, Oó.l.igacivne4, Pet~oúono4, ltc., e4 decl~, 

Va.loJ1.e4. 

Podemo4 ve4 con todo e4tv que en tvdo4 104 actv4 de invCJt 

4i.Jn exi.4ie como una caJ1.acteJ1.~4ti.ca común .l.a apo~tació de Jle­

CUJl4V4, al. men.clona4 .la pa.l.abJ1.a apoillaci.ón 4e podJ1.ia pen4aJl -

que e4te concepto i.mp.l.lcaJ1.ia .l.a idea de con4ttnto mi4mo tiJ1.mi.n,o 

que podJ1.ia contundl11.4e con el té11.mi.n.o de 7nve~4idn, poJt .lo -­

cual., paila evLtaJl e,,Jta conf.u4úín 4e con4lde4.a nece4a4i.o expo­

ne" una ca.iac.te-ii4l.i.ca de di.f.e11.enciacúJn en.t-te é...Jta4 pa.l.alMa4, 

.l.a cual po.i¿a 4e4 la del benetlci.o que ..Je e4pe~a al. .i.n.veJttlJl, 

con .lo que d¡.iemo4 que en el con4wn.o 4e e4peJta un óenef.i_clo -

lnmedi.atv, mlentJla4 que ~n la lnve~4i.Ún el bene(J..clo que 4e -

e4pe4a 4e~á a /.utuJ1.o. 

íambi.én deniJlo de ~a acti.vi.dad ti.nancle4a 4e hablQ de .la 

ex~4tencia de do4 tipo4 de .i.nve44ión que 4on .la 7nveJt4lón 

Jtea.l y .la Jn,•e1t,,,i.Jn Financi.e1ta. 

Paila di(e1enciaJt amba4 inve44i.one4 da11.e..m.04 .la 4i9ui.ente­

ex.pJ..i..caci.ún: cuando hablamo4 de i¡ue he11w-1 hecho una .i.nve-t.-Jiótt 

~ea.l, no4 e4tamo4 -ietlJtiendv a que nue4t~o4 e~cedente4 tlna.J1-

cie11.04 han 4idv de4l¡naáo4 hac¡a la comp4a de blene4 tangible,,,, 
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co11to pl.anta f equ.lpó, · .t.e.;c..11.&lto4, e.te.. 'º.11. ctJrL.iJ.ig.ui..e.ttte. 4e .te.~ 

lisa~á una in.ve~4ión /_iJr..ancie~a cuan.d~ de4tLnamo4 io4 excede~ 

te4 f,i_rt.QJtcie.<04 hacia ia ad~uL4icióR de vaio1te4, ~4 deci....t, a~ 

qui~into4 cete4, cbii..~acione~. accionea, óono4 li..nancie.t.o.iJ, 

e.te .. 

Oe.4pu¿4 Je .J...o ante~Lo4 he.m.04 d~ de.ci~ Lo ~igui..en.te pa~a­

dite.~e~ci...a.11. a la lnve44iátt ~~ai ~ la i.n.ve~4lón tLnancie~a; -­

la4 .i..nYe~4ione4 tinancieAa4 Ae dile.~e1tcian de ia4 4eale4 en. -

que. ./..a..J p1tiAe.t.a4 4e gen~4an. de. e:icce.den.t.e.4 ..... -t~cu:.tt,Jo-:t dL&poni_­

b.le.d, ..c.e.cu~404 que Aob1tan de.4pui...J de habe1t ú1ve.n..t.ido e.n. b.f..e-­

ne4 l.an.~ible.d in.veJt4.lPn Jte.a.l c de. con41W31.0. Ade.mdA de que .J...a·_,, 

.in.ve..t.4.f..one.d /.i..nan.cieAa4 podeen un •a10~ g~ado de lLquidé¡~ ~n 

~endi.da é4ta como ia tacL~idad o velocidad con que podeia.o4 

~eali¡a~ u.na i.nve44iVn ~i..n /'f14dida de valaA po~ el mi4mo p•o­

ce4o de 4u ven¿a. Y con4ide~amo4 co•o medida del be.n.etLcio -

tutu~o la la~a de ~endimLenLo o velocidad de gcne4ación d~ ~e 

CU440~ de la inve44~dn. 

én ..te..fUJ1en, pode.mv4 af.i;r.ma~ "ue una Jnve11..4i,r)n eA aque...l..la 

ac~ividad a t~av~4 de ia cual 4e 4~ali¡a ia apo~iación de ex­

cedente..J li.n.ancie404 con4ci~nie o incon4cientemente con el 

p11..opó4ito de can4e11..va11.. e inc4em~nta• el. pat11..im.onio de ~udo ¡~ 

dividua u o~gani4mo 4ocia~ en un plu¡o que dependiendo la4 ne 

ce4idade4 del QUe adquie4e lo4 v"l04e..J puede 4e4 co~to. media 
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no o J.a11go. 

1nve.c.4L~n.- l4 J.a adqul4lcldn de vaJ.011e4 óu~~dt.i..J.e4 pa11a ob­

lenell óenellclo4 11aJonabJ.e4 de J.a lenen.cLa de -­

J.04 ml4m04, po11 concepto de cob~o de dlvldendo4 

o de lnle11e4e4, e pu~ un po4lbJ.e ~ento en eJ. 

pll.eclo de me/f.cado de J.04 ti.luJ.o<d adqui..Jt.i..doA. 

di Ca.caú«Ji.dü.cu de J.u 7nvtl.A.4ionu 

Ou11ante J.04 úJ.ti.m.o4 año4 (1975 en adeJ.anleJ, han 4UCedL­

do una 4e11.i..e de camb.i..04, tanto en J.04 4l4te.ata.1J como e1t J.a4 -­

co4tumó1te4 de lnve.114.i..Pn adoplada4 po11 lodo ahoJtlladoll d l.n.ve.Jt-

4i.onl4la que exi..4le en nue4lllo pai4, camóioA que han venido a 

c-tea.t una nueva i.dea de J.o que e4 J..a :Jnve1t.4.i....ún. 

Pa11a enlende-t el po11qué de é4la actitud deJ. lnve114loni..4-

la, e4 necc4a11io, anall3a-t la4 con4ecuencLa4 cJteada4 po11 e4-­

to~ cambi..04 en J.a4 inve4.4lone.IJ, po11 eJempJ.o, anteJt.i..ollmente 4e 

ln V2'1lia p!Z.i.nclpa./.mente en i..n11t4.umentcM banca~lo.11 como bon.04 

hi.pJteca11i..04, bono4 li.nancie.1104, cédula~ h.i..poleca11la.1J, depó4~ 

to e11 do..la1te.-J, etc. Oe4pué.4 de 1.a p1tomuJ.9aci.ón. de 1.a le~ deJ.. 

Me~cado de Val.011e.11 en 1975, ~ con 1.a c11eac.i..Jn de 1.a.11 Ca.11a4 de 
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Bvi4a, a4timl4~o • ./.a naci..onaJ.i¡aclún de ./.a banca 4U1t~ie1ton. cam 

bio4 i.mpoJti.an.te4 u .l.0.1 hábi...t.04 de i..n.ve1t4i.ón que dle1ton J.a -­

pauta paJta ~ue lod~ aque.l.J..a pe1t4on.a ti4ica o mo~aJ.. con e4pi1t~ 

tu inveJt.JOJt hu4ca.f.á e.l. cCUJtbi..o en .l.a4 i.nve,.zAi.one..s que .l.e a11ud~ 

1ti.a a con4eJtva1t e i..tt.c-ie.1uutla-i 4U 1 e.xceden..t..e.1 ti..nan.cle1to4. 

Como p11..inci..pa.l.e4 ca.cacte.ci-i-l.i.ca..s de e.4ta4 .i.n.ve1t4i.one.1 pode.mo4 

citaJt .l.a.,, 4iguienle4; 

én año4 an.te.c.i.oJte.4 .l.a actividad de i.nve1tli.1t 4e etectuaba 

excJ.u4lvameni.e a .t~avé.,, de J..a banca ~ e.Xi4tian. i.nAúwm.en.to4 no 

4Ó.l.o en. pe.404 4i.Jto lQJ1t,bié.n. en. dú./.a1te4 que cump.l.i.an con J.a ne-

ce-iidad de todo i..n.ve1t4ion.i-ita, ac~ua.l.men.te no contamo4 única-

mente con ./.o.,, i.n.4l-tunt.ento4 o(Ae.ci.do4 po1t .la banca, .,i.n.o po1t -

que .4e .l.og.1tan o pue.den 1tea.l.i¡a1t,,Je a .t1t.av.,?4 de .l.a in.te11.medi.a-­

ci.ú11 de Ca4a.,, de BoJ..4a en. .la 80J..4a i'lexi.cana de t'a.l..01te.-J. 

én. compa1taci.ón con. toda.-J J.a4 opcLone-1 de i.nve1t4i.Ún pa4a­

da4, .l.a4 nueva.,, al.te1trtativa4 de inve1t4ión 4e 1tea.l.~¡an a co1tto 

p.l.a¡o, a4tÚn.i.4mo, e~ta4 i.nve1t4lone4 4on a.l.tamente .l.¿quida4, ~a 

que, 4e pueden conve.Jt.tilt en e(..ecti.vo en un .l.ap40 no ma~o1t a -



,.. 

11..l4t.lca4 de La4 .i.nvell.4ione4 al compaAa4.la4 con La4 pa4ada4 -

40n .la4 4l9uiente4; p4.i.mell.O exi4te una ma~oA va11..iedad de i..n.­

ve11..4ione4, tienen ma~o~ 9"1-ado de Liquide¡, 4U •anejo 4e pue­

de 11..eali.3a11.. ~ajo pla¡o4 que conven~an al lnve44lonl4ta que -

la ma~o11..la de la4 oca4lone4 eLl9en un pLa¡o co11..to, pue4to -­

que en una época i.ntJ.acionall.ia no conviene 4eaJ.i3a11.. una in-­

ve11..4i.dn ni a la490 pJ.a¡o, ni lnvell.li.ll. en valoAe4 que ca11..e¡-­

can de una 9Aan liquidé¡. Una cau4a pAlnclpa.l de que 4e ha­

~an p11..e4entado e4la4 ca11..acte11..i4tica4 ha 4i.do eL i.rtt.pul40 p4.o­

po11..cionado po:t el. medio bull.4áti.l ~ aut.oll.i.dade4 f.i.nanci.en.a4, -

al Me11..cado de Valoll.e4, ~a que, 4e e~ectúo un cantbi.o e4t11..uc­

tu11..al en el ~i.4tema ti..nancie11..o; pAúaeAo, la i..n.4ii.tuci.onal L-

3acLón. de .la4 Ca4c4 de 8o.l4a, con J.o cua.l, .lo4 i.nle"-11f.ed.lwt.iJJ4 

f..inan.cLeA..o4 pa-1an de pe~4ona4 /.i.4i.Ca4 a pelf4on.a4 1JC01ta1e4 ,· -di!; 

9undo, tui .la lfeC4iA..uciu1tacLón. de J.a .le9L4.laci..ún de.l 5L4teMa 

8UA..4áti..l, que tA..ajo con4L90 .la cA..eacLón de Ln.nume11.abie4 i..n.4tL 

.tucLone4 buA..4á.t.i..le4. 

AhoA..a bien, e4 Ln.dL4cu.t.Lb.le que qui.en A..eaiLJa ac.ti.vida-­

de4 encami.n.ada-s ltaci.a J.a con4CA..vacúin e i.nc11.emen.ta de 4U4 ex­

cedente4 tinancieA..04 e4 un Lnve44i.oni.4.ta, poA.. lo que, A..equLe­

;ze de e.-JtabJ.ece:i o deti...ni.ll. 4UA objeti.voA, patt..a .lo cual. nece4L 

.ta c1.moce-i. J.a4 <li.9ui.ente4 ca,iac.telli.4.t.i.ca-s de cuaJ.qui.e1t. i.nveJ?.­

.4i.Ón.. 
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l~ eviden.le que el. i.nveA4ioni4la que no logAe geneAaA o­

•an.tene4 nlvel.e4 adecuado4 de etectivo, eventualmente 4e en-­

tAe.n.taA~ a 4eAlo4 p~obl.ema4. poA tal. Aa¡ún, 1.a liquide¡. den­

lAO del. ámbito de l.a4 Utve44ione4 Juega un papel i..mpo4tante,­

~a que, AepAe4en.ta 1.a po4ibllldad que 4e tendAá paAa cambiaA­

nue4tAa i.n.ve~4ión poA etectivo en el. momento que 4e AequieAa, 

~que, paAa 1.a liquide¡ de una inveA4LÓn e4 nece4a~ia 1.a e-­

x..iAte.n.ci.a de un meAca<lo donde 4e pueda vendeA ~ compAaA con -

tacll.ldad 1.a i.n.veA4LPn. 

Slnteti¡an.do diAe.Ja04 que 1.a li..quide3 de un val.oA o lnve~ 

4iPn depende de 1.a capacidad de 1.a empAe4a eml4oAa paAa cubAiA. 

en /.olf.ma .in•ediata, 4U.d deuda4 a coJZ.to pia¡c1 , a4ti.mi41r.o, 1.a 1.L­

qulde¡ e~ con4i.deAada como 1.a capacidad que po4ee un meAcado -

paAa conve~~¡~ titul.od-val.oAe.d en dineAo, tdcil. ~ Adpidam.ente, 

.:tin cau.:taJZ. quebJZ.anto. 

2. RvtdiilvtLo 

OtJZ.a caAacteJZ.¿4tica de toda Lnve44Lón e.d el. Aendlmlento 

que 4e e4peAa de 1.a mi4ma, FºA 1.o que, con4ideJZ.amo4 lógico el. 

daA una explicación de Q Í.O que no.d AeteAimo.d Con e.die concee 

.to. 
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~end.i..miento e4 el benelic.io que pAoduc.en ia..J lnveA..Jione4 

en vaio4e..J, tanto de Aenta lija co•o de Aenta vaAlable. é..Jte 

11.endimienlo puede ..Je~ en toAma de inte4e4e4. c.uartdo e..J p4odu­

cldo poA obll9ac.ione~, o dividendo4, cuando e..J p11.oducldo poA­

acc.i.ane..J. 

Pod1t.ia atl11.~a44e que el AendU.iento e..J La culminación de 

toda una vida dedicada a i.n.c.11.emenLa~ ~ con..Je4va11. el capital., 

~ 9ene11.ahnente lo..J que bu..Jcan 11.en.diAlento c.o~o cbjetivo pAi-­

mo1t.dlal de 4U4 inveA..Jione4 04ientan ..JU..J AecuA..J04 a empAe..Ja..J -

con ba..Jtante..J aAo..J de lundada..J, cu~a politica de dividendo..J -

no e..Jtd 01t.ientada tanto a la capitali¡aciPn ~ ..Jl a di4lAibuiA 

utilidade..J cada año. 

él. 1t.ie490 e..J l.a po..Jibllldad de que no 4e Aeallc.e una in­

ve1t...Jión de ac.ue11.do a Lo planeado, ..Je Liqma 11.ie~90 a La vaAia­

ción que ..Jut~e una inveA..Jidn tomando en c.on..JideAación el 9Aa­

da de lnce~tidumbAe que exi..Jte al. ~eali3a11. La mi..Jma. 

él 1t.ie4go de1t.iva bd..Jicamente, de La incapacidad de pttorto~ 

ticaA 11.e..Jui.tado..J o de con.t1t.ol.a1t.io..J completamente. é11to ..Ji..g.rt-!:_ 

t~ca que, en mucha11 oca..Jione4, al inve1t.ti11. un .i.nve11...Jioni..Jla -

puede no e..Jta1t. 4e9u1t.o del 11.e..Jultado que obtend~á una ve3 que 

..Ju i.nve11...JlcJn. hav.a madu.1t.ado o vencido, e..J deci.1t., una ve3 que -
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tl. p.J..a¡o dt ~u .lnve~dLdA h4*a concluido. 

PoA úl..t.i.Jflo y pa~a /.i..naJ..L¡aA con e4te tema habJ..a1r.emod de 

ot1r.a ca1r.acte1ti4tLca de J..a4 .i..n.ve11.4Lone4 que e4 el. Pl.a¡o, ed e.J.. 

1..ap4o o pe.ti.oda bajo el. qu:e, 4e 11.eal..i¡a1r.rí 1..a .ln.ve1t4LPn en. cue::! 

t.ión, el cu:a.J.., gene~a.úten.te va de acue1r.do a 1..a4 nece4Ldade4 -

de todo .i.n.ve11..4Lonl4la. 

én e.J.. •e.dio bu.t4dtLJ.. 4« •encLona J..a exi4tencia de va11.Lo4 

tipo4 de i..n.ve1r.4LonLdla4 fEl conde1r.vado1r., e~ e4pecul.ado1r. ~ e.J.. 

Lnve1r.4Luni~ta p11..oaedLol po.~a qulene4 el. plaJO va11.La de acue11.­

do 4U4 nece4Ldade4, ~a que. •Lent1r.a4 que palla el. e4pecu1..ado1r., 

el. co1r.i:.o pl.a¡o ruede. 4eA Wl di.a, mediano una 4emana y l.a1r.90 -

un me.4; pa11..a e.J.. CDl.lde.11.vadoc. J..04 pl.a¡o4 pueden 4ell de ma~Oll 

lle.mpo, ed dec¿11., co~to p1..a¡o puede dell un 1.ap4o meno1r. a tlled 

me4e4; mediano de l4e4 ~eded a un año y J..a1r.~o p.J..a¡o, un J..apdo 

ma~o1r. al. año. 

éJ.. pl.a¡o e.4 un e.1..lí?.ll.e.n.lo den.t11.o del. cual de plledenlan a1..­

le1r.nativad y de dedenvuelven. 1..a4 pe.11.ce.pcione.4 de J.04 lnve1r.4Lo 

nL4ta4, en el. mundo de La4 lnve.1t4Lone4 la vigLJ..ancla del.. ml4-

mo f PJ..a¡ol ed una cualidad •u~ vaJ..Loda, ya que, de e.4ta mane.-

1r.a ed po4Lbl.e de.tecla11. opo~tunidade.4 md4 adecuada4 al. lnvc1r.--
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l.i.11., aho11.a 6i.en, la deci4Lún deL pLa¡o bajo ei cual .de debe -

4ea~i.¡a11. una Lttve11.4iÓn depende en 94an paAte de La4 nece4ida­

de4 dei i.nveA4Loni.4la ~ de 4U tempeAa.mento aL momento de i.n-­

Ve4.ti.4. 

Ante4 de da11. una e•pL.i.cacién ace11.ca de lo4 .tlpo4 de inve~ 

4i.onL4la4 exi.4tente4 ¡asgo nece4aAi.o eL e4.tabLeceA que e4 ~n -

inveA.dLO(ti4ta; 

1nveA4i.oni.4ta e4 la pe11.4ona ti4i.ca o moAal que de~ti.na ~-

4U4 AeCUA404 a ia adquLAicidn de titu~o4-vaLoAe4 1 con e~ pAopé 

4.i..to de oótene11. La conAeAvaclón e incllemento de Lo4 ~L4m04. 

la cJ..a4if_icación que haAemo.d de 1.04 ti.po4 de. i.n.veA4i.on.i. . .d­

ta4 que ex.i.4te.n dentAo del. medio bu11.4dti.1., 4end atendiendo a -

la actitud que toman eA~04 ante e.L Aie4go, e.d deci.A, habiam.o.d 

de i.nven4ioni4ta4 con4eAvadoAe4 lo4 cuaLe4 LLenen aveA4lón a~ 

11..i.e.490, ~~epcuLadon,4 Que 4on amante4 deL 11.i.e.490 ~ el i.nveA4i~ 

rti.4.ia p11.omedi.o cu~a act.Lt.ud ante e,/.. 11.i..e4p.o e4 un tant.o .i..ndef..e­

Aenle. 

Ante4 de e4tabJ..eceA una detlni.ción concneta de cada unc­

de io4 tipo4 de .i.nveA4i.on.i.4ia4, e4 ne.ce4a11.io, ana~i.Jall de dón-
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de. 4e de4Lvan 1..aA condi..cioneA de ~Le490, bajo la4 cuale4 4e p~ 

dA.á decidL4 9ue inve~dioneA to•aA ~ como toJtma~ una can.le..ta de 

i.nve.Jt4i.r5n. 

An~eAi.on.mente. 4e •vtcionP que e.J.. n.i.e490 den.i.va, bd4icame~ 

le de -la .in.capacidad de p1ton0At.i..can. n.e.Au.l.lc.do4 e de c,;n.l.llC 1.an.­

iod co•pietamente. ldto 4i~ni..tica que, en mucha4 ocaAi..one.4, -

aJ. .i..nven.~.üt no de e4t6 4e~uJto del n.e4ultado ~ue 4e ob~endn.µ u­

ne. ve¡ que .la i..n.YeA.AiV'n ha!Ja J..legado al .ten.mine· de./.. p.J..a¡o de -

\"en.ci.mi.en.to eJ.egi...do. 

Un lactan. que dete.u.ina la actitud de un i..nven.4ioni.4ta an 

te e.J. 4ieAgo, e4 aQueL. que nod .in.di.ca que noJtmaJ.mente un i..n-­

veA.4i.oni.4ta tn.a.ta de •inim.i..JaA. e.J.. nivel de n.i.e4go ~ue a4ume en 

cada ~n.an.4accidn. Sin. ••baAgo, ha~ 0¿404 lacton.e4 que pueden. 

dete.1U11i.n.an. J.a actitud d•l i.nveAdi.oni.d~a an~e el. Jti..e4po. é.J.. -­

md4 impon.tan.te de elloA e.A el Jtend-i..mi.enlo que 4e e4pen.a de ia 

in.Ve4Ai.ún que 4e Jteali.¡a. A caJ1tói..o de un ma~on. n.endiff.i.ento 

e4pe.n..ado, un inve..t4ioni.4i.a puede e.1.ta.t diA¡;ue.A~tJ a a'1umi11 un. -

ma~o4 ni.ve~ de 4Le490. 

él ar.~1i.4i4 que cada inve.t4ioni.4~a hace de~ n.ie-190 ~ el -

Rendí.mi.en.to e-1, tundamenta.J.men~e 4ubje~Lvo, ~a que, e~ inven.--

4ioni4ta 4Plo ~valua ~a Jte~acidn de JtieA90 ~ ~en.di...mien.to que -

e4lr:Í di4pue4.to a .tama.t de acue.tdo a 4tl'1 expellienci.aA, 4Út em--
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f.c.1t90, mucho.-J .in.ve-t4i..oni4ta-s. po.t iml.tcci..Vn, ¡;011, -tec.onutndac..i.Jn. 

o .incJ..u_,,o po~ a4e4o~~a de co~deje1to4 tinanci.e.11.04 tienen ca.tie­

Jta4 i~uaie4 a ot-t0.4 inve.t~io~i4ta4, é4tc no e4 -qlo, pe40 to­

mando en cuenta que tanto JaJ nece4idade4 como 1a4 ca1tacte~ld­

Li.ca4 de l.odo4 .f.04 L1tve.-t~ion..<..1ta4 4011 di....J.ti..n.ta,,, ./..o md.-:: acon4,! 

iable. pa11.a 1teduci . .1l e.J.. 1ti.e-1~a a.-sum.ido V ob.terteJJ. un buen 11.e.ndi.-­

rrden.to a.l 1tea.li.¡a1t una inve.t.t.i..cin e...J e-l. d.i.ve.tt..Jif.i.caA.., ¡,ta que. -

e.l inve44ioni.4ta que 4e concent-ta en un 40~0 ilt4l.tu.wento d~ ~n 

ve-t4.i.Ürt puede comele-t uno de. l..o4 do.& eJt1to11.e4 4ig,aiente4 ,- po4. -

un lado, ...,¿ 4e concenl1ta ett indl1tume11to de .inve1tdión ~egu~o de 

11.tndi..mienlo lcomo el Ce~el pu.ede e4~a4 peJtdiendo la opo1t~uni-­

dad de io9Aa~ ma~oRe4 ~endi.Aiento4 a cam.b¿o de 4U 4e~u4idad, -

po4 lo cua.l, 4i 4e inv¿e~te ut Ut4t4umen~o4 e4pecuia~ivo~ 4e -

a44ie49a a feRdc~ ~~cut pa~tc de 4U capita~. 

La dive~4llicaciVn ~~ pe<11ile a.l inve~4ionl4.ta combina~ -

di4~¿nto4 in4tAumento4 de modo que, 4¿ invie~~~ en un in4~Au-­

"~e.tt-lu de 11¡e4go e"'pecu.La,t.i..vo. puede tambi,Z,n cu/J11i.lf4e compl(ettdo 

ittl"!.t1tume.nJ-04 t,ú1an.Lie1t.04 4t~u.to4. de ta.l f,01tma que 4¡ 4U .inve:~ 

4i.~n e4pecu~ativa 4a<e bien lend1tá bueno4 4endirr.ier.tu~ ~· ~i -

~ale ma.l 4U4 pé4dida4 ~e1tdn. ~e~o1te4 poAque 4U ca~~e¡z.a e4tá dl­

ve1t4.i../..icada. 

A4i, 4¡ el ~nve14loni4ta compna accione4 de una compañ¿a ~ 

~4~G4 óa¡an ae p1tec~o. 4U pe~d.<.da e.-J 4e9u~a ~ na eAt~ cubie~ta 
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4i 4dl.o co•p~d de e4a4 accione4 pe ... o ..tl ol"a pa"le hahia com~ 

ptr.ado Ce.te..s o al.gún o.t"o .ut4lJtUJA.en..to de. Jr.Ut.ta t.i..j.a. 4U4 pi"rlf 

da4 de .lC1 ca.ile.-ia toJ.aJ.. tCe..t.f:.4 1 ac<;.i.011.e.4/ no 4e-tdtt ~an a./..tcI.IJ. 

'º~ o.t."o .ludo, n.o 4P~a e.4 i..m.µo".tan.f.e. que e.J. inve."4lunL4-

ta d.Lve.Jt4l(..;_que 4U ~':l-v.e,11.,,.~pn. e.J.igi.i?ndo did.f.in.f.04 in~J.t .... urne.nlo4, 

.también. e..t i..ApoA..lan..te. que. di.1.•e-t4.i...f.,,.que. io4 pJ.a¡.04, IJª que, e! 

to ./.e P"ºPº~ci.onatr.µ .liquide.¡.. 'º4 que, 4i. 4e Utvic-tie en un. 

in4l4Ullle.nto con venciJni.W!.nlo a l.a-igo p.la¡.o no 4e te.nd4µ di~pa­

n.lb.Lli.dad de .J.04 f-ondo4 ~ue 4€ .i.n.vie.•i.Le.rt, 4Üt en cambi.o, -Ji.. -

¡.un.to con .La ,l,nve.1r.4i.,Jn. a .J.a.t.g.o pl.a¡o, .de toman. en cu.en.la o.twJ 

p./..a¡o~ ~d4 co4lo4, cuidan.do lene.A.. di.4pon.lhl.e (cada 4e~ana po~ 

e.je.mpl.ol una c0.1ttidaá ~ue. 4e pueda "e.t.LJtaJt de .J.a4 .i..nve"~ione4 

-teaJ.i¡ada4 4e pod.1td hace~ /A.ente a cualquie~ imp~evi4to o ~ª! 

to nolf.lflaJ.. 

Fi..n.aJ.menle una ve¡, que hemo4 anali¡ado .lo" lacto~e~ que 

dete~mi..Aan la actitud de c.aaJ.quie.1t inve~4lonl4ta ante el. ~le4 

90, podem.04 .1teaJ.i3a~ una def-Ln.iciPn de cada uno de J.04 tipo4 

de ln.ve~4¿oni4ta4 exi4lenle"' dent.1to de' ambiente f-inancie~o -

en nue4L~o pai4. 

1. 1nveAA.i..orti..-Jla Con..JeA.vado.< 

é4 ei inve~4loni4ta con ave.1t4iún al. .1tie4go, e~ cual. hu4ca 

4'1!.~u~ldad en -'U .i..nve~4¿pn ~ no J.e Un.po~ta 40C'!if.ica'! J.o~ .1te.~di 
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mi.entod que pod11.la obte~eA, ~a que, no.otma.lme.n.te tlf.ata de llr.l.n.~ 

mi..~aA el ni.ve.L de .t.i..e.d~O que a4wne al. i.nve1tti.1t, ed deci..1t, ..,e 

cub~e md• alld del ~ie4go que to~a. 

é.l e.dpecu.ladoJt noJZ.nta.lntente invie1tte en i...n.dt.11.ument.04 que -

.le p11.opo11.ciona1t al.ta J..i.quide.¡., ltJ, e.-Jpe1t.a aLto.d Jte.rtdi.mi.ento4 a -

co11.to pJ.a¡.o, con un 1tie4go 11.e.lativOAente. a.lto. én 4i.. e.l -i.rtve~ 

.-Ji..oni.4ta e.4pecu.lado1t e4 un amante del lf.i..e.490, ~a que, e..-Jpecu-­

.la11. en e.l .-Jenti..do e.-Jt1ti..cto de .La pa.lab11.a, i.mp.li.ca una to.a de 

1tie4go ma~o11. que .la co1t11.e.4pondi.ente a un.a .ln.ve.11.4.i.Pn en igual­

dad de ci1tcun.-Jta1tci..a4. 

éd aquel que .-Je mantiene. neut11.a.l al. 11.ie..-Jgo ~ puede •~¡~• 

cl.a11. Lad to1tma4 de i..nve11.4LPn ante1tio11.e4 dividiendo 4U ca.1tte11.a 

en una pa11.te de Lnve.11.di.Pn con4e11.vado11.a ~ una i...nve11.4i6n e~p~~­

cu.lati..va, e.4 deci..Jt e4tabi..l.i¡a e.L 11.ie.490 de 4U ca11.te.1ta con el. 

equi.lib11.i..o que 4i~nitica toma11. un po11.centaje .-Ji..mL.la1t de .LJt.4-­

t1tumenlo4 de inve.Jt4iPn con4e.1tvado1ta ~ e4pecu.lativa. 

én Jte4umen, a mane.A.a de concJu4iJn de ~dte tema podemo4-

da1tno4 cuenta que dada .la .liquide¡ ~ l.a divi4ibi.lidad de .la4-

.Lnve1t.dione4 tinancie1ta4, P.XL4.t.en tCUtt.04 .t.Lpo4 de .i.nve1t4Lon.i.-i-
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ta4 como combi..nacione4 de ¿a4 ca~acte~i4tlca4 de ia4 mi4ma4 

tilquide¡, 4endiAiento, pia¡o ~ ~le~goJ. 
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CAPITULO 11 

IERCADOS E INSTRUIENTOS DE INVERSION 



CA,:JTULO U. 

ltEJfCADOS E :JltSTJ.IJl4€JITOS OG :JNYE.1/S:JON 

PaAa anaJ..i..~aA. g deli...ni..tt e.J.. Mettcadu Fi..n.an.ci..e1to, e4 nece4~ 

-ii..o, hacelf.. una -tet~~vtcia de J..o que no4 Jt..ete1tim.04 a.J.. hab.J..a" -

de un Me11.cado, e~ po" e.J..J..o, que debemo4 palf..~ilf.. de una 4i..mpie 

deli.n.i..ci..ón del.. nti...qo; 

Melf..cado e..:f aquél J..uga1t ti4i..Co don.de 4e lf..eun.en tanto ote-

1ten.te.4 como demandante.4 patta la comp1ta-vent.a de bi..e.11e4 11 4e-t­

vi..c.i..o4, 1/. qua, coao c~ac.teA.i."'1.t.i..ca .. p11..i.molf..d.iaJ.. pueden 4e.11. .t.an­

g¿6~e4 o ln.tan.glb~e4. 

Oen..tlf..o del.. a.hi..en..te ti..nanci..elf..o 4e dice que palla que un -

.i.n.dt.1tumen.t~ bu1t4Pt..i_,/_ tenga J..i..qui..de¡ tte4u.J..ta nece.4aAi..a J..a exi..4 

.t.enci..a de un me.1tcado 01t9a.ni..¡ado que ademá4 de e.J..J..o 1teuna J..a4 

4i..gui..en..t.e..-J condi.ci..on.e...J. 

t.- Lu9a.... F'4i..co.- Oebe1td 4ett un J..oca.J.. o e.-Jtab.J..eci..mi..ento -­

dent1to del cual .-Je lf..ea.J..i..¡a11.án. d~a a dia 

J..a4 ope.1taci..one4 de compita-venta de lo4 -

vaio~e4 negociado4. 
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2.- 1ni:.~e.tll.u.io4.- Son. J..a 4e-i.i..e de pe11.1Jon.a.it (..i.&.i..ca4 o mo­

-ial..e-J J..a-J cuale4 contaJtan con J..a debi­

da aulo-i.i..¡aciPn pa-ia Jtea1..L¡a11. J..a~ neio 

elación de vaJ..011.e4. 

J.- Re~a.d.- Pa11.a que exL4la cont.i..abLJ..idad po11. pa-ite de co~ 

p~ado-ie4 ~ vendedo11.e4 de valo~~4, e4 nece4aJ1.Lo, 

J..a exL4lenc.i..a de -ie~la4 o no.c.Jlla4 bajo J..a4 cua• 

J..e4 4e lleva~an a cabo J..a4 ope~a~i.one4. 

4.- Aui:.o~Ldadc.d.- Pa-ia vlgila-i la ob4e-ivan.cia tanto de J..a4-

-ie9J..a4 como de J..a4 diveA4a4 condicione4 -

de comp11.a-venta debe.11.µ exi.4ll-i auto11.i.da-­

de4 e..nca-i9ada4 de 11.ealLsa~ dicha tuncLPn. 

é4lo e-J Wla exce4.i..va 4.i..mpJ..LtLcacLPn, ~a que, no ed nece-

4aJti.o que lo-J compA..ado11.e4 SI- vendedo1te4 4e con/A.onte..n. f.l.4Lca-.­

mente, e4 deci.1t, en. J..a actuaJ..i.dad po11. teJ..~tono o po-i CORJteo -

4e 4ueJ..en. etectua11. un 4i.nncime1to de opeJtaci.one4. 

La nece4idad del ~e11.cado Fi.nancie4o 4u1t9e del de4equL1..L­

bJt.i..o ent-ie el ahoJtJto e i.nveJt4Lún, ~a que, la ca-iencLa de di-­

cho meJtcado no4 lleva11.ia a niveJ..e4 de aho-i11.o e lnve-i4LPn 4en-

4Lblemente inteJtL011.e4 po-i cuanto la4 un.Ldade.4 4upe11.atLva4 

faquelJ..a4 cu~04 pla.ne.4 de aho11.Jto 40n ma11-011.e4 que J..04 plane.4 -

de LnveJt4LPnl no encont11.aJtia.n donde coloca1t 4U4 exceden.te4 t~ 



nan.cle....t.o4, ~ tan.to que la4 unidaded detlcila4la4 (la4 que d~ 

4ean .in.ve~ti~ •dd que aho~4a4/ no conta~la/l con 4eCU4d04 ti--

1teada. 

ll Me4cado F.i.n.an.cie4o, po4 lo tanto, no ed ot4a co4a que 

~ado4e..t po1t~ a di4p04lciV~ de la4 de(.1..cita4ia4 o .Lnve44io-­

nidtad dUA excedenled de alz.0440 aedlante la lA.an.dacción de v~ 

lo4ed tin.-attcivtod. Dicha Aelaci.Pn puede 11evaA.de a cabo en -

/.oJUlla ctúteet.a o i..n.d.i..A.ectam.VLte a t.4av,!4 de J.04 .i..nteA.medla4io4 

1. - la exidi.encia de una 9aJ1ta de indt"'umentod de capta-

loA.ma que dean 04.i..entado4 hacia 1a4 inve44ione4 de-
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J.- Una a.J.ta eiectlvidad op«~aciona.J., «4 ~cc.iA., cuc la• 

t~an.4accione4 tln.tutcle~a4.4e l.1.evllll. a cabo al 9'.lti­

mo coJto po4l6~~. 

Un etlca¡ p.c.oce40 de .i.n.te~medlac.i.Pn coAL.c.i.6u*a Ao~o.c.iaa~ 

te. aL mavo.c. g4ado de eticlen.cla de e4te •«.e.cado. 'ª t•«. ~ «­

blca~4e ent4e el a.h.04.c.ado~ ~ ei lnve44Lon.i..tta. al •«-«e.ad.o ~ 

cle~o de.4e.mpe~a ia i.fttpo~tQ/1.te iabo4 de ge.ne.e.a.e .in.A~€/l.ta4 de 

caplaclPn ~ CA•dL~o md4 acoAde4 con i~ nccc•.i..lliad.c• de .ütve.c:--

4Lon~4la4 ~ de. .c.cducl4 io4 co4lo4 de Lc.an.4ace.i1Ñt e11. ...a:,pi~ a Aa 

volcunen de opeAaci..one.4. 

EL lfé.11CAOO Dé VALORES 

éi conoce.4 cP•o e.41.d lnte.g4ado el ~e4cada de Va~oAe.. ~ -

qulene.4 pantlclpan en ~l, da 4e4pue.4ta a ia..t p.t«guALOA ~u~ L! 

do lnve.A4loni4la 4e hace aL 4eall¡a.c. 4U .i.n.vc~•iPA, CAi dcc.i....c.,­

pneg,.unt:.a4 1.aL.e.4 como,· ¿Qui.J!n ne.ci.6e. St utlJ.LJa .lo..s .c.e.cu.c.-to.t -

que. lnvie.Al.e. cuando ~04 depo4ita en una ln4~L.tuc.i.dn de.L -ti4~! 

ma tLnan.cle.40 o bu~4µtLi? ¿PoAq~e. de.be 4e.cl6.t...t u.n. .c.endU..ien.­

to o be.ne.tlclo /-lltuAo poA 4U lnve.A4ldn? 



~ f.inanci..e~o~ ~on lAuto de un .l.aA.go pAoce~o de maduAaci..Pn que 

A.e4ponde a J..a4 nece~i..dade4 econP~lca4 ~ f.inancleAa4 de .l.o4 -­

pai,4e~ de que f.ollman paAle. én nue4lAo pa~4 ./...a nece4i..dad de 

e4tAuctu.iaA un 4i..4le.ni.a f.i..nancieA.o que 4ati..4tacieAa .l.a4 nece4i.. 

dade4 que gene.Aa e.l. c4ecimiento econV•ico, pAopici..P la e4lAuc 

tuA.aci..Pn de un 4i4lema linan.cieA.o lundam.entado de ta./... toAma -

que con4ti..tu~eA.a una 4P.l.ida ba4e 4oh~e la cual apo~all el de4a 

AAoilo i..ntegAa.l. ~ oA.denado de ./...04 di..leAente4 4ecloAe4. 

€.l. MeAcado de Va.l.oAe4 4uA.ge co~o A.e4pue4ta a la nece4idad 

de "f.i...nanci..aA" e../... CA.ec.ia.ie.nLo econP•i..co uti..li..¡ando -tecuA4<M o 

excedenle4 f..Ln.anci..eA04 di..4poni..b./...e4 de.l. gAan pµb.l.ico i..nveA4io­

ni..4ta, e4 deciA, cuando U4led adqui..eA.e un in4.f..Aumento que 4e­

o/_¡tece una of.eAla púb./...i..ca pAi..m.aAi..a 4U4 AecuA404 monetaA.i..04 van 

di..Aectamente a lo"'-lnaA paAte del pa4ivo o capital del emi..40ll, -

e4te a 4U ve¡, A.e4palda lo4 AecuA404 que Aecibe m_edi..an.t.e la e­

mi...-Júín de 1ln titulo-valoA. o un .ti,tuJ..o de CAJÍdi.to, e..l. cua./... tlí!­

ne valide¡ legal ~ e4 e..l. que el i..nveA4i..oni..4la Aeci..be a camblo 

de 4U .i.nveA4ir.fn. 

lo in"-eAe4anle de e4te mecani.-Jmo de f.inanciamien.t.o e.-J e..l. 

hecho de ..l.a ./...i..beA.lad que o.toAga tanto a qui..ene4 nece4i..ian de­

.l.04 AecuA404 como qulene4 ie4 40bAan ~ de.-Jean i..nveAllA.l.o4, e4 

decill, .-Je pAe.-Jenta e..l. ..l.i..bA.e Juego de la of.eAia v ia demanda, 

~a que, quiene4 Aequi..e~en de ~ecu~~o~ palla f.inan.ciaA un pA.o-­

~eclo t¿enen la li..beAlad de eiegi..A ~i.. el tlnanci..amienlo 4eAd 



via pa4¿v.a4 o via caplta~~4, de. co1tto o ian..go p1a¡o. 1 compet~ 

1tdn. pon.. -lo4 Jte.cu-t ~o~ cor .. ot1ta4 entidade4 que. ta.mbi.,út l_o_, Jt.e.--­

i¡ui.e-ten. Oe t?.-Jla /.ulfftf.a o/.t:.ece.ttP.tt dete1LJ1tútada4 ca,iac.te..ii>s.tlca~ 

de. ~e.ndLmlento pa~a qu.~ a u4.ted, i.nve44ioni.sta. 1.e 4ea al4actL 

vo e.l o.to.ii9a.i .fu.-' .ttecu..t 'º" o ex.cedente4 tf,.anci..e.tto,,. 

A-l /tle.llcado diZ. Va>l.>.te-1 podemfM cort .. •Ji .. de1tan.1.o ent.ortce4, COflllO 

e.1. he.cho, act(l ~ l.u9a1t don.de. 1te.Cu'1.1ten J..,i/J4eneen.te of_e.~ent.e-J 11 -

demandante"'. to11.tu de -tecu1140.s cvmo de ex.ceden.te" f.~eA..o-J .. 

A4im,i.4mo, pod(!/110., de.clA.. que e.J.. /lteA..cado de Va.lo~e.-tt /.olf..ma­

pa11.t_e. de un me.~cado mií.t apJ..Lo, que. e-1 e.,,/,. c1.m4ti..J:.ui..do pon. e.J.­

Sl4.tema r in.anci..~JtO ,tJex.i.cano. a..l cua.l podeJJlotJ de./.Ln.i..Jt COMO eJ...­

cuttj.u.nto 0119Wtic.o de i.1tAti.tucion.e.4 que 9e.ne1tan, adrni.n.i..4tAan, -

p1t.omueve.n. 'I dúige.11, el. ahoJt.11.0 ¡¡ J.a inveA..4i'5n, a~.¡. corito l.a.4 -

upci~4e~ de tUtanci.Q:Jfti..ut~o dent~o de u.na uní.dad po~itico-eco­

nPmico, con4~¿tu~e. e~ 9~an me1t.cado donde 4e ponen en cun~aclo 

ote~ente4 'I de.iaandante4 de ~ecuA4U4 monela1t.lo4. 

Oe acue~do a lo an.te.~io~, pademo4 conceptuali¡aA al MeA­

cado de Va..lo1t.e.,. como el mecan.i.4mo que pe1t.mLle. la e.ml4i.citt jt -

c<>.l.ocac.i.Vn de. vaúM:e:4 .¿.rt.jCJl.itc.>-1 ert el.. Re9.i.4tA.o Nac.i..on.al.. de Va 

.lt.M.e...J e i.n.te1trnedia.tlo4, a call.9" de. J..a Com¿,,Ji.'fin Hac..ion.aJ.. de. V~ 

.ltM.e4 V ap1t.obado4 palf.. l...a Bol-:ia Mrex..i.cana de Va.lo.(e,j. 



OLcho me.1tcado no e4 iu9a.1t t'4Lco donde "~ in.te.1tcambi.an 

p1t.oducto4, 4i.no un amb¿en~e f_.t.nanci.e1t.o, una a1Aó4le.1ta de co~ 

'-i.nua nego.c¿ac.t.r.5n, a .t.1tan4acc.i.one4 con4.tante-t &aj.o J..a4 md4 -

d.i.ve.1t-ta4 condici.one4. 

la ole.1tl.a en e4.te me1tcudo e.41.d ¡..01t.mada po.t. el. con¡,.unto­

de tltu.J..04 emi.ti.do4 po1t el.. 4ecto.1t emp.1telfa.1ti.aJ., ~anto púbJ.i.co 

como p1t.i.vado, en cambi.u 1..a demanda e4td con-ttltui.da po.1t J..04 

f-ondo4 di.4ponlb.J..e4 pa.1ta J..a .t.nveJZ.4.t.Ón, tanto de pe.1t4orta4 ll4~ 

ca4 comu mo.1ta.J..e4. 

bl Obje~LV04 del Ae~cado de Va.lo~e4, 

Al. igual. que. 1.a "'ªSto.1tila de l.a4 emp1te4a4 eJ. Me.1tcudo de 

Va.lo.1te4 también pe.1tlfig.ue. una 4e.1til! de ubjl!ti.vo4 J.04 cua.l.e4 -

40n i.c-4 "i.S}uiente4: 

1. - Uota11. el. /.i.nanciami.ento de .la4 emp.te,,a4 a t1t.avé4 -

de l.a emi4i.Ón de titui.o de c.1tédil.o ~/o acci.one4, -

ob.li.gacione4, etc. enl.Jte el. públ.i.co St el. in.ve.1t4i.o­

ni.4ta. 

2. - P"..ttmi.ti.11. a.l i.nve11.4ioni.4ta a paJtti.cipalf. en .l.a complf.a 

-venta de in4.t1t.umento4 de inve~4.t.Ón pa1t.a J..a obten-­

c.i.ón de un lf.endi.miento tal., que 4atiA/_aga toda4 4U4 



r.ecc.-!i..dade4. 

J.- '1tomove1t el. de4a<•ol.1.o econdmlco del. paL4 a .t1tavé4 

del ~04.tal.eci.mi~~.to de 1.a 1.i.b1te emp1te4a. 

4.- C1t~a1t i..n4lllumentJ~. p1tocedimien.t.04 ~ di..4po4iti..vo4 

pa1ta 1.a vi.gi.1.ancia 51 cont1tol. del. mi..4mo, pa1ta con ~ 

1.1.o 1.og1ta1t 4U buen. lunclonami.ento. 

ln cuanto al. papel. ~ue de4empeña el. ~e1tcado de Va1.01te4 

di..1temo4 que po1tpo1tci..ona eL •ecani..4mo pa1ta l1tan4le1ti1t o di4-­

.t.1ti.bui.1t caplt.a..U4.de una llfJMl indele1tmi.nada de aho41r.ado1te4, que 

po1t 4¡_ 401.04 no 4e1tian lac~o4e4 .t.an eteclivo4 de p4oducción­

ni po1t compl.~to capace4 de a4umi1t 1.04 4ie4go4 inhe1tenle4 de-

1.a inve44i..ón, hacia 1.04 v:..p~e4alli.04 que demcnéan tal.e~ capi­

tal.e4, ~a que, di.cho meccni..4~0 li.nanciello hace po4ibl.e que -

1.04 .tnvell4i.oni-d.ta4 puedan. complla.ll. V. vende1t li.t.ul.cM-val.01te4 -

gui.ado4 po1t 1.o4 p1teci.04 que 4e dete1tmi.nan a L1tav~4 de 1.a o-­

te1t.t.a 51 1.a demanda d( un ~tGn núme1to de comp1tado1te~ ~ vende­

do1tc.~, 51 4U tuncidn e4enc..c.al. con'1i~te en f.aci.1.ita11. una ma510.1 

inve1t4ión~ p~opo~ci.onando 1.i.quide¡ e l.a4 inve1t4ione~ ~ue pe~ 

mi.ta al. tcnedo1t de un tit~io ~al.01t 1.a po4i.bi.1.idad de negoc.i.c~ 

1.o con un ma~gen 1tel.ati~c~2nte pequeño de pé1tdi.dc e incl.u4o 

de ~anancia. 
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'c.t ú.J..ti..mo di~e~o4 4ue e./.. me~cado de Va.J..o~e4 cort4ti.tu~e 

un mecani.4mo de i.nve.t.4i.Ón t¡ue a./.. pe1tmi.titr.. la emi.4i.ón., co.J..oc~ 

ción ~ di.4.t1ti.buci.ón de nuevo4 titu.J..o..,, taciJ.i..ta ./..a iiotaci.ón. 

de 4Ub4ecuenle-1 emi.4ione-s, al mi.4mo tiempo que hace po4i.b.J..e 

./..a 1teaJ.i3ación de t11..an.4acci.one4 con t¿tuJ.o4-va.J..01te4 ~a e~i.4-

tente4. 

Ante4 de llti:A.oduci~no4 de .J...J..eno a./.. e.4.tudio de J.a Bo./..4a -

Mexicana de Va./..01te4, e4 nece4a1ti.o, hace.t una 1te4eña 4ob1te e./.. 

011...i..g.en de .J..a boL~a en el.. tr.un.do. 

Lo4 01ti.9ene4 md4 1tem:oto4 de ./..a bo.J..4a 40n .J..04 tondachi -

me11..cade1te4 4i.1ti.04, teni.ci.04 ~ ca1t.ta9i.ne4e4, e./.. deig.ma g.Aie~o 

~ eJ. to11..um 11..omano. Sin emba11..90 4U 11..eJ..aci.Pn con eJ.. concefto 

actual de bo.J..4a no C4 mu~ €~t1techa, 11..a¡ón po1t .la que 4e con-

4i.de1tan c.4.ta.., to11..ma11 de c~mp.11.a-venta an..tece-:101te4 i.n.di.lf.eclo4. 

Fo1tma-1 má~ de4a1t11..0J...J..ada4 de ccme1tcio tue.11..on J..a4 te11..la4 

que p•oUt••a•ort a pa•Ü• dei •lr;.io X:JV. A io la•go dei año 

J..04 come:z.c.iante4 ambul.anteA negociaban. pu11. toda éu11.opa en un 

ci1tcui.ta en donde ~e empejaban a eml.ti.1t .J..a4 p1ti.me1ta4 .J..et1ta4 

df! cc.rr.bic ~ fXZ9M'é.4, J..a le,..i.a má11 f_am.04a de e4e entonce4 e11..a -

ia Champar;ne. 



Toda4 e4ta.t to~a4 de come1t.cio dan. lugaA. al concepto de. 

lonja, po~ 4u tdl~bilidad, 01t.gani¡ación, e-1tableci..miento ~ -

4oh1te .todo -11u •atc:IJ j.u11..idlco, e"ta f_oJU11.a de co•e.-tcio e" con.­

,.lde1tada co•o el. c:1tteced11n.te di...tte.cto md" an.tlguo de la 8ol.-11a 

Mode.1tna en é.uA.opa ji lo-1 1te""e"' de A1tag.ón '1e 1tecon.ocen co1110 

Lo-1 p1ti.JJl.e1t04 ~obeutan.te" eu1t.opeo4 p1tomoto1te.4 del. come.1tcio 

con tituJ.04 de pofo po11. medio de 4uba4.ta di.1tecta, -lo cual. 

con-i.ti.t.uJJ.e. a toda.,, -1..uce..-J 1.a-i ba4e4 de.l concepto bá.-Jico de La 

80L4a, 

Pa1ta lin.ales del ..-Jiglo XV 4e. ob.-Je1tva wt e"pectaculaA. -­

l1-01teciALe.nto de la4 to1URa" 01tgani1ada4 de.1. co•eA.clo, en. 1952 

apa1t.eci..ó eL pA.itleA. bo1-etln con. la 1-i4ta de co.t.i.¡aci.on.e-1 vi -

Ambe1te4, con.4ide~ada como la p1t.i.me1ta 8o14a ~ode1tna, aQUl t~ 

bi.én. 4e neg.ociaA.o• 1.o4 p1ti.me1t.04 4e9u~o-i de vida "" ma1titi.mo4-

ilª que en. e_,,ta época e.J. comé1tclo de u.J..tcama1t con meta1-e4 p4g_ 

venien..t.e..J de Aai•ica e4a la actividad ~á4 luc1tativa. 

te~dam de 1608 a 1611 4& da un pa4o detinitivo en La hi4to-­

.tti.a bu1t.4átL1-, p~i~ ahi 4e cotl¡an la4 p1tim.e1t.a4 acci..on.e-i QUe­

tue1ton de. la Coa¡Ja.ñ.ia llolande-1a de la4 Jndia4 01t"ientale4 .la­

que cauiió .la ma$10·l. e4pecu1.ación de e4a época. 

48 



'G• 4U pa.rr.te, 1nglate~~a 4ue e~a una potencia econúmica 

no 4e Aabia de4entendldo de io4 avance~ de comp1ta-venta de va 

i.o.rte.4 a ütic.i.atlva de Si.1t Thoma4 fl. ctJn eJ.. apov,o di.1tecto de J..a 

1teina j~abeL en ene1to de 1571 lué ir.ou~u1tada La boJ..4a que má~ 

t.Jta4cendiú en éu1topa, La Ro11-aJ.. lxchan.~e. 

Oticada4 de4pU~4, ia atencidn ~e voi..ca1tia a oL~o meJtcado 

con •vto4 L1tadic¡Pn·pe1to mµ4 empuje, eL de Nueva Yo~k. 4in -

J..uga~ a duda4, uno de J..04 pa~4e4 que •d4 ha apo1ttado aJ.. de4~ 

1t1tolJ..o bu1t4dtiJ.. en el mundo e4 l4Lado4 Unido4, po1t 4U etice~ 

cia e4 con4ide1tado ccff.o un mode.1.o a ~c~uiJt como motcJt deJ.. de 

4a1t1tollo econPmico fl. pa1ttlclpaciPn d~ mucho4 aho1t1tado1t€~ en 

.la ~ene...taci.Pn de 1t.i.que3a. 

Lc4 01tigene4 de la i.nle1tmedlac¡dn tinanci.e1ta en M~xico 

datan de tinaJ..e4 del 4l9J..o pa4ado con La apa1t.i.ci.ón de J..04 -

p1ti..me~o4 banco4 ~a to1tmaJ..mente con4liiui.do4 tue1ta de J..a i.n­

tJ..uencia eci..e4id4tlca4. Su actividad 4e cenL1taba en aten-­

deJt a J..04 come1tcian¿e4 ~ te1t1tateniente4 que mucha4 vece4 -­

p1tele~~an La e4pecu!aciPn con ~~ano4 o el ate.,01tamientu de­

met.cJ..e., !J comp1ta de biene4 1taice.,. {.L 21 de ocLu.b1te de 1894 

~e con.,t-l..tU!JO J..a Boi..-'Ja de Vai..01te4 de 1'1~x.ico en J..a entonce4 -

caLJ..e de pJ..a~e~04, ho~ avenida F1tancl4co J. ~ade~o. 
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Ou4ante e4ta época, 4U opeAativLdad tu- •i~i.aa cantando 

con un poco •á4 de tO e.wl404a4 ent~e la4 ~aa de4tacan. lo4 --

8anco4 Nacional de MixLco, el de lond4e4 f Mixico, la Ce~ve­

ce4ia Mocte¡u•a, la Co•pa~~a 7ndu4t-tial de O~Lsaba, e.nt~e o-

Poco de~pu~4 4e con4titu~e La 8oL4a P~ivada d€ ~ixico -

como una úwpé4ativa L.Ua..i..tada, paAa Junio de 19t0 caabiP el 

nomb-te a Bol~a de VaJ.o~e4 de ~éxico S.C.L •• in4talrútdo4e en 

el. númeJto 33 de J4abeJ. La catrí.lica, con el.: adven.U..i...e."nto de -

J.04 aA04 de •ovi~iento4 aJtmado4, La actividad bu~4Plil no 4e 

de4C-tJtolLP 4aJ.vo poA oLeada4 e4peculativa4 de e.llfPCe..da4 expl~ 

tadolfa4 de metaLe4, m.irt~AaLe4 ~ pe.t.Aóleo. 

l4 ha4ta 1933 cuando La boL4a 4e con4titu~e en 4ociedad 

anénima de capital va~labLe ~ pa~a a 4elf con4ide~ada co•o u­

na 0A9an¡Jac¡ón auxLlLaA de Clf~dito, cantando ccn 60 ~ocio4 

~ queda bcjo la Ae9ulac.i...ún de La comi4ión NacionaL Ban.ca~la. 

én 1f75 4e dan impo~tan.te4 avance~ en La actividad ~U~4átiJ., 

de un Lado, 4e p-tomul~o La le~ del MeAcado de VaJ.o~e4, ~ ad~ 

má-'! -:: e in.teg.-:.an .la l!ol~a de Va.lo-te4 de occi.dente JI la Bol.4a 

de Va.Lo-te-! de J'lon.teJt.tej¡! en 1.a que ~1 end-ttf.a a 4e~ La boJ...,,a Me­

xicana de V~J.o~e~, J.09Aando con e~ta tu~idn un notable .i.n.cAe 

m~nto en .La ope-talividad a nivel nacional. 
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En 1978 ~ con la apa~lclón de ~04 Ce~tlilcado4 de la T~ 

401t.e1t.~a, J..a Uttc,ae4.t.Jt.uc.t.u1ta bUll4d.t.i..l empie¡a a de4ª"'"'º1la1t.4e 

a una tr..a~clf. ve.J..oci..dad, ccncen..l.1tan.do .lG. 1ea11c·-t ¡a1t.te de ~u cp~ 

1tati~i..dad en eJ.. ce"'cado de dln.~1t.o. 

Unu ves que. he.mo4 e4.tudiado eJ.. malf.CO hi4lPlliCo, tan.to -

de J..a4 8ol4a4 e.n ~i mundu JI nue4lllo µa~4 pu4alleMu4 a hahJ..a-t 

ue .llenu de J..o que. e4 .la 80..l4a de Va.l.01t.e4 en. México. 

la Do.l4a ~exicana de Va..lolf.e.4 e.4 una in4li~uc~Pn pllivada, 

01t~an.l¡ada co•o Sacie.dad Anrfnima dfl CapLt.aJ.. Va-tiab..le, g. e4 -

J..a única auLo•i..Jada poll J..a Se.c1te~a1t~a ae Haci..en.da JJ C-t~dilo­

Pµb.li..co palla ope.~a-t e.n. Méx4co, e4tµ lle9uJ..ada po-t J..a le.JJ de.J..­

Me1t.cado de Va.lo-tl!4 JJ vig.J.../..ada e.n cuan.to a 4U f_un.c.i.una.Mi..e.n..t.o­

poll .la Comi4i..Pn Naci..ona~ de Valolle.4. 5.LJt eJ11.ha-t~o, aunque a~ 

gun.04 U1.Ye1t.4~onidta4 con4ide1t.«n a .L.a 8o.l.4a co•o una a.l~e11.na­

tiva de .utVel(~.LÓn Pª"'-ª /..01t.matt pan.te de "'" capi.ta.L. a'e .t.ie-190-

( accione4J e4 nece4attio i.ndi.catt que tam.h-Lin. e4 un mecani.4mo­

que impul4a hacia el. d~4a41t.oilo de 1.a economia con .L.a cttea-­

c¡pn de Ut-1t~w.ento4 bu.Jr..4dli.le4 tundamenta.l.Mutte pa1t.a el 5¡_, 

tema /..-t.nanci.e.11.0. 

ln 4i .L.a Oo.l.4a no e., md4 que un me1t.cado al que a-1i.,len­

diatti.am en~e vendedo1t.e4 ~ compttado1t.e4 de valo11.e4, lo4 cuale4-

. dete1tmi.nan la vr.1.1:.iacúín de .l.u4 cuti.¡ac-t.on~4 df!. .1_04 i.n4t.Jr..ume11. 

.f.04 a t1tav~4 de .L.a ul.e.ttl:.a SJ demanda de .l.o4 mi.-4mo4. 
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la 8o,4a Mexicana de Va.loJte4 ttea.l¡¡a amp.li..a4 (.unc~one4 

de4./.acando c.J. e on.t1r.o.l. de .la4 Ofll.ttaci.one4 de compr..a JI. de ven­

.ta de va.l.oted; e.l tteg¿4.ttto d¿atti..c de ./.a4 .tttan.4acci..one4, .la -

ttegu.J.uc¿Ón ée.l mettcado ~ de .l.o4 i..n.tettmedi..atti..04 hutt4dti.l.e4; -

.l.a pttepattaci..ón ~ di..vu.l.gaci..ón de la lnf.ottmac.i..ón ttelaci..onada -

con J..04 di.·!t.i..n.to-1 me11.cadv4 ~ 4U4 i..n4.t.ttumen.to4 a4tl. como 40h"te 

J...a4 emp11.e~a4 emi..4otta4; el de--Jatttto./.lo de nuevo4 me~cado4; 4U­

pettvi..4att que .J.a4 emptte4a~ cumplan con 4U4 06.i.i~aci.one4 como­

er¡:i.40/la4; JI• po11. 4.i_ f.uelf.a poco, vi.g.Ll.att .J.a opettaci..ón di.a!fi..a 

en e.l pi..4o ée ttema.te.-J, en 4¡ .i.a4 tunci.on.e.4 de la hol4a .-Je --

1tea.i.i..3an. óaj.o .la 01tg.aniJC.ci..Pn de c.ua.t.40 di..11. ecci.one4 la4 cua­

./.e4 40n .J.a.,, 4i.gui.en.t.e4; Jnl.olf.má.ti..ca, Admi.ni.4.tttaci..dn JI. Fi.nan-

304, Cpettaci.ón Con-.1.:ni.caci.on.e.4 J,t Re./..aci.un.e.4 f'úb.lica4. 

De e.~~a di..ttecclón. depende .la opetta.t¡vi..dad deJ... 4l4lema -

t'IVA-2000 que i.ni..cüi de h'e.cho en 1976 y, .-Je ha lle(.oJtmado ·v. aat­

p.li.ado 4u-H.anci...a.J.men..te en .la ú.l..ti.ma década. A .t/lavé4 de e~­

.te 4i_4tema -1..a 80./.4a g.alf.an.ti..¡a un compo1t.tami..en.to 1r..d~ ~ano de . .l 

mettcado, ~e que 4e caFtu4a, ptr.oC~4a ~ ditunde a .ti..empo 4ea~ 

teda ../e intt.•·tmac.i.ún de.-:A.vada de .l.a4 -tllatt4acci.one4 hu/l.-Jd.ti..i.e4. 

én.tJte 4U..J .~e/lvi.ci..o4 e.-Jiá un banco de da.ta,,, l.i..n.an.ci.e1w4 de .t::_ 

da.-J la4 enu.-iO-ta4 i.n.-Jc:li..ta4 en 60~4a, con i.nf.otr.maci.rJn .-Job11.e -

./.04 úl.ti.moJ cinco ejell.ci..ci.04 f.i.4cale4 ll.epo11..tado4 .i.o que pe1t­

n;i...t.e a .lo4 U4UG/li04 del /'IVA-2000 .ten.e1t con 4CÍ~o ap.11.e.taA. Un bo 
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Pe~o. 4Üt J..uga1t a duda4, una de J..a4 p1ti..rtcipa,e4 apo1tta­

cione4 de J..a automati...~aci...ón de 1.a boJ...4a, e4 J..a te~ce~a etapa 

deJ... MVA-2000 que ini...ci...ó JJª en J...a década de J...04 80 que pe1tmi­

.tió J...a t1ta4~i4ión a tiempo ll.eaJ... a toda4 J...<M Ca4a4 de 80J...4a de 

ia4 ope1tacione4 que 1teaJ...l¡an en. fi40 de 1temate4 a4l como le 

automati3ación de J...a4 ope1taclone.-J a contado. co.1110 a pJ...aso 1J a 

/..u.l..u1to. 

Ademá4 de J...a4 /..uncione4 p1topla4 de admini-Jt~ación. ~ au­

d~.l..01tia de J...04 1tecu1t.-Jo4 de 1...a boJ...4a ~exlcana de Va..lo1te4, e4-

ta d1..1tección 4e enca1t~a de J...a 1teaJ..i¡ación. de e4tudlo4 de me1t 

cado.-J ~a exi4te.nte4 como 4on capi.t.aJ...e4, de dine1to, de 1tenta 

1..1..ja, etc., como nuevo4 me/l.c.ado4 e in.4t1tume.n . .to4. 

Oe e4ta á1te.a depende .t.am.bié.n J...a 4uódl/l..ecclón de e1r..1..4i.o­

ne4 que 4e enca1tga de J...a eJ...abo1tación. ~ p1toce4amientv de ).a -

ln/..oJUnac-i.ún lll.ime4i.1ta1... 5l anual.. de .teda-! J...a4 emplle.1Ja4 i...n.4ctt.i...­

.t.a4 en Oo.f.~a. a4i como J.a di(..uAiÚn 5l ptt.epa.11.aci.ón de e4tudiv4 

4ob1te 1tamu4 lJ 4ecto.11.e4. l.n.t11<'. J....a4 apo/l..taci..one4 r11.i..nci...pa1...e1J 

de.1... rfof<!a e4'á e./. p1toce-1a1t ./.a i.n/.ollmaci..ún en €.J.. 11.cn:í.nto n:.i...-!11.0 

en que 4e 1tecibe p1te1Jen.tando un cuad1to con J..04 1te4u1...tado4 --
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compa~atlvo4 del eje<clclo anie~io~ pa~a que lod .irtve~dlonl~ 

ta4 puedan electua~·una adecuada toma de decldioAe4. 

Ol~ecciPA de Ope~aeidA 

La d¡4ecclón de ope~ac¡ón de la BMV tiene bajo dU ~e4po~ 

4ablLldad p4ln.clpabaenle la tunclPn diCV1.la del 4aldn de ~ema­

ie4 en el cuaL 4e electúa La compAa-venta de lcd di4tlnlo4 va 

Lo4e4 que 4e coll3an. en la 80J4a. Ademdd de acclone4 de em-­

F4e4a4 come4clale4, lndu4l4lale4, af-,i.an¡ado~ad. a4e~u~ado4a4, 

de ccdad de boL4a ~ de 4e~vlclo4, de ope~an en. la balda CArS, 

CeAlltlcado4 de Apo~laciPn Pal~i.Jlonlai e.Ittlti..dod po~ lod ban­

cod; lad obLlgacloned; PelAobono4, Cete,,,,; papel co•e~clal; Pa~~ 

4éd de la TedoAeA~a de la Fede4aclPn 878'5, bonod gube4namen­

tale4; Aceptaclone4 banca4la4 ~ CeAtlf.lcadod de Plata. 

édta ed La di~ección enca4gada de la publicación ~ dlt~ 

dlón de Lo4 toLLeto4 ~ 4eAvlclod lnto~•allvod de la balda 

fanua4lo bu44dtlL, 4UmaAlo buAdátlL, boletin buA4átlL, etc.,/ 

ademá4. ed La dlAecciún encaAgada de la atención a pe~lodl4-­

tad a tAavé4 de una ff.OdeAna dala de pAen4a en La que 4e pAo-­

poAcionan lnlo4maclón opoAiuna, 4e llene accedo al.. dl4iema de 

cómputo ~VA-2000 de ~a Oolda ~exicana de VaLoAe4 ~ de oA9anL-



san. 4emi.naJl.io4 de actual.i;aci.dn ~ e4pec.ial¿saciPn pa4a lo4 -

~epJte4entan.te4 de lo4 med.io4 in.to<mati.vo4. 

A4i.m.i4mo 4e coo1t.di.nan Ja4 tunci.one4 de.J. haJ.cVn de v¡4¡_ 

tante4 uh¿cado a1t.1t.lha de.J. pi.4o o 4aJPn de 1t.eA11ate4 ~ de4de ei 

c.u.a.J. 91t.upo4 de vi.4itanie4 con e.J. pe1t.mi40 e4peciai pueden a-­

p~ecia1t. J.a4 ope<aci.one4 di.aJti.a4 de.J. p.i4o de ~e.aLe4. Tam---

6ié.n. 4e cuo1t.dina J.a opeJl.ac.iPn ~u~ p1t.opo1t.ciona a.J. p~b.J.i.co en 

9ene1t.ai toda J.a i.nto~maci.Pn nece4a1t.i.a 1t.eleJte.n.te a J.a4 empJte­

~a4 emi4VJl.a4, 4e4u.J.todu4 t¡nanci..e1t.04, noticia4 ~ compo~ta--­

ai.ento de J.a'.;J acc.i.one4 en (!J. mu.cado. 

€.J. Sa.J.Pn de Jtemate4 e4 e.J. J.u9a1t. e4pecili.co, donde 4e Jte~ 

nen. agente4 de bo.J.-Ja ¡¡. ope~ado1t.e.4 de p.L40 pa1t.a 1t.ea.J.i.¡a1t. J.a4 -

ope1t.ac.ione4 de compita ~ venta de va1.01t.e4. 

é4tá divi.dldo en ci.nco "coJt<04 11 que 4ott uni..dade.4 de 4e1tv.i 

cio ~ cont1t.01. a i1t.av~4 de J.04 cuale4 4e cub1t.e e.J. pJtoce40 de.J. 

•e9i4t1to de inloJtmaciPn ~ J..iqui.daci.Pn de.J. me.Jtcado buJt4áti.J.. 

ln e.J. p1t.i.meJt co1t.1t.o 4e encueniJtan J.a4 emi404a4 de.J. 4ecto1t. 

/...inanci.e1t.o (acc.ione4 ,de Ca4a4 de 80J.4a} ~ Ce<i¿li.cado4 de A-­

poJttaciPn Pat1t.i.moni..a1.; en eJ. 4e9undo 1 ie1t.ce1t.a ~ cuaJtto 4e en-
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c~ent~an. eml4oAad de vaJ.o~ed de ~enta vaA.lable o~den.adad a.l.f.~ 

beticamente. 

én el quinto co~"-º ,iJe encuenttt..an .l.a4 emidione4 del dec--_ 

lott.. de 4enta tija, ab.l.igacioned lhipa.tecatt..ia4, qulA.ogA.ata~iad, 

convett..lible4 ~ capital.i..3abLe4J, peltt..obono4, bono4 de lndelR.lf..i..-

3aclVn éancatt..la, bono4 de tt..enovación u~ban.a, bono~ ban.ca~i..04. 

Adem~4 de e4t04 coAtt..04 4e cuenta can do4 4eccione4 e4pe­

ciale4 pa~a maneja~ la4 opett..aci..one4 en la4 que 4e e4lablece -

como unidad de inteA.cambio cantldade4 ~e.noRe4 a un. lote lcon­

Junlo de acclone4 que toAman J.a unldad·con .la que 4e hacen o­

pett..acioned en la bol4al 11.amadad plco4. 

én la4 pi..3att..tt..a4 de anata la lntoA.•acidn md4 i..apo~lan.te -

de .l.a4 opeAaci..ane4 que 4e tt..eall3an en eJ. ~alón de .c.eJ111ate4. 

lo4 dato4 que contienen la~ pi¡att..tt..a4 de tt..enta ~aA.labJ.e ~ tt..ett­

.ta lija, 40n la4 4l~ulente4: 

1. - Clave de la e.9.i.4o.c.a. - Slmp.l.i.f.i..caclrin de .la "-ªJrin 4oc.i..a.l. 

de la emi..4ott..a, no puede excede,.,_ -

de 7 1.ettt..a4, ej..e.mp.lo; ki.m.be11., Ci.-

9a.tam, etc. 

56 



2.- Podtaccz de Ven.ta.·- Se a/lota flni.caMe.n.te ..la mej..oA. po4.t.u­

A.a lel p1teci.o •d4 baj..oJ que hace un 

agente u ope4adoA. de pL4o, al .lado -

i.¡r¡ui.eJtdo el volumen de la4 accLonM 

r¡ue de4ea vende~, ~ a la deA.echa el 

pA.ecLo de venta Pº"- accLPtt. 

J. - 'º4.t.A.a de Cotap4.a. - Se. a/lota flni.camente i.a mej.oA. po<dt.u­

~o fe.l pA.ecio md4 alto} que hace un 

agente u opeA.adoA. de p¡40 1 al .lado 

i.¡qui.e1t.do el va.lumen de acci.one4 -

~ue de4ea vendeA. 1 ~ a .la deJtecha e..l 

p~ecLo de coMpA.a poA. accLPn. 

+.- u.u;- Nec/w Aiúe.U.a ... ·- Se anota a.l cent..o e.l ilü;.i.Jno -

p1tecLo po.t acci.,Jn de.l d{.a an.t."e-

1t.i.01t. fo el último d~a} en que -

4e ne9oci.aA.01t ..la4 acci.one4 de -

J.a emi.401ta. 

S.- Ran~od de Fluct.u.ac..i.Pn.- Son .lo4 .limi.te4 entA.e Lo4 que -

pueden t.luctuaA. io4 p1t.eci.04 de 

La4 ope1t.acione4 de .la acciPn -

4i.n. p1tovoca1t 4U4pen4i.one4 tem­

paA.aLe4 de opeA.aci.one4. é4ta4 
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~u~pen4lon.e4 4e 1teall3an. en. J.ae 

40~ de 60 ~ 90 •i.n.uto4, ~a que, 

c~ando exl~tan. ope1tacloneA o -­

poAtuAa4 de comp~a o de venta -

que excedan. (hacla a~n.iba o ha-

cia abaj.ul e./. 10 i del pn.ecio -
de./. ú.l.t.lmo he.cho pa1ta el. Aecto11. 

de A.en.ta van.i.abJ.e ¡i un ) % pa~a 

•./. de n.enta f_ija. 

6.- ,1tec..loA de Ape1t~u1ta.- é4 el. pAi.men. hecho 1teali3ado en. -

e./. d~a. A .la la~go de ••.t.e .li•.t.~ 

do, 4e uti.li.san ~imboioA pan.a f-a­

clJ.ita1t ~ aglJ.i¡a1t el tAabajo: u-

na "/ft '' Ln.di.caArí un· vol.umen. de 

1000 acci.oneA un guLPn f-1 co11.to 

al. Lado i¡quien.do Ae 11.ef_ien.e a un. 

lote de accione~; el pan.~n.te4i.4 -

de cien.A.e 4e anota cuando Ae Aea-

7.- Hecho MµxiAo.- éA el. pn.eci.o máximo n.eaJ.i¡ado en J.a4 op~ 

.iaci.one4 de un m.i-1rr.o dia. 
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8.- NeeA. /lflU.ao.- E4 e./. p~ec.i.o m'(Úl;.,.o ;tea.l¿¡ado en ./.a4 ºP! 

-t.ac..ione-1 áe un mi.-dmo di.a. 

9.·- U.lt.iao leclio.- E4 .la ú.lt;ma ope;iac¿rJn de.l dtCa, de accfo 

ne-1 de J..a emi401ta ~ e..l. f1tecio de e-1te 4e 

-t.d eJ.. que -t.e9uJ..e ~a-1 l1tanAaccione4 de .la 

4J..9uien.te -de.-1iPn pa1ta e4a emi401ta. 

Oen.t..4.o de.l. •undo de ..l.o-1 agen.te< de J.a bo..l.-da iJ. ope.Jt..ado1te4 

de pi4o. ex.i-1te un J.enguaje e4pecia..l., que 4e uti.l.i¡a en to1tma 

1to.1U11a..l, poc J.o que con4ide4.o nece-da-t.io daJt.. a conoce-t. 4U4 det~ 

n.i.c.i..on.e.-t. 

-pu.¡..a.- ~edida que. 4e uti..l.isa en J.a bo.l.4a pa1ta dete-t.mina-t. eJ.. 

iApo-4te . iaLA..Cao en.~ .eL: que. aumenta o d.f.41r.inuiJ.e e,l -

p•eci...o aJ. .¡ue -de. of.,.t.ece. contp11.a.f. o ,,,.ende.1t un i.n.;.;.t4.u--

111en..to de i.n.ve44..f.J)n.. 

lo.te.- Conjunto de accione-1 que. to-t.mcin una unidad con .la ~ue. 

-de hacen ope-t.acione-1 en bo..l.-da, J.o-d J.ote-1 4e dete1tmi-­

na.n. en ha-de a J.o-d p1tecio-1 de me1tcado de J.a-1 accione.4. 

Pico.- G~ una ca.n.tidad de accLone4 meno4 a ia que 4e e4tabi~ 

ce co.wo unidad de i..nte-t.canthio o 1-o.te. 
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La4 ope"aclone.4 que ccaii.¡an J..04 ope4ado4e4 de pl4o 4C -

cia-ii./.lcan de do4 mane4aoii: un.a en /.unción a ia f.o.tt.ma de con-­

t~ataclón ~la 4epunda ~ lunción al pla¡o de liquidación •. 

La4 ope,f,,aclone-i, 4e~ún. 4U f.04ma de cont4aiaclón pueden -

4e4 .la4 4i.gulente4: 

de vlva vos.- la ope.4aci.ón -ile i.nlci.a con una p4opo4iclón Pº" 

un ope4ado,f,, de pl4o, en vo~ a.lta, anuncian.do -

4l la p4opu.e4la e.4 de comp4a o venta, i.nd.ican­

do ,,/.a emi.~o.f..a, la 4e4i.e del titu.lo, .la can.ti-­

dad en uni.dade~ ~ ei p4eci.o ai que 4e qule,f,,C -

comp4a4 o ven.de~, 4i. no 4e e4pecltlca .la ccutl± 

dad de acci.ane4 4e entende4á que e.l núnte,f,,O .f..e­

p4e4 enlado ~e."d e.l .lote mini.nto. li agente ~ ~ 

pe4ado4 que acepte ia p4opue4la .lo ha4d u~an.do 

e.l ié.tt.mi.n.o •ce.f..Jf.ado", e.laboJta-td .la f_lcha ún.i.ca 

enl4egando.la a.l C0440 4e4pecti.vo, e.l cua.l a 4U 

ve¡ dl4tJti.bu¡-td .la4 copia4 de .la ti.cha a .la 

pa4te ate.ciada, que puede 4eJf. e.l vendedo-t o e.l 

comp4ad0Jt dependiendo de qui.en 4ea.li.ce .la ope-

4aci.ón, 4epo4tando e4ia a.l emp.leado de.l co440 

pa4a 4U anotación en .la pi.¡a44a 4e4pectlva. 

C.t,.u~ada.- ln e.l ca40 de que un agente u ope4ado4 de pl4o 4e.­

ci.ba de uno4 de ~U4 c.li.enie4 una 04den de comp4a ~ 

de ot4o, una ve.n~a. coi.nci.di.endo en e.l mi.4mo va.lo4 
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"'<cei.o, <e ddutl ~L4úa.t en ho.l.•a medLtmt.e. una.!! 

A•~a.cLdA CA.usada, La meci:fnica que 4e 4lgue en e4te 

tipo de ope4acione4 4e inicia con e.l anuncio, me-­

diant~ un ti.1r.blf.e, de que 4e va JteaLiJaJt una oJtden 

c-4.u¡ada, men.ci.onando que -:te "daJtrí." o 4e "toma1trí",· 

en 4eguida 4~ anuncia e.J.. nombJte de .la em¡4cJta, .la 

4eAie, .la cantidad ~ e.J.. pn.ecio. 

l.l a~ente u opeJtado11. de pl4o que -:te lnle1te4a 

en .J..a opelf.aclrin, podn.á ..in.te.tveri.i.Jt diciendo "dos¡" -

o "tomo", ~egfin 4ea .la po4lu11.a of.e1tente o demandan 

te, ceAAan.do4e la opelf.aciPn a un p.teclo mejoJtando­

de acue4do a .J..a4 puja4 mini.m.a4 ~ autolf.lJada4 a La 

techa poll e.l condejo de admi.ni.-:ttJtaclrin de .la bo.J..4a 

ln .la µni.ca ope11.aclPn CAu¡ada que nadie puede ln-­

Lelf.veni.1t, 4eJtá cuan.do una cada de bo.J..4a e-:tLi Jtea.J..~ 

¡an.do una opelf.aciPn de 1tegi~~1to po1t of.e1tla pública 

p1ti.ma1tia o 4ecunda1tia. 

O~den. eft Fi111a.~.- Cuando 4e de4ea comp4a~ o vende1t a un p1te­

cio f.ij.o, de depo4i.ta1tµ en el.. co1t1to cen.tA.aJ.. 

de o pe1taci.one4 en f.01tma de. 01tden e.n f.i.4me­

de comp1ta o de venta, en donde 4e e4peci.f.~ 

quen J..a4 condicione4 de la po4~u1ta, ~ que­

dando 11e.9i.4t1tada en oJtden c.11onoJ..rjSlico. 
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AJ. colncLdL4 lo.., vaJ.01t.e4 e4pecLtLcado4 en -

una o~den en tLllme d~ ccmp~a ~ de venta, 4u 

p1teclo ~ 4U toll.ma de pago, J.a opell.acLPn au­

tomáticamente e4 cell.Jlada en ca40 de no coi~ 

cidl1t J.a4 unldode4 de vaJ.01te4 e4pecllicado4 

J.a ope.tacitJn 4e ce~vrall.JÍ po11. J.a to.taJ.Ldad de 

J.a meno1t de eJ.ia...,. 

De lleg.i.4tllo.- La opell.ación de llegL4tJto e4 eJ. pllocedlmlenlo -

que. 4e "'Í9'U cuando ..,e va a Jle.aJ.L¡all una ote1tla -

púb../.Lca plli.ma11La de acclone4, 4Ln da1t opo~lun~ 

dad de pa11tlclpall a ot1t.a4 ca"'ª"' de boJ.4a en eJ. 

mamen.to de 4U coJ.ocacL~n. 

Cam.a.- €4 una opellacLµn en. tLllme. con opción de compita o ven­

.ta, de.n.t11.o de un mallge.n de tJ.uctuaci.ón de.J. plle.clo·. 

éJ. agente u ope11ado1t de pl4o dlllá a "vlva vo3"; pongo 

una "cama", Lndlcan.do p_J_ nomb1t.e de J.a e.ml40lla, J.a 4e-

1t.Le., J.a canlldad de acclone4, J.04 dLtellencioJ.e4 ertllle 

J.04 plleclo4 de compilo o de venta J.04 tLJalld pc4le1tlo~ 

mente e../. agente u ope.11adoll que acepte "e4cuchattd J.a -

cama", queda1t.á ob.l..J..9ado a Cfe1ta1t. a J..04 p1t.eci.04 que -­

contenga e.J. dLte11.enciaJ. pactado, .teniendo J.a opcLPn -

de compllOll o vendell. 
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di ~., de tfc,,..L•~. Opu.ac.41" • ifP"flD Ctl c.I.. llu.c.ado 

de l'ca.Locc4 •. 

Hemo~ hab.lado de que ei Me1tcado de Va1.01te.4 e4 e.l he.cho, 

ac.to SJ. 1.upa1t donde conc.u.c"'en. .li.b1temente o/.e.itente-1 SJ. dittnandartt.(¿IJ 

d~ 1tecu.it.40.d /.i.nancie1to4, ah.01ta 4P1.o no4 1te4ta deci.1t que e.l -

Me..itcado de Va.loll~4 u.ad~ una itt.d.t.i..t.uci.,Jn, pue.4 e4.t:Ji oJt.ga­

nL¡~do po4 e.n.ti.dade4 pa~.t.i..cipante..; ~ po1t .leSJ.e4 que 1tegu1.an. -

4U /..u.neionaJR.i.e.nto. 

é.-J.te 01tgani.4mo e.-J e.l. •µx.imo 1te~u.lado1t de.1. ff.e1tcado, 4U -

0"4gan.i¡aci.,Jn i.n.teJtna co~i.de1ta tanto .la.iJ dL.1tecl1tLce.4 de.J. ..;ii 

.tema bar..c.a,,,,i.o como de.J.. hu-t..,,JÍ.t.i.1., SJ. 4U4 f.unc.i.one.4 SJ. f.acuJ..ta-­

de.4 con .ite4pe.c.to a.l me1tcado de va1.01te4 4e encueni1tan .tipi.f.i.­

cada4 en aJ.. .leSJ. de 1. Me1tcado de Va.lo1te4, de .la4 que podemu4 

de4taca-t: 

• l4.tab.lece .la4 ca1tacte1t~4tica4 a .la4 que debe1t~ 4uje-­

.ta1t4e 1.a ope1taci.Pn con valo!le4, detinido~ de acue~do 

a ia le~ como; la4 accione4, obli9acione4 ~ de.mP4 t~­

.t.uio.-J de C!l,i.di...to tfUe ..:i:e. e.mi.tan en -ie!l.le o en ma4a. 
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• lxpide di4po4icione4 pa4a p4ote9e~ 'º4 inte~e4e4 de ~ 

lo4 i.Jtve44ioni4la4. 

• Oecla~a la4 actividae4 que 4on compactióle4 con lo4 a 

9ente4 de valo~e4 fCa4a4 de Boi4a ~ a9ente4 de valo1t.e4 

pelf.4una4 ti4ica4J. 

• Ap~ueóa lo4 a~a.n.cele4 que coblf.an. la4 Ca4a4 de Boi4a -

polf. Jo4 4elf.vicio4 que otlf.ecen a 4u clientela. 

• Auto~i¡a ope1t.ac~one4 tuelf.a de la 6ol4a ~ que 4e con4i 

delf.an. como 1t.eaiisada4 en eiia. 

• Ap1t.ueha ~ can.cela conce.dione4 a la 8ol4a ~ Ca4G4 de -

80.J.40. 

• Pelf.4igue Jo4 delito4 tipiticado4 en el alf.t~culo 52 de 

.J.a le~ de.J. Me4cado de Va.J.04e•. 

• Oto49a concedione4 pa1t.a la 01t.9ani3ac.i.Pn ~ tuncionamie~ 

to de .f.a4 Sociedade4 de Jnvelf.4.ÜÍtl. 

2.·- Co•.Ui.Pn. Naci.on.a1. de Va1.o-t0!4. 

A e4~e o49ani4mo compete Ja p1t.omoc~Pn ~ 1t.e9u,aciPn del -

Me1t.cado de Valo1t.e4; dependiendo de la Sec~eta1t.ia de hacienda 

~ C1t.idito Público, 4U4 tunc¡one4 ~ tacuitade4 4e encuentlf.an -
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i.n.dlcada4 en. .la .le~ de.l ~e.t..cado de Va.lo~e4, ~ paJZ.a cumpJ.¡JZ. -

con ~u4 objetlvo.;J cuenta 4?n ~u o~gani.saci..ún con t4e4 ó~gano4 

cúpula p~i.nci..pa.leJJ; .la p.t..e4i.denci.a de .la Cu•i..4i.Pn Nacional -

de Va.J.04e4, .la Junta de ~ohi.e~no ~ e.l comi..t~ can4u.lti..vo. 

ént4e 4U4 f.uncione4 md4 i•po~tante~ podemoJJ de4taca~ J.a4 4l­

qui.en-te~: 

• Jn4pecci..ona e.l f_u.nci.oncurclento de J.a4 Ca~a4 de Bol4a ~ 

.la 80J.4a de VaJ.o~e..,. 

• 7n4pe.cc.iona acto--t ~e puedan 4upone.t.. vi.o.laci.dn a ./..a -

./.e11 de./. Me'f.cado de Va./.o .. e4. 

• Oi.cJ:.a. medi.da4 a J.a4 Ca4GJJ de 8oL4a ~ 80.J.4a de Valo--

4e4 pa4a que aJu4ten 4U4 ope4aci.une.JJ a .la J.ega.li.dad. 

• Su4pende coti.3aclone4 de va.lo~e4 po.t.. ma.la4 p~dcti.ca4 

de me.JZ.cado. 

• Di.eta medi.daJJ de ca4ácte~ ge.neA..a.l a J.a4 que debe.ll.dn -

de. 4ujeta.ll.JJe .lo4 ptLUi.cipa.nte4 de.J. m.ellcado a4¡{ cerno JZ.e­

qui.4i..to4 fl, di...4¡:04i.ci..orte4 Jle..lati..va4 a J.a i.nJJc11i..pci..r5n de 

vc.lo.t..e4. 
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• Hace pubLicaci.oned Ae1.a~Lva4 al. me~cado de va1.o.te4 

• Oe.-Jelfl.peña el. papel. de conci.1.iadoA de conf.1-ictod ent.te 

J..a4 Ca4~.-J de 8ol.4a ~ 4U4 c1.Lente4. 

). El 8aJlco de ~~XÁ.co 

De ac.ue~do con 1.a le~ del. MeAcado de. Va.lo1ted JI 4U pAopi.a 

1.e!J. o.t>ánica. el. Banco de M~xi.co ~ 4U ca~PcteA de banca cen­

tAal. po.-Jee la4 4.igui.ente.-J f.unci..one4 JI at11i.buci.one.d en Aeiac4ín 

el. me1tcado de va1.01te4: 

• éd el. a9ente excl.u.-Ji.Vo del. ~obi.e1tno Fede1ta1. pa1ta col.o­

ca1t J 1tedi.mi.1t comp1ta1t JI. vende1t Ceted, Obl.i.gaci.oned o -

8ono4 del. ~obi.e.11.no, o t~tuJ.04 o vaio.ted nece.da.ti.04 a -

dU o!Jje.t.o, JI. etectua.t "1tepo11.to4" con J..o_,, m.i.-Jmo.d. 

• Decide la4 no~ma4 que kan de 1te9i.11 J..a.d ope1tacione4 de 

comp~a JI. venta de o.to ~ plata. 

1. 7n~eJU1tedLaAi.O.d 1Ca4CL4 de 80J.4aJ 

la /unción de i.nle1tmedi.aci.µn con va1.01te4 "'e encuent.ta de 
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f.i.n.i.da el\ La le.t¿ de.J. lf'-A.Cado de. Va~°"e." como; 

la AeaLi¡aci.ón hahi.tuai de; OpeAaci.oned de co1t.1t.eduAla, -

coml4ión, etc., que pongan en contacto ote~la ~demanda de va 

loAeA. Opecaci.one4 po1t. cuenta pAopia con valoAe4 emiti.do4 

po.it te1Lce.1t.od; Adminl4L~ación de ca1Lte1La4 pAopi.edad de te/lee--

Jt0>\1, 

Oe acue.tdo con e4.t.o ./..o-J i.nteJZJ11edi.a1t.i.04 en el. me1Lcado 4on 

agente.A de va4oAe4, pe1t.4ona4 tl1Ji.ca4 o mo1La./..e4 i.nAcAi.laA en -

ei Re~i.4l~o Nacional de Va~o1t.eA e i.nte1Lmedi.a1Li.0A lpe1t.teneci.e~ 

te4 a ~a C018l~i.ón Nac.Lonai de ValoAeAJ ~ autoAi.¡adoA poll éAl~ 

~ poA la Balda Mexi.cQ.fla de Valo1LeA, palla ope1La1L como Lnte1Lme­

di.a1LioA e.n. ei MeAcado. 

2.- S.O. ~iuJ,.~aJ., S.A. d,_ C.V. 

~la Aoci.edad de depóAito 7ndeval, S.A. de C.V. eA una in~ 

ti.tución pa•a eL dep0Ai.to de vaLoAeA, cAeada con el objeto de 

p4e4ia4 un ~e~viclo púbLlco de gua4da 1 ad.mlnl4lAación, compe~ 

daclón liquLdaclón ~ t~an4te4encia de valoAe4, e~ deci4, 4u -

p4opá4ito lundamentaL e4 el con4tltuLA4e como depó4ilo cent.AcU.. 

de valo4e~ tacllilando La4 ope4aclone~ de t~a4nte4encla de 

lo4 mi~mo4 •edlante a4iento4 conlable4 dent40 de 2a ln4tllu-­

cidn, 4ln que 4ea nece4a4lo e~ t~a4lado lL4ico de lo4 tltulo4. 
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Cuan.do un Utvec4ionidta adquieAe un lndlAUMento en eJ. me~ 

cado, no e4 nece~acio 4ue 4U ca4a de bol.4a o eJ. ~i4•o inve.11.4i~ 

ni4la e4pe~en ~ecibi~ tl4icamente el. tltuJ.o, 4lno 4ue en el..J.~ · 

de.val. 4e vtcuettl.ta depo4itado $1- é.4ta a 4U ve¡, J.e. indica al. l!!; 

ve.11.4ioni4ta J.a adqui4iclón deJ. vaJ.ott a4l9ndndoJ.o vt 4U cuenta. 

DebeAOd ~e.dalla~ J.a i..mpo.11.tancla de J.a ctteación ~ exi4t.en­

cia de edla in.dtitución, ~a que debido a .dU actividad de.nttto 

deJ. me.11.cado, ~óJ.o de ttequle.11.e..n. de 24 a 48 hotta4, dependiendo -

deJ. tipo de ope~ación, patta du J.iquldaclón. Siendo que en o-­

l.ttod me.1tcado4 ln.te•nacionaJ.ed J.a4 opeAacione.4 4e J.lquidan en -

un pJ.a¡o de 7 dlad debido a que ca.11.ecen de e4te 0•9ani4mo. 

J. - la BoJ."a "vc..i.cana de Val.o"""· 

Actual.mente ed una in4titución p1tivada, 4Ud accionl4tad -

4on excJ.tu.lvame..n.t.e J.04 agente.., de vaJ.01te.d, !J e"!I J.a única aut.o­

tti.¡ada pa.ta ope,r,.a• a ni.veJ. naclonaL ént.11.e 4U4 f.unci..one4 md4 

i.mpo.11.t.a.nte~ podv.o~ de.dtaca.11.: 

• P~opo.11.ciona eJ. J.u9a.11. tl.dico, itt.dtaJ.acione4 !J mecani4mo4 

neceda.11.i_o,J pa1ta .la 1tea.U.¡ación habituaJ.. de comp1ta ~ ven 

ta de va.lo-te4. 

• P.topo.ll.ciona i..1Lto.11.maci..ón, !J tteaJ.i¡a pubJ.icaci.on.e-1 .dObtte 

J.o.J vaJ.01te"!I i.n"!lc1t.Ltod en boJ.4a, '1U4 em.i-:10J?.e:d ~ J.a4 ºP! 
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Cuando un.a e11p1te4a o pe~4ona moAai 1tequLeAe de AeCUA404-

moneta11.iod pa11.a linanci.a11. un p•o~ec~o de ¡nve11.4i.Ón o 4U capi.­

tai de iA.ahajo, ti.ene la aJ.le~nativa de acudi.11. al me11.cado de 

valo11.e4 pa1ta oblene1t 104 11.ecu~404 del público inve11.4LonL4la. 

A cambi.o, debe11..d ol~ece11. un ~vtdi.mi.ento al•acti.vo pa11.a QUe el 

i.nve1t4i.oni.4.t.a e4lé di.4pue4to a 4ac11.i.li.ca11. 4U con4wno pAe4ente 

po~ un bvi.ef.i.cio o utiiidad tutu~a. 

La ~p~e4a Uli.401ta e4lud¿a 4U4 po4i.bili.dade4, 4U4 co4to4 

~ decide 1teaJ.i.1a1t una "ole.1tla pública p11..i.ma11.i.a 11 del i.n4lll.wne~ 

lo o tlluJ.o vaJ.011. o de c11.édi.to que ol11.ece11.d al me11.cado, 41. la 

emp11.eda ha cw.pJ.i.do con' todod J.04 AeQUi.4i.lo4 nece4a11.i.04 ~ J.a4 

caAacle1tl4t...i..Ca4 de 4u i.n4.t.11.u..e.nto 4on at11.acti.va4 al i.nve11.4i.o­

ni.4la, con~e9ui.11.á J.04 11.ecu11.404 en el me11.cado. 

Son eami.4011.ed o demandanted de 11.ecu11.404 monela11.i.04; él ~~ 

bi.e11.no Fede1tal, a l1tavé4 de la le4011.e11.ia de la Fede11.aci.ón, 

Jn4ti.luci.one4 8ancaAi.a4, émp11,e4a4 p11.i.vada4 naci.onaJ.e4 ~ pa11.a­

e4tatal.e4. 
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Son iod eiem.enlo4 tun.dal/f,enlaie4 que pa~licipan del me~c~ 

do, ~a que 4i no exi4tle~a Lo4 lnve44loni4la4 po4eedo~e4 de -

excedente4 o ~eCU4404 tLnancle~o4, no 4e pod4la tLnancla~ el 

de4a44ollo o capllalL3ación de nue4t4a econo~la, una alle~na­

tlva al4actlva pa4a el .i.n.ve~4ionL4la la con4lllu~e el •eAcado 

de valo4e4 ~ La g4cut va~ledad de .i..n4l4wnenlod que puede adqu~ 

4¿4 de acue4do a lod objellvo4 pa4llcula4ed que po4ea. 

Son lnve44Lonl4la u ote~en.te4 de excedente4 o 4eCUA404 -

m0nela4L04i la4 pe~dona4 tl4lca4, naclonaie4 o exl4anje~a4, -

a4l como también La4 pe440na4 mo4ale4 naclonale4, exl~cutje~a4 

públLca4 ~ p4lvada4. 

o~gan..U.04 de ApolJO. 

TLene como p4lncipal objetivo 4eail3a4 el edludlo, la dl­

vulgacLón ~ la LnvedlL9aclón del Oe4echo 8u44dtil/ 

2. - A-sociaci.ón lfexi.ca.n.a de Ca.dad de Bol~a. 

éd una a94upaclón de lo4 a9ente4 de valu4e4 1Ca4a4 de Bo~ 

4aJ que llene como objetivo el 4e4 un medLo de comunicación a-
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decuado ent4e 4U4 mLemb~o~ ~ ..l.a4 auto~idade4 compete.nt~d~ 

A 4U ve.¡, p1tomueve wt ma~o4 dmbi..to de ope-tac.i.one.s ;xz.ta -

ia4 Ca4a4 de OoL4a, bu~can.do nuevo-1 me1tcadod, indt1tume.n.tod ~ 

f_unci.oned. 

é.d un f.ideicomi..-Jo C·:.eado po1t .la Bol.A a Me.xi.cana de l a.1.o--

1ted ~ agen.ted con e.l p~opó4i..to de p1tote.9e1t a .lod ¡nve~dionid­

.tad cont1ta .la cun.ting~ci.a de dut1ti1t un meno4cabo en. 4u pat1t~ 

monlo 1 cuando po-t a.l9una cauda to1ttuita no tue.1tan devue.l..lo4-

.lod va.lo1te4 o f.ondo4 que hubi.e1ten conliado a .lo-1 a9en.ted de -

va.lo1te1J. 

édte tondo, po1t d~puedto, no con4i.de1ta .la4 pé.A.di.da4 vt -

e.l pat~i.monl.o, de .lod inve~4i.oni1Jta4 caudada,,, po1t Lnve1tti...t en 

i.nd.t~umento.J u ope-iacione-f de ~ie.490 en ..l.ad que ei.. 1tendiAien­

.to no ed ga~anti¡ado. 

I¡. - 1n4L.Ltu..to Mex.Lcan.o del. /llelf.cado de Capüa..le.4. 

é.-J una in~titución depend¡en.te de J..a Boi..da Mexicana de -

Vai..01te1J cu~o objetivo ha 4ldo ..l.a divui..gaci.ón dei.. conoc~i.ento 

bwt-Játii.. a.-Ji. como J..a f_o :,~ación de pe1t..,onai.. 
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édta i.n.dtilucidn de encuenlAa actual.mente en un p4ocedo 

de 4e.e.dtAuclu4ación. 

eJ La-> c...,..., de Boua. 

Si 4eali1wno4 una b4eve Aedeña hi4lÓ4ica 4ob4e el de4a-­

AAollo de !ad 8ol4a4 de. VaLo~ed en el mundo, nod encont4a4e.mod 

que en lo4 úLti.mo4 año4 el MeAcado de. Valo4e4 mexicano ha te.ni. 

do un c4ec.imiento lavoAable, Lo cual ha t~aido como con.de.cuen­

cia la indlitucLonºli~ación de lod i.nle.AmediaAi04 bu44átile4 -

~ue. a 4u ve¡ han OAi9in.ado que el númeAo de. empAeda4 que ckdean. 

paAticipa.t. e.n. la balda como e.eidoAad de indlAwrtenlod paAa li-­

nanciaA dU4 opeAacioned aU/llente. Si.n. embaA90, a pe4a~ de edle 

hech.o n.od podemod peAcataA de que el númeAO de i.nveA4ion.i4la4-

no ha aumUtlado en La midma pAopoAción, La Aa3ón a e4le te.nóm! 

no podAla deA que aún exidte un. dedconocimiento del papel de -

un. inte1Lme.diaA~o bu44dtil en el didtema llnan.cLeAo, adl como -

de la4 opo~tunidaded ~ opcioned que olAecen, PoA tal 4a3ón el 

~bjeto de edte tema ed el daA al lectoA una panoAámica a 9Aan­

de.4 4a490<1 de. lo que e-J il hace un.a Cada de !Jol-sa. 

Con la p4omulgación en 1975 de la le~ del Me4cado de Valo 

Aed fle9i4LacLón que cAe.Ó el maAco juAldico paAa Aeali3aA act~ 

vidaded bu~ddtiledl lad Cadad de Balda nacieAon como inteJUne-­

diaAiod bUAdátile.4 o también den.omin.adod indtitucione4 linan.--
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l4la4 in4titucione4 actúan como i.nte;unedia4i04 bu44áti--

l¿4, ~ 4U4 p~incipaie4 actlvidade4, de acue4do ei a4tlcuLo 22 

de la ie~ del Me4cado de VaLo~e4 4on ~a4 4LguLente4: 

• Actua• como intell.ln.edia•iod en e1 Me4cado de VaLo4e4, -

4ujetando4e a La4 di4po4lcione4 de ca4dcle~ gene~aL -­

que dicte la Co•i4lón Nacionai de Valo4e4, 

• Reclbl~ tondo4 po4 concepto de lad ope4aclone4 con va­

lo4e4 que 4e le4 enco•lenden. Cuartdo, po4 cualquie4 -­

ci4cuntan~ia, no pueden aplica• ~04 tondo4 aL lin co--

44e4pondienle, eL mi4mo dla de 4U ~ecibo debe4dn depo4~ 

ta4Lo en una indlitución de c4id.i..-t.o a md4 la4da4 eL dia 

hábil 4iguienle, en cuenta di4li.n.ta de la4 que to1tman. -

pa4le de 4U activo. 

• Con 4uJeción a la4 di4po4icione4 de ca4ácte~ gene4aL que 

dicte el banco de Mé~ico: 

Recibi4 p4é4tamo4 o c4éditod de in4titucione4 de CJZ! 

dita o de 04ganL4mo4 oticiaLe4 de apo~o aL Me~cado de Va 

~04e4, pa4a La ~ea~i¡ación de La4 aclividade4 que Le4 

dean p4opia4. 



Con.cede~ p~é4tamo4 o c11..édi.to4 pa11..a ../..a adqul4ición. -

de va..f..011..e4 con. 9a11..an.¿ia de é4lo4. 

• De conto11..midad con. ..f..a4 di4p04icion.e4 de ca11..dcte11.. gene11..a..f.. 

que dicte ../..a Comi4ión. 'aclon.a.l de Val.011..e4: 

ReaLl¡a11.. ope11..acion~4 po11.. cuenta p11..opla que tacll.lten 

La co.locac.i.ón. de val.o.te-t pa11..a da11.. ma!loll e4tabll.idad a -

p11..eclo4 de é-tto4 ~ 11..eci:.ci11.. .lo4 má11..9en.e4 ent11..e coti3acio­

n.e4 de comp11..a $' de ve.r...ta de .lo4 pn..opi.04 tl..túl.o4. 

P11..opo11..ci.on.a11.. 4e11.vic.i.04 de gua11..da !I admlnl4t11..ación de. 

val.011..e4, depo4itan.do ..f..ü4 tLtu..f..04 en. e.l 1n.4tituto pa11..a el 

Oepó•lto de Va~o.ie•. 

Rea.li¡a11.. ope11..acione4 con. va1.011..e4 con 4U4 accloni4i.Cl4, 

admi.rti4ltt.ado11.e4, tunci.on.a4..i.04 !I apode11..ado4 pa11..a ceJ.eb11.a11. 

ope11..aclon.e4 con el. pú~~ico. 

'L.levaJt a cabo act. .... vi..dade4 do4 que .J.~ 4011. p1topla4 a 

t11..avé4 de otlcin.a4, 4ucu11..4a..f..e4 o a9en.cla4 de in4ti.tuclo­

ne4 de cll.édlto. 

1n.ve11..tl11.. en. accio~e~ de ot11..a4 4oci.edade4 que .le p11..ei 

ten 4e11..vicio4 dlcha4 .1oci.edade4 e4ta11..dn. 4uj.eta4 a .la4 -

dl4p04i.clon.e4 de ca~ác~e11.. 9en.e11..a.l que expida .la Coml4ión. 
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Nacional de ValoAe4, aJi como a. ia ln4pecclón ~ vlglia~ 

c¿a de la mi4•a. 

• Actua~ como ~ep4e4entante4 comune~ de obli~acioni4ta4 ~ 

tenedo4e4 de olAo4 vaio4e4. 

• Admlnl4t4aA ia4 Ae4eAva4 paAa tondo4 de pen.4ione4 o Jub~ 

iaclone4 dei peA4onai. 

la4 Ca4a4 de 8oi4a 4on 4ocio4 de la Bol4a Mexicana 

de VaioAe4, po~ io cuai, Lle.nen cleAt04 p~lvlie9lo4, ta­

ie4 como; 4e4 io4 únlco4 lnle4.llledlaAl04 auloAlJado4 pa.tta 

Aeail¡aA ope~aclone4 de comp~a ~ venta de vaioAe4 en ei 

Salón de Rentale4, pe~o a4l Ml4•o, debem.o4 •enclonaA que 

él.ta.4 no emiten ln4lAumenlo4 pAoplo4 de lnveA4lón, 4lno 

poA conlAaAlo, otAecen. a io4 lnve44loni4la4 io4 vaioAe4 

de ia4 emp4e4a4 pAlvada4 ~ dei 4ecloA púhilco, ademá4,­

la4 Ca4a4 de Ooi4a tunclonan como a4e404e4 de empAe4a4 

que de4ean opl.imlJaA 4U4 Aecu~4o4 ~ con4e~ulA 4U4 nue-­

vo4 pAo~eclo4. 

én Ae4umen, v tomando como ba4e io expue4Lo anle-­

AloAmente, podemo4 eiaboAaA una detlnlclón de lo que e4 

una Ca4a de 8oi4a. 



la4 Ca4a4 de Bol.4a 4on agenle4 de valo~e4 con4tllu~ 

do4 como 4ocledade4 anónima4 que 4e dedican p~ote4lonal.­

menle a acluaA como lnleAmediaAl04 en el. meAcado buA4d-­

li...l. enlAe el. público lnveA4ionl4la, empAe4a4 p~lvada4 ~ 

0A9ani...4mo4 públ.i...co4 que emi...ten tlluJ.04 val.o~. 

DenlAo de J.a4 demd4 caAacleAl4lica4 que. podemo4 men­

ci...onaA AeleAenle a l.a4 Ca4a4 de Boi4a di...Ae.mo4 que, J.04 -

i...nveA4lon.i..4la4 pueden lnveAl.i..A tundamenlahnenle en do4 -

llpo4 de. vaioAe4; 

• Val.oAe4 de Aenla tlja que pAopoAclonan un Aendlmlenlo -

pAedeleAminado a cleAlo pl.a30. 

• VaioAe4 de Ae.nla vaAlabl.e. en J.04 cuaie.4 no exi...4le un Ae~ 

di..mi...enlo pAedetetr.minado, 4LJto que ia4 gananc.i..a4 o péAdi...­

da4 e4lán en tun..c.i..ón de. J.a4 tl.ucJ..uad.one.4 del. •e~cado, o 

4ea, ate.Ala ~ demanda con ba4e en 1.a 4.i..luaclón de l.a em­

ptt.e4a e.m.i..4oAa. 

PaAa abALA una cuenta de val.oAe.4 denlAo de. una Ca4a de -­

i30./..4a de .i..nveA4i..oni.4ta debe daA J.04 4i.g.ui...en.f:.e4 pa404: 

• DeteAmi...naA l.a cantidad que 4e de.4ea inve.Ali...11.. 
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4ocla pa4a que e.l .ln.veA4ionl4ta e.lija e.l ti..po de lnveA-

4i..6A •d4 adecuado a 4U4 UtleAe4e4 ~ expectati..Va,¡j. 

• F~aA un cont4alo de va.lo4e4 con La Ca4a de Bo.l4a ~ e~ 

lAe~aA .la documentación Aeque4i..da po4 4u a4e404 de i.n-­

ve~4i..ón, e.l cua.l debe4á e4la4 aulo4i..¡ado po4 la Comi..4iún 

Nacional de Va.lo4e4. 

• ~i..AaA .la4 á4dene4 nece4aAia4 a 4u p4omolo4 paAa ta co•­

pAa o venta de va.lo4e4. 

la to.uaa en. que 4e docW1t.enta .la 4ea.li..JacLón Ca4a de 80.l4a 

i..nvvc4.i..on..i..4ta e4 de .la 4i..guLe.nte maneAa: 

5e f..i~aAd un cont4ato que n0Jl11la4d .la4 4e.lacione4 entAe -

e.l i..nve.R.,¡ji..onLiJta g. .la Ca4a de 80.l4a 1• e4le con.tAato debe.Ad e4-

ta4 ti..11Atado en toda4 4U4 hoja4. 

l.l coniAalo tLene c.láu4u.la4 Ae.lati..va4 a: 

• La ComL4Lón MeAcanti.l 

• A.l dep6.Jito !.' admi.ni..4ittaci.ón de va.lo4e4 

l.l i.nve44i..oni.4la o cliente debe4á paga4 a La Ca4a de 8o.l-

4a po4 .la cu4lodi..a ~ admi.ni..4l4aci..ón de va.lo4e4 g. po4 .la4 ope4~ 

cione4 de comp4a ~ venta una comi..4i..ón de acue4do a.l a4ancei au 

77 



Al tl1LJ11a4 el cont4ato el ütve44¡on¡4ta debe ac.lalf..alf.. cud.l de -

J.a4 4lguienLe4 opcione4 dedea maneja11.: 

• la Cuenta Oi4c11.ecional que e.d J.a cuenta de vaJ.011.ed en 

J.a que. el c.lle.nte. tacuJ.i.a a: du Ca4a de BoJ.4a Pª"-ª que 

le. compite o J.e. venda lad valoA-ed QUe ju¡gue conven.ien­

te4. Sólo pod~d la Ca•a de Bol•a ab4tene~4• de etec-­

lua11. ope11.acione4 de calf..ácte~ di4c11.ec¡onal cuando ha~a 

11.eclbldo comunlcación polf.. e..itc.t.i.lo del c..li..eni.e. poA- .la -

que 4e. 11.e.voque la di..dc11.eci..ona.lidad. 

• la Cuenta no Di4c1te.cianal ed J.a cuenta de valo11.e4 en. -

la que el cli..e.nte da ln4t11.uccione.4 de comp4a o de. ven­

ta de valolf..e4 ~ .la Cada de 8o14a 4Ólo .ite. 4Ujeta11.d a d~ 

cha4 ó;z.de.ne4 e4pecl.ti.ca4. 

Anle4 de 4eali..¡a;z. una ope;z.aci..ón el inve11.4i..oni..4ta de.be11.á 

de gl;z.a;z. una o;z.den o ln4tJtucción po11. me.di.o de ./.a cual un. Utve~ 

4ioni4la e.nca11.9a a./. p11.omololf.. de 4U Ca4a de 8ol4a la 11.ea.li¡a-­

ción de una comp11.a o de venta de vaJ..011.ed, de.te.1Lminándo.4e la4 

condi..cione4 11.e.J.ativa4 a la emidión, cla4e de tl.tuJ.04, canti-­

dad, vafo~ !J pla¡o. 
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tsTA TISIS Nfl MBt . 
SAUR DE U BIBLIOTECA 

Po1t. lo 9ene1t.a~ la4 ó1t.dened de. hacen ve.cbaie4 o vla 'e¿c­

tónica; pa~a ma~o1t. .-Je~u1t.idad del cliente, (ieite la po.-Ji.bi~i-~ 

dad de conil.f.Ata1t.ia4 po1t. e.4c1t.L~o. 

cado el dla de la o peA.ac.i.ón. 

• O.cdu. a P"-ecio L.i.aUado, e.-J l.a 01t.den t¡ue hace. el .in.ve~ 

4i.oni.4ta pa1t.a que .-JU Ca4a de Bol.-Ja l.e c.o•p1t.e o le. ven­

da lilu~o4, a Ull p1t.ecio que .-Je li.miia, po1t. lo que ia -

Ca4a de 8o14a ni.o le pod1t.d comp1t.a1t. •á~ aA..ciba del p.ce--
"' cio, ni le vende1t.d po1t. abajo del li..mile e.4tabl.eci..do. 

• O.cde1t abLtzAta, e.4 aquella en la que el .i.n.ve1t.4ionL4la -

tiempo pa1t.a 4U ejecución lo que no 4e e4iablece. en. ed-

le tipo de ó1t.dene.-J e.-J el p1t.ecio, ni. el tiempo pa1t.a e--

tec~ua1t..-Je (aunque gene1t.a.l..mente 4e ~ac.e ha4la un mdx.i.mo 

de t1t.e4 dla4, o 72 ho1t.a4, con po4ióilidad de 1t.e.peli1t.Ae 
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l~ mu~ i.mpo~lanle que eL i.nve~4ioni.4ta Le 40.J.iclle a 4U 

p4omolo~ Le exp.l.i.que eL 4i.4le.ma de 4ecepclón. de ó4den.e4 ~ La 

a4i.gnaci.ón de ope4aci.one4 que 4e 4iguen en La Ca4a de Bo.l.4a • 

. Pue4 con .l.a a~uda de.l. p4omo.to4 e.l. i.nve44i.oni4ta pod4á 4ea.l.i.¡at 

ope4aclone4 de contado, ~ de .l.a4 cuaLe4 menci.ona4enzo4 que 4e -

conocen .J.a4 4i.9ulen..t.e4: 

• Va.lo..t. •..i.....o dla.:..- Son aque.l.-l.a4 que deben .{i...qui._da44e­

f paga44e) e.l. mi.4mo dia de ce.l.eb4ada La ope4aci.ón. Só­

.l.o 4on ap.l.lcab.J.e4 a a.l.9uno4 ln4.t.4wnen.t.04 como ClTéS. 

• Va.lo"' 24 Ho"'a.d·- Son aque.l..l.a4 que deben .l.i.qui.da44e -

fpa9a44e) den..t.40 de.l. dla hábl.l. 4i.gui.ente a.l. de ce.l.eb4a 

da .l.a ope4aci.ón, po4 ejemp.l.o cuando 4e t4aia de ope4a­

ci.one4 4ea.l.i.¡ada4 con titu.l.o4 de 4enta tlJa f Pape.l. Co­

me4cla.l., Cete4, Bono4 de Jndemni.3aci.ón Banca4La, PetRo 

bono4 1 e.te. J 

• Va.lo"' 48 No"'a.d.- Son aque.l..J.a4 que deben de .l.i.qui...da44e 

fpa9a44eJ dent4o de .J.04 2 ála4 hábl.l.e4 4i.9ui.en.te4 a.l. -

de ce.l.eb4ada La ope4aci.ón, cuando 4e .t.4ate de ope4aci.~ 

ne4 4ea.l.i.¡ada4 con .titu.J.04 de 4enta va4i.ah.l.e 1Acci.one4, 

Cap4, Ob.l.i.9aci.one4J. 
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Ademá.-J de .la., opell.aci.one4 de compll.a t¡. venta de va.lo1te4, e.l i.n 

vell.4Í.anl4ta puede pa1tlicLpall en .la4 4iguienle4: 

• Opetaciane4 de Repall.to 

• Ope~acione-J a Futull.o 

• Sollci.lall. c1tédito4 de mdll.9en 

• ~anejo de Fondo4 de pen4i..one4 t¡. de p1tevL4i.ón 4ocia.l 

Pall.a .1.a..p~e,,laci..ón eticienle de 4U,.., 4ellvicio4, la4 Ca4a4 de 80.l 

"ª cuentan con depa1ttamenlo.J o di.1teccione" e.-Jpeci.a.li..¡ada4 que 

le4 pell.mlte cumpli.ll. con di.vell.4U4 lunci.one4 bd-Jica4 1 que 4on -­

.la,,, 4J:9uienle'.J: 

Oi.llecci.ón de P~omoción 

ln cua.1.qui.e.i Ca..-ta de bol..Ja la dllr.ecci.rín de p11.omoci.ón -ie-

11.ia .la encall9ada de pone1t en contacta a la i.n4ii.tuci.ón con ,lo4 

i.nve/l.4i.oni.-J.ta4 actua.le4 !J. polenciale4, con el p11.opó~Ji..to de i.n­

te11..e4a4lo' !J a1e4011.a'l.Í.04 al mamen.to de e/_ectuan. <1U-1 i.nven.4i.o-­

ne4. Ademé., '1n.ln.e .la.-J .labo4e,1 de la di.11.eccLórt de pllomoci.ón ~ 

demo4 enc.ont.it.a!l.tw4 qu.e.. 4e a4e4oll.a a 1.o-J i.11VC.ll.-Ji.oni.-1ta4 4ob;z,e -

el compo;:.tami..ento de 1.a4 emp!l.e.Ja4 IJ 1.a e.voL.uci ón de l.o4 p-ti.nci:_ 

pale4 in4ttumen.lo4 del Mell.cado de Va.loll.e4. 
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OU.ecci.ón. de Ac/Joi.AiAuaci.ón. 11 F inan¡ru 

é4 la di1teccLón encaAgada de lleva1t a cabo el cLe/l/le de -

104 e4tado4 tLnancie11.04 con opoitunidad y 1tapidé3 dialliamente, 

co11 e.l f-Ln de p11.opoll.cLona1t inJ.o.t.m.ación ci..atta IJ ve1tá3 a .t..odo4 -

lo~ ci..iente,,. en lo que Jt.e4pecta a la (_unción f-inancie1ta de to 

da la ca4a de 8o14a, 4e menciona que e4 la 1Ytca1t9ada del con-­

.LtoJ.. ~ 4Upe1tvi4ión de la4 opellacione4 1tealL3ada4 poll la mi4ma, 

e4 deci11., e4 la dl1tección enca1t~ada de J..a4 técnica4 de admini4 

t~ación ~ computación, palla maneja1t de mane1ta óptima, J..a4 cuen 

ta4 exi4tente4 en la Ca4a de 80J..4a. 

OLtt.ecc.i.ón de Fi.n.an.c.i..ami..llltlo Co~po~aLLvo. 

(..,ta di.1tección tiene como p.tinc.ipal actividad al.endeJZ. a -

1a4 emp!le4a4 emi401ta4 tanto del 4ecto1t público ~ p1tivado que -

incwt4ionan en el. Mellcado de Val.v.te." con e.J.. p1topó,,ito de. con,,~ 

g.ui...t. li.nanciami.ento o capi..tal... 

A,,..c:m¡,,mo, e"ta diJLecci.ún debe 9uia4 a la" empile"ª" emi,,o­

,ta-1 palla que emi..t.an e.J.. .tipo de in'1f.llumenf.o" que 4ati..,,f.ag.an. -1M 

nec.e.ú .. dade" li.nanci.e1ta,,, !J.ª qu6!, no -161.o -1e .tila.ta de em.i..ti..-t 

in.Jt--tumen..to-:S, .Ji.no de ve1t cual. e4 el. i.n-:S..tllwnen.t.o má-1 adecuado 

pa~a -lag1tall el e~1quema de /..i.n.anci.ami.en.t.o má4 conveniente pa-ta 

cada negocio. 
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Ademd4 de a4e404c~ a .la4 emp4e4a4 que de4ean paAticipan.. 

en e.l Mén.cado de Va1ote4 e4ta di.1tecci.ón 1teali.¡a e4tudi.o4 pan.a 

de4a1t4o11an. nuevo4 in4t~umento4 que beneti.ci.en tanto a la4 ~ 

p1te4a4 como al púb.llc~ i.nveA4loni.4ta. 

tJ La~ Soci.edade~ d~ .in.ve..t~i.ón 

ln nue4t1to paL4, ia4 5ociedade4 de Jnve11.4ión 4UAgi.eAon a 

1tal3 de la ptr..omulgaciJn de la Le~ actual de la4 5ociedade4 de 

Jnve1t-1lón, en dlclemb~~ de 1955¡ en 4epti.e.mb1te de 1956, 4e 

toAmó .la p1time11.a: l.l tondo de Jnve1t4i.one4 Rentab.le4 Mexlc.ar.a.4 

5.A., to1tmdndo4e po4ie~lo1Ullente en e4e mi.4mo año ia Socledad­

~enen.al de i.nve1t4lone~. S.A., ha~ tondo Banamex. 

ln ei ambiente l.in.ancien.o exL4ten 9n.ande4 lnveA4lonl4ta4 

que 4e dedican a la i.nteAe4ante tan.ea de compAaA ~ vendetr.. i.n~ 

tn.umenlo4 bu1t4állle4 f(ete4, Accione4, Petn.obono4, etc. J con 

.la ay.uda e i_n.lf!n.mediación de ln,,JtLtucione4 f.inancie.lla4. Pon. 

otn.o .lado, también exi~ten i.nve~4lonl4ta4 peque.fio4 y. medi.ano4 

que no cuentan con 104 exceden.te-1 ti.nanci.etr..o.J nece.4a1ti.04, ni. 

con un tiempo di4ponLbie, pon. lo que no pueden invo.luc~atr..4e -

di.4.ectamentc c.on el m.uneio de .la4 i.n.ve1t-1i.one-1. po1 .l..o cual, -

con-11.detr..an que no pod-P..i.an de.cidi1t adecuadamente que .tipo de -

i.nve1zAi.vne4 -1en.i.an ia-J má4 conven.i.en.te.4 pa11.a ,Jati .. Jtace11. -:tU-1 -

nece4i.dade4 l.i.nanc.i.e~a4, ante todo e.4.tu una opcidn acetr..tada -
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paAa e4te tipo de inve44ioni4la4 1.o con4tilu~en 1.a4 5ocleda-­

de.4 de 7nveA4iÓn, va que, a lll.aVé4 de e4iU4 ..lo4 pequeñ0.4 ~ m! 

dlano4 invell.4ioni4la4 tienen 1.a opo.lltunidad de 1.1.evall. a cabo 

una dive.ll.4Lticación de inven4ione4. 

la4 Sociedade4 de Jnvell.4ión también .l..lamada4 tondo4 mu-­

tuo.4 4on .40ciedade.4 anóni..ma4 cu~o capital. e4tá toll.mado po4 e~ 

te.4, Accione4 ~ otno4 vaio~e4, ademd.4 .4on mecani4mo.4 que pe4-

mlten ai pequeño ~ mediano inve44ioni.4ta pa~ticipall. de lo.4 be 

neticio.4 del. me~cado de val.04e.4. 

Su pAincipal objetivo e4 ot4eCell al. púhl.Lco lnveA.4lonL4-

ta una caAleAa divell.4itlcada de valaAe4 admini4lll.ada poA pnu­

te4lona.le4: de tal .4Uell.te que l.o.4 inve44ioni.4la4 con AecuA40.4 

1.i.mi..tado.4 puedan di.Ami.nui-t e../. ll.i.e4~0 lnheJLen.t.e a é4le tipo de 

La4 Sociedade,,i de Jnve-t4ión 4e def...i....nen tambi..én como in.4t~ 

luci..one4 que concen-l.A.an el. di..ne;z_o de nwne,zo.rn.4 aho,z,zadotte.4 !!­

lo invieA~en pv< cuenta ~ a benef..iclo de e4lo4. en.t.ll.e un am-­

pl.io !J. 4eJ..ecto ~,?.upo de ~·a..loll.e..4. 

la4 5oci..edade4 de inve:z..,,i.ón eAlan aut.011i_3ada.,, palla apell.<1.11. 

como ta.le.J po1t la Secll.eta".ia de llacienda ~ C~édiio f>úb.lico !J -

~ 4e encuen~ll.an ~e9u.lada.4 en 4U tunción pv~ 1.a Comi4Lón Naclo-
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naL de Valo~e,,,, 01t9ani..4mo ~ube1tnamen.t.al. que eje1tce conL1tol. ~ 

vigilancia dOÓ~e ell.a4, mediante La aplicación de 1te9La.d de­

ca1tácte~ 9vie~aL. 

l4La4 4ociedade4 40n oll.9ani4mo4 e4peciaLi¡ado4 en La ad­

mini.4.t.ll.aci.ón de i.nve114i.one4 p1toveni.ente4 de La captación de ~ 

po1ttaci.one~ de pe1t.dona4 i.nielle4ada4 en to1U1.a~ ~ ac1tecenta1t 4U 

capit.aJ., lo4 .tecull.404 capt.ado4 .de cana1.i.¡an a ,,/.a con4t.i.tución 

de "Ca11te.i¡a.J c!.e 1nve1tJ.i.ón ", mi.dma,J que -:Se vtcuent,ian inte91Za­

da4 po1t una am.pLia vall.iedad de vaL01te4. 

lL pa~tlci.pa1t en un tondo de inve1t4lón, i.mp1.ica t.enell. PG.IJ; 

te en cada un.o de J.04 vaL01te4 que int.e911an 4U ca1tle1ta, La ope-

1tación de un tondo de inve1t4ión implica man~ja1t mont.04 con4ide 

1table4, ,,/.o que pe1tmite ap1tovecha1t vent.aja4 que diticiLmente -­

pueden Lene~ 1.o4 pequeño4 ~ medlano4 inve~4ioni.4la4 en to1tma -

ai.-,1.ada, ade11á4, a .t.-tavé4 de e-1L04 f.ondo-i de invell4i.Ón La-1 40-

ci.edade.., de inveJ?..,ión pien-1an !I ac.tuan poll .,u.., bene/.i..clalli04 -

en la f.ollma en que el..lo.., ).o ha11.í.an .-,J. t.uvi e.can eL tiempo, 1.a -

expen.i.enci.a !I -la i.n(.ollmaci.ún 4uf_ici.en.f.e pa-<a una opoll.luna -loma 

de deciAi.one.-t. 

La-1 5ociedade.., de inve1t4i.ón con-:Slit.uven ademá4 un in4~1l.u­

mento adecuado pa~a inc11.emen~a~ ).a olellla ~ la demanda en el -

Me11.cado de i'c.loJte,i !J da11. ac.ce-10 a l.o-1 pequ6!fto-J i..nve1t4.lon.L-1ta-1 

85 



a 1.04 benati.clo.-J que dicho me1Lcado ut1Lece, pllopo~clonandu la 

po-Jibi.1.i..dad de con.l.all con ~na invell.-Ji.ón. di..vell4.i.f-i.cada !J. pllo­

te4iona./.men.~e admin..i..At~ada. 

Acl.ua.únenl.e exi.41.en. lile.., lipo4 de Sociedade.-J de invell4ión: 

Soci..edade.-J de 7nve~4ión Comun.e~. 

La ca1Lacl.e1Li4lica pllincipal. de e4f.e .tipo de ..,oci..edade.-J -

con4l..,le en el. lipa de vulolle4 ~ documenl.o4 en ~ª"' que e4f.an 

aul.o~iJada4 palla in.ve~l.i~ 4len.do e.-Jl.o4¡ Re.ni.a va~i.abl.e, Renta 

f-ija ~ Mellcado de Di.ne~o. 

éxi.-Jl.en 1.imll.aci.une.-J en cuan.tu a 1.o~ pa!lcenl.aje.-J máximo4 

en que. .-Je pueden invelllill en 1.04 di..ve!l404 l.ipo4 de in.-Jl.1Lumen­

l.04 .-Jiendo 1.o.., pJti..ncipal.e..,: 

:J. - 'Podllán i.nveJtJ..úr. ha..,..t.a e./. 10 % de '1U capi.ta-l con.tabl.e 

en una mi...-Jma emp1Le4a. 

JJ.- la inve1L..,i..ón en una emi.4u4a no de.be!lá excede!l del 

JO % de la.., accione..., que ,zep11.e.-Jen.t.an. .-JU capi..tal. .-Jocia..l 

JJJ. - En ducumenl.o..J emi . .t.i..do-J u aval.ado4 po.z ln-.1.ti.tuci..one.-J 

de Cllédilo, pudllán i.rn·ell.liA ha..,.ta un JO % de ..,u cap!:,_ 

tal canl.abl.e. 
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Pa1ta el pequeño~ medLanu i.nve1t4iuni4ta e1te tipo de 40-

cLédade4 4Ón una excelente alte1tnat.lva, ~a q~e. con e4t.e tipo 

de 4ociedad 4e ~eali..¡a una adecuada di..ve1t.-Ji..lLcaci..ón de ¿nve~-

4lone4 evi..t.andu con ello un 1tle490 alto ~ a4e9u~ando ma~o~e4-

Jtendimi.entu4. 

l4ta4 4ociedade4, taJRbi.én conoci..da.-J como tundo-i del ~ell.­

cado de Oi.ne1to, .wn ~Juc¿edade-i me1tcant.i..1..e4 cuita obj.eti.vo e.-J -

1teci..bi..1t apo1ttaci.une4 monet.a1ti..a4 de un 91tan n.ii.e~o de aho~Jtad~ 

1te-i que pe1tmi..ta i..nt.egJta~ wta c~nti..dad i.mpo~tan.te de di..ne.Ao e 

i..nve1tt.i..1tJ..o úni..caJ11ent.e en i..n.-it1twnen.to.-J de Jtenta li..ja ~ •e~cado 

de di.ne1to. 

Po1t ot1ta pa4le, J..a 4ociedad tiene la podi.bLJ..idad de Ln-­

ve1tti..1t ha4t.a el 50 % de 4U4 1tecu1t.-J04 en Ce1tti..ti..cado4 de la T~ 

t101tellla de .la F eáeJtación, con lo que -ie a-ie~u-ta ademá.., de un-

1tendi.mi..~nt.o, una liquide> inmediata. 

AdP.má-i, e-tta4 4oci.edade4 p1te4entan la ven.taja adi..ci.ona~­

de pe1tmi..tl1t a .la-1 peJt-1ona'1 f-i..-Ji..ca4 i.nve;z.t.i..;z e11. i.n.1t.Jtument.o,J -

bu;z4át.Lle4 que, poll 1..a cor11.pJ..ej.i.dad de 4u ope:t.aciún !J. J..o J e.J..e.­

vado-i mon.to.-J miniflzo4 que 4e 1tequi.ellen Pª"'-ª a¿quúti."t.../..01, e.~.l.dtt 

di...-Jeñada4 pa1tu .la4 .t:e10.te.-tia4 de 1..a4 emp"te~Ja.1~ A .t11av'2:-1 de -

ei..J..a.-J, 4e puede inve1t.ti~ en cet.e.-t, aceptaci.onfi!,J bancu.z.i.a.1, p~ 
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pe.J. come1tcc.a.J., et.e. 

la,. Soci.vladu de :ln11e,.,..i.ó1t de Cap.i.ta1.u 

é"tª" -soci.edade,, también 1.lamada" de Capital d<i. ·~.c:.e-1s;o. -

-'011 "oci.edcd.e,, que invi.e.itte.11 "u" e.x.ce.de.nt'M en emp1t.fl.·1.=.~ qu11? -

1tequie1ten. capLtal. a 1.a11g.o pJ.a;o ~ no e,,tárt co.t.i.Jada.J ..? . .ri. ~cJlJc.. 

ll a.sp~c.to má" impo11tante que de,,.tac.a a e".tª" -11.1cJ..edade. 1 

e" la canaJ.i..Jaci.ótt de """ 1tecu1t"º"• ~a que, e".t.an dLt-t.9i.do.J -.z 

que l.a e,,tr.u.ctu1t.a (.lnanci.e.Aa de la-1 emp.te"ª" ..Jea má.1 .Jvl.i.da, -

pa1ta que J.04 1tecu1t40-1 que 1tequie1te -1U expan,,ión "ea adecuado,, 

~ pe!U1latte.n.t~4, U-1L como pa1ta p1topi..ci.a1t que un ma~o1t núme1to de 

acclottl-:1ta.s pa1t-ti.cipe ert la p11..opiedad de 1.a" emp11.e"ª" con 1.a 

c1teaci.ón d~ lo" tondo" de capi..tal de 1ti..e,,90. 

la4 .a~ciedade" d"' ¡nve1t,,Lón de capi..t..al.e-1 "e di.Aeñ.a1wn P'};. 

1ta tinancLct a la pequeña y mediana i.ndu-1t1ti.a, de tal. lo1tma -

que cuent¿~ con una tuen.te de tinanci.amiento a t1tav~,, del. Me11. 

cado de Va!o1te-1. 
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él MlRCAlJO IJé CA?7TAll5 

Cuando una er.t.p~e1a /lequle/le /.Ln.anciall. p11.o~eclo4 de ln.ve~ 

.,i.ón cuvu pe/li.odo de madu,iaci.ón. f 1.ap1w en el que 4e encuett.t.ll.an 

inac.ti.va.J o no pT.uducen f.J.uj.04 excedertie-1 J e-:i de latt90 p1..a30, 

puede ll.eali.Jall. 1.a emi.1ión de un i.tt.,tll.umento de .i.nvell.4i.ón que -

1.e laci.l¿te 1.01 ~ecull.104 nece4Ull.~04 pa/la la condecu4ldn de e4-

.te obj.e.t.i.vo V a .l.a ve¡ ./..e pe,vni_.ta un am.p.li.o pJ..a¡o pall.a papa/l. -

1.a deuda con.t.ll.ai.da, puede obtenell. el di.nell.O que /lequi.ell.e del -

públlco invell.4i.oni.4ta a .tll.avé4 de la emi..,i.ón de i.n.,tll.umen.t.o., -

del llamado ~ell.cado de Capi.tal.e.4. 

ll ~ell.cado de Capi..t.al.e., e4 el punto de concUll.ll.enci.a de -

.Í.0-1 f.ondo., p1tovenie1U:e., de.J. aho.11.1to dei..LM pe11.1ona.-J, empll.e4a4 JI. 

gobi..e.11.no, como J...1J.J demandanle.4 de di...cho4 f.on.do..,, que no/l.ma.l-­

mcnle J...04 40./...i..citan palla de4tlnall../...o~ a ./...a toll.macián de capi-­

,/.a./. f_¿iu. 

Dicho mell.cado e~ e./... mecani._4mo po~ medio de~ cua./..., e./... ca~ 

da./... de ..il101vw'1 li.n.anci..ell.0-1 4e hace diAponib./...e pa,za aque./..../...04-

r;ue bu'1can f.inanci..ami..en.t..o a ./...a.190 p./...ap..>, s¡a a4ea en f..o¿¡,_ma de. 

deuda o de patll.i.monio. 
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De e-11ta mane1ta_,·. pocJ..émo,, <t-eli.rti..tt el.· .l~am-ado . .,e.ttcado de C~ 

pi..taJ..e4 como e.l.· hecho'· de :emi.l.i.tt ó ne.9.oclatt .todo4 aquel.1.04 i.n..., 

t:.1twnento4 ·qu_e en ~u ~~tt'i.9.en. .don e.rr.i...ti.do4 a .la1L90 pJ.a¡o. 

Como éa.1.acte1ti.:.t.~i.ca4 de e..., t.? metLcado podemo., af_i..ttma/l. que 

4e ltind<imen.ta en. ·q"!-i!>.lá. o/.ettla. 7 1.a demanda de ::ecutt404 e4 a 

--media'!-º !1-~ .la_49.~~-'p·laJ,o_. Íldemd4 de· .;ue e,,.te me1t.cado bu4ca .l...levatt 

a cabo opettaci.one4 ·encaminada,, bé1i..camenle a a9i.li.3a1L el. f_i.-­

·nañc~amlent.O de 'toda .it1ve1t.4ión. 

bl la• Acci.one• 

La e.mi-11ión de acci.one4 con4t.(.l.u!Je un mecani.4mo mediante 

comP'tome.te a devol.ve1t J..a inveJt-11.i.ón., !Iª que, ahulta e.l adqui.Ai.~ 

te de J.a4 aciclune4 e4 1 en 4u pctte p1topottci.onaL, dueño de .la 

La4 acci.one.J '1on J..ituJ..o--J v.:::.vll. que 1t..ep11..e'1en.t.an una de .la., 

f_ltacciune., i..r;uaJ..e.J en que .,e dú·'--de el capiJ..aJ.. .,oci.al. de una -

4oci.edad anóni.ma, ademá4 .-Ji.Jtven pa1t..a actLedLt.a1t.. v .t/lan-Jmi.ti..ll la 

calidad !J l.o-J de11.echo·J de "'ºC.(.O, y.a que, 4U i.mpoll..t.e -Je manlf.i.~ 

ta el. l.i.mi.t.e de l.a obligación q~¿ ,,e con.t..Jtae como tenedott de -
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EL acci.onL4La e4 4ocio de la emp4e4a, ~ como 4ocio 4U4 ~ 

tllidade~ e4tdn 4upeditada4 a la buena maRcha del ne9ocLo en­

ba4e a la oteRla ~ dttAanda de 1a4 accione4, ~a que, la4 accLE 

ne4 40n con4ideRadaA co•o valoRe4 de Renta va4lable poR 104 -

cambio4 en 4U4 pRecio4 ~ 4U4 Aendi.miento4. 

La4 ganancia4 de capital que 4e obtienen po4 el ditenen­

ci..al en.L~e el p~ecio de compAa ~ el p4ecio de venta de la4 a~ 

eione4 no cau4an. ni.ngÚll tipo de i..mpue4lo pana el inveA4ioni4-

~a lpe~~ona f-l~Lcal. 

é4 nece4«Aio ~euni~ cieAt04 AequL4ito4 ~ auto4i¡acione4-

paRa otRece~ accione4 a tAavé4 de la bo14a. Según la ley del 

meAcado de valoAe4, la4 empAe4a4 que ot4ecen 4U4 accione4 a -

t~avé4 de la bol4a de valoAe4, debeAdn mo~t~a4 4olidé¡ ~ demo1 

LRaA que 4U4 emi4ione4 e4tán Ae4paldada4 poA ia comp~a de ma­

quina4ia, teMeno4, activo4 pAo~ecto4 que puedan aumentaA la-­

capacidad de p4oducción ~ la4 utilidade4 de la e.mpAe4a. 

íodo inven4ioni4ta que quieAa inve4tiA en accione4 debeAd 4a­

heA que el meAcado cuenta con vaAi04 lipo4 de accione4; 
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Acci.ottiu to•lllltU 

Son aquella4 que con~leAen lod mi4m04 deAeclto4 e úapo­

nen la4 ml4ma4 obligaclone4 a 4U4 tenedoAe4, tlerten. de~echo -

de vo¡ ~ voto en La4 a4amblea4 de acclonl4la4, a4i co•o de~e­

cho a peAcibiA dividendo4 cuando la emp4e4a obten.9a utllida-­

de4, 

Lo4 ve4dade~o4 dueño4 de la emp4e4a 40n lo4 acclonl4ta4 

comune4 que lnvieAle.n. 4U dlneAO en la empAe4a exclu4lvamente 

a cau4a de 4U4 expeclatlva4 de Aendi.mlenlo4 tutu~o4. 

AL9una4 vece4 wt accloni4la común 4e denomina COMO dueño 

Ae4ldual, ~a que en. e4encla e4 él quien Aeclbe lo que queda -

de4pu~4 de que todad La4 4eclamaclone4 40bAe la4 utilldade4 ~ 

activo4 de la emp4e4a 4e han 4all4~echo, poA lo cual el acc..i.~ 

nl4ta común e4td en una 4ltuación ba4tante i.n.cleAta o Aie490-

4a con Ae4pecto a lo4 11..endi.miento4 de 4U capital i.nve4ti..do. 

Se denomina a4l a la4 accione4 que 9a4anti¡Clll un dividen 

do anual ml.ni.mo; en ca40 de i.iquidaci..ón de i.a emplf.e4a 4.i_emp11..e 

ti..enen p11..ete11..encia 4ob11..e ot11..04 ti..po4 de acclone4 que exi4lan­

en ci..ttc.u.l..aci..ón en e4e mamen.to, 4e ca1tac.le1ti..¡an ademd4 po1t no -
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la acción p4ete~ente da a 4U4 tenedo4e4 cie4to4 p~iviie­

gio4 de p4i.04i.dad 4ob4e io~ acci.oni4ta4 camune~. ~ene~a.U..en.­

.te ia4 emp4e4a4 no e.mi.ten g.tande4 can.ti.dade4 de acci.one4 p4e­

te~en.te4, po4 <o que la p~opo~ci.6n de acci.one4 p4ete~en.te4 en 

el capi..tal contable de una ~p~e-Ja, noJUTtaJ.m.en.te e4 dema4i.ado 

peque.iio, a lo4 acci.onl4.ta4 p~ete~en..te4 -Je le4 p4omete un ~en­

di.Jtli.e.n.to pe4lódi.co ti.jo que 4e e4tablece como un po4cen.ta¿e. 

En o.t,.,,,a4 palab4a4, 4e pueden. e11l.ti.4 acci.one4 ai 5 1 o -

acci.one4 p4ete4en.te4 de J5.00, ~a que ia to4111.a en que 4e e4-

.tablece el di.vldendo depende de 4¿ é4.ta .ti.ene valo4 a la pa4 

fe< valo4 a <a pa4 de una acción e4 el vaio,.,,, nomi.nai de é4ta,· 

que 4e e4pecltlca en el ce~.ti.tlcado de lnco4po4aci.ónJ. Lo4-

p4lnclpale4 dc,.,,,echo4 de lo4 acclonl4.ta4 p,.,,,ete4en.te4 con ~e4-

pec.to a ¿a di4t4i.buci.ón de u.ti.li.dade4 ~ ac.ti.vo4 -Jan md4 tav~ 

tab¿e4 que io4 de4echo4 de acclonl4la4 comune4. Como <a ac­

ción p4ete,.,,,ente e4 una to-"Aa de p~opi.edad ~ no .tienen venci­

miento, 4U4 4eclamaci.one4 -Job~e la4 utili.dade4 ~ actlvo4 vi.! 

nen de4pUé4 de la de io4 ac4eedoie4 de ia emp4e4a. 

La4 Acclone4 p4ete4ente4 adoptan va,.,,,la4 modalldade4, po~ lo­

cual, C4eO nece4a4io da4 una b4eve e~pli.caclón de cada una -

de eUa•: 
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Son a9ueila~ en. la4 cuaie4 4e ha pac...t.ado 9ue, ¿nde 

pend¿enleneenle de lo~ ~e4uitado4 9ue ha~a ablenido la -

emp~e4a, tienen de~echo a un .11.endi..mlento anual lijo ~ -

que en ca40 de que lu4 .11.e4ullado4 de la eap~e4a eml4o.ll.a 

en 4u eje<cicio no ie4 pe.11.mila cub.11.i.11. el di~idendo aco.11. 

dado, e4ie 4e ie4 ac<ed¿ta4d ~ ie4 4e.11.d cuhie4io en el 

p.11.óxi.mo eje.11.cicio o cuando ia4 utilidade4 de la emp.11.e4a 

lo pe.11.mltan. 

2. - Acc.i..onM na acu.ilÚ.a.Livu. 

Son aqueiia4 cu~o dividen.do no 4e acUJ11.uia, ~ po.11. -

tanto 4¡ en un eje~cicio dete.11.mlnado no ha~ utiiidade4 

pa<a 4U di4t.11.ibución, dan de.11.echo a exigi~ un dividendo 

dei 5 %, que e• el e•~ablecido po~ ia le~ ~ que •e pu<ÍAd 

cub.11.i4 en io4 aiio~ 4i9uiente4. 

Son accivne4 que tienen de4echo a pa4tlclpa4, ademá.4 

del dividendo tija. en uno ext4ao4dina.11.io 406.11.e ei .11.e4to 

de ia4 utiiidade4, cuando é4ta4 llegan a 4upe.11.a.11. un po4-

centaje4 en 9ananci.a4 dete.rr.m.inado. 
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+.- Ac~ co11e.o.Li.bJ.u. 

So~ el tipo de accione4 que de4pué4 ·de un pe11.lodo -

p11.evio.wvite lijado 4e t11.an4tolll11a11.árt en. acci.one4 comune4. 

Como .u ha podido ob-:Se.11.va.it a .lo J.a11.90 de e-11.te anál.i.-:Si.4 -

de la-:S acc~one-:S, dl4etn04 que la inve11.4i.ón de lo-:S excedente-:S -

tLnancie.A.04 vt accione4 en .la boJ.4a e-:S equi.pa11.able a inve11.ti.11. 

en una v.p~~4a que no4 puede gene11.a11. mucho dlne11.o o hace11.no4 

pe11.de11. 94Wl pa4te de lo-:S excedenle-:S tinanci.e11.04. Pe.11.0 a dil~ 

11.encia de l!lla emp11.e-:Sa, en .la bol-:Sa exi-:Sten tacto11.e-:S tue11.a de 

nue-:St11.o co~IAol o p11.evi.-:Si.ón, lo que hace que -:Se 9ene11.en .tanto 

pé11.dida4 e.o.no ganan cia-:S. 

Po11. lo tanto, el i.nve11.-:Si.oni.4ta que bu-:Sca p11.ote9e11. 4U4 e~ 

cedente-:S 'ª i.nve.11.tido-:S, debe -:Se11. caute.J.040 con e-:Ste in-:St11.wne~ 

to de inve.c.4i.ón ~ aAAie49a11. -:Sólo una pa4te de e-:So-:S exceden~e4 

a t11.avé.J c!..r. La a.JeA011..ia de p11.of-e4i.onal.eA, .JC.-tLo.J SI conf-iabi.eA, 

a.J.úni4mo, ~L La cantidad de excedenle.J i.Jtve11.ti.do.J e.J 91l.ande,­

debe11.á le~ in.ve11.4ioni..Jla} avoca11..Je al e.Jtud~o del. compo11.lami4?!!, 

lo, ciclo~ ~ tendencia4 de l.a4 accione.J de ~u p11.ef-e11.encia ~ -

del. /llvzcaCo de Val.011.e-:1 en. gen.ell.al.. 

La.J ar,o.te-:1a-:1 e.mi.len obl.L9acLone-:1 con el. obj.elo de obte-­

ne11. 11.ecu~404 f-inancie11.04 en el. l.a11.90 pl.a¡o. én un p11.i.nci.pio 
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4e l.imltaba la e.ntl4Lón de obligaclone4 a la4 ~c~4a4 que tu­

vleAan ln4c~lta4 4U4 acclone4 en. la Bo14a Mexicicr.a de Val0Ae4 1 

Aclua.l.menlL, cualquieA empAe4a QUe CUltlpla con L~~ ~equl4llo4 -

que e4tablecen la Coml4lón Nacional ~ Valo4e4 ~ ~a 8o14a Mexi­

cana de Valo~e4 puede emltlA obll9acione4. 

ln 4L, 1a4 obllgaclone4 4on titulo4 de c~é¿Lto que AepA~ 

4en/an la pa~tlclpaclén individual de 4U4 tenedu•~4 en un CA~ 

dilo colectivo a caAgo de una 4oCiedad anóni..ma, de tal modo, 

4on concebida4 de4de el punto de vl4ta de la empte4a QUe 1a4 

emite, como U/l pa4lvo a laA90 plajo. 9ene4a.J.mente pa4a tlnan­

claA expan4ione4 o bien en al9uno4 ca404, pa4a con4olldaA 4u4 

pa4lVo4 mejo~ando 4u 4ltuaclón ~ln.ancleAa ~ 4U llujo de e~ec­

Zlvo. 

la4 obllgaclone4 pueden 4e~ eJJ1.itida.i po~ todo tipo de 4~ 

cledade4 anón.i..ma4 con el 4Ólo limite del activo neto (capital 

contable) de la pAopla empAe4a. la4 ca4acte4l4tlca4 9eneAa-­

le4 de e4to4 titulo4, 4on ia4 4lgulenle4: 

él monto e4 vaAiable de acue~do a 1a4 nece4ldade4 ~ po4~ 

bllldade4 del emi4oA. 

~ene~a.l.mente 4e emiten con un valoA no~inal de $100.00 o 

$1,000.00, 4ln emba490, po~ U40 bu4~áti1, 4~ coti¡an en léAml 
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no4 de ce..nlena4. Po4 Ot4a pa4te. e¿ p~ecio de colocación 4U! 

ie 4e4 ei mL4mo que el vaio~ nomina¿, aunque en oca4¡one4 pu~ 

de dite~i4 de é4te, i¿egando inclu40 a coioca44e po4 abajo 

·dei mi.-:i"lo. 

lJ pla¡o de una emi-:iión a ot4a e4 va~lab¿e, p4ocu4ando -

que 4ea de va4i.o4 año4 c~nco o md4, pa~a cumpiL4 con 4u obje­

tivo de tinanciami.enlo a la~go pia¡o. 

La 9a4antia puede 4e4 hi.poleca4i.a ~ qui.4094ata4i.a, en la 

actualidad e4te úlli.mo tipo de pa4antia e4 ei que p4evaiece,­

imponi.e.n.do-:ie a la emp4e4a eml4o4a li..mi.taci.one4 de ca4acte4 i~ 

nancie~o. que tienden a ga~anti.¡a~ el pago de capital e i.nte-

4e4e4. la ob~e4vanci.a de tale4 li.Jni.tacione4 t¿nanci.e4a4 e4 -

vi.gi.iada po4 el 4ep4e4entante comun de obii9acionl4ta4. 

la ta4a de i.nte4é4 puede 4e4 ti.Ja o va4i.able, e4 impo4-­

tante ~e4alta4 que, en gene~ai, ia la4a de inle4é4 ·ti.Ja, a lo 

Ja490 de toda ia vi.da de ia emi.4lón e4 ob4oieta en e4te tipo­

de i.n4t~umenlo4, ya que 4i~p4e 4e bu4ca aju4la4 ia ta4a de -

Ja obJ¿9ación a Ja ta4a de i.nle4é4 del me4cado, pa4a mantene4 

4U compet¡ti.vi.dad como i.n4t4umento de i.nve~4lón. 

lJ ~eembol4o dei capital i.nve4li.do en ia4 obii.gaci.one4 -

4e iiexa a cabo en ba,Je a un pian de am.04ti_3aci..ón. que, 4e,f¡Ün 
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el ca40, e4tablece lo4 pe4iodo4 de g4acia 1 La4 lecha4 ~ mon­

to4 de lo4 pago4, lo4 p4emio4 e.n ca40 de am.04ti.3ación antic~ 

pada o bien., el pago te4minaJ. tota.J.. 

la4 ob.J.i9acione4 ot4ecen liquide¡ a La4 48 ho4a4 ~ e4 un 

ln4t4ume.n.lo a la4go pLa¡o p4ete~ente.mente. 

ln cuanto a.l 4endi..miento, e4te e4 Revi4a61e men4uaJ.m.e.n­

te al cual 4e Le aplica un dile4e.ncia1 dandono4 un po4centa­

je 4Upe4iO~ al de J.a4 inve44ione4 como Cele4 ~ Aceptacione4 

banca4ia4. 

ln cuan.lo al 4e9.lm.en ti4ca1, la Ca4a de Bo14a 4etiene el. 

2.52 % de iApue4to ~ ot4ece un ~e.n.d.i.m.ien.to neto al cliente -

(peA40na Fi4ical. 

Oe acueAdo a J.a4 9a4antia4 que of_Aece a Lo4 obligacioni4ta4, 

J.a4 emi.4ione4 en ci.4cu.J.aci.ún pueden cJ.a4if_ica44e en: 

~-- 06.J..i.gac.loned HipoLeCDAia-d.- é4lo4 vaJ.04e4 4011 eai­

lido4 po4 4oci.edade4 anóni.ma4 V e4lán ga4anti3ado4 

po~ una hipoteca que 4e e4tabJ.ece 40b4e J.04 bi.e.ned 

de La emp4e~a emi404a, inc.J.u~endo J.04 edili.ci.04, -

aaquina4i.a, equipo v activo4 de J.a 4ociedad. 
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Se documentan e.n. tltul.o.-.t nominativo.-.t, en 4U contexto e4td 

_con4i.gn.ado el. nombAe de 1.a 4ociedad emi40Aa, activi.dad, domic.!; 

1..io, dato.-.t de activo, pa4ivo ~ capital., bal.ance que 4e pAacti.­

có pal{a etectua~ 1.a emi.4i.ón, pl.a¡o total. de amoAt.i¡aci.ón, tipo 

de i.nte.té.-.t ~ toll.lll.a-1 de pago. 1.o4 .in.teJte.-.te.-.t 4e pagan noAma.lm~ 

te en to1Una iAi..me4iAa.l ~ .la.-.t amoAti¡acione4 de capital cuentan 

con un peAlodo de 9Aac.ia de 1.a mi.tad del. pl.a¡o total. de 1.a emi. 

4i.ón. 

~1.- 061..i.pac.i..one~ QuLc.og~alaA.i.ad.- Son tltul.o4 va1.oAe4. 

nomi.nati.vo4, emiti.do4 po~ 4oci.edade4 anón.ima4 /no -

CAedi.ti.ci.a4J, e.-.ttdn. g.aAanti.¡ado4 poA 1.a 401.venci.a -

económica ~ moJta.l de .la empAe4a, 4o.lvenci.a Ae4pa.ld~ 

da poA todo4 lo4 biene4 ~ actlvo4 .-.ti.n hi.potecaA. 

Se e.-.ttabLece 1.i.mi.taci.one4 ti.nanci.eAa4 a 1.a empAe4a, 

a 1.a-i cual.e,., ti.ene que 4omete,.Me dtMante 1.a vi.gen-­

ci.a de 1.a emi.,.,i.ón. 

ll. i.nteAé-1 que devengan e4 con4iante duAante toda 1.a vi.da 

de .la emi.4i.ón al. igual. que en 1.a4 ob1.i.9aci.one4 hi.potecaAi.a4 ~ 

1.a ta4a de i.nteAé4 1e aju1ta a 1.a4 t1.uctuaci.one4 de.l meAcado. 

111.- Ob1.i.9aci.one4 Convvr.ti.bl.eA.- Son tltuJ.04 de CAédi.­

to que AepAe4entan tAacci.one4 de 1.a deuda contAa~ 

da poA 1.a emi.10Aa. lo4 tenedoAe4 de e4i04 ti.tu-
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tLtulo4 necLófZl1.. una cantidad pon concepto de inten! 

4e4 en. ia tonma pe~iódica que 4e ha~a edtipu~ado en 

La édcnituna de la enti4ión de e4la4 obii9acione4, -

ei objetLvo pni.mo~dial de edto4 valone4 ed el pnoc~ 

nan necUA404 a la4 empne4a4 a tnavé4 deL apalanca-­

miento, con ia po~~bilLdad tutuna de conventLn edta 

deuda en capital pe1U11.itLendo a ia4 li1U11.ad un.a ma~on 

capac..i.dad de tLna.n.ciamiento po4le4ion. 

Oent~o de ~a4 venta/ad que otnecen la4 obLi9acione4, ed 

e.l. in4lnume..n.lo que puede di~eñande, dentno de cieAlo4 pa~IÍl1le­

~od, de acuendo a Lad necedidaded de la empne4a que lad e.mi­

l~. la4 condicione4 econámicad i.mpeAante4 han hecho nece4a-­

~io in adecuando la4 canacte..ti4tica4 de edte in4tumento a ia4 

condicione4 del meneado, na¡ón pon la cual han 4uinido diven-

4U4 modLtLcacivned en la to-U11.a de tL¡acián de la4 ta4a4 de in 

te~éd, en la4 panantLa4 o en la lonma de amonti¡ación. 

Petnoóonod con4titu~e un.o de 104 in4lnCURe.n.lo4 md4 anti-­

~uo4 del Meneado de Valone4 y din duda el má4 Unpontante en. -

cuanto a lo4 in4lnumenlo4 de nenta lija de netiene. Concehi­

do4 i.ni..cirll.mente con ia intertción de lenen un in4tnumento que 

le penmitiena aL ahonnado4 o inven4ioni4ta ap4uvechan ~a~ ven 

taja4 que otnecia el al¡a d~l pet~óleo. 
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7nve4liJf. en. pet40Óono4 equivale a comp.taJf. halllli.Le.4 de p~ 

tllóLeo cJf.udo Li..IJ.e.Jt.o r.te:icican.o de eJCpoJt.tacl.ón aL g.obi..e.4no f.ede.-

4aL. La co•¡u.a de. Lo4 haJf.Jt.i..le.4 de peLtólao e4 tempoJt.aL, ~a -

que. exi4le. el compllomi4o de Jf.eVellLi..Jf. .la opviación a un pLa¡o 

máximo dete"--.i.n.ado, aclua.L..e.n.te, de l.te.4 año4. 

le~al..me.n.te. compllall un pelllobono equivale a oio4g.alf. un -

pllé4lWll.o aL ~ohi..ellno tedeJt.al de4li.nado paJt.a de4aJt.lloLLaJt. La ¡~ 

du4.t.Jt.ia pel4oLlUl.a, ademd4, e4 un CA..édito que tiene como ga4~ 

tia baJt.lliLe~ de pelllóLeo CllUdo mexi..cWl.o de expo~taci..ón. 

En e4encia ./.04 pel4obono4 4on tituLo4 gaJt.anti..¡ado4 poll b~ 

1Mi..Le4 de. pelJf.ó./.eo emi..tido4 poll el g.obie1tno f.ede.4.al a l.tavé4 -

de un /.i..deico•i~o con4lituido ~n Nacional Fi..n.anci_e.Jt.a, º"IJ.a.n.i..4-

mo que actúa como emi.40.t... 1'aJt.a 4U eJ11.i..4.ión, d.i..cho f.i..de.i.co•i..40 

adqui"ió de 1'ell[ó.leo4 lle.xica.n.04 una dete..flll.i.n.Ua•. can.t:.i..dad de -

ba44.iJe4 tipo J4.t.mo, eL de •a~o4 caLi.dad, ~ en. ba4e a e.4e cJt.u­

do f.i..dei..comitido, 4e emi..~tn. Lo4 pe.lJf.o6ono4. 

lo4 PetJt.obono4 4e e.iten. a pla¡o de.te.A.111.i..n.ado, el cual ha 

4ido de llle4 año4, en el que. 4e amo4ti..3an a 4U valoll nomina1.­

md4, en 4u ca40, ./.a4 9anancia4 de capilaL que. 4e. dele"lminaJt.dn 

de La dif.e4e.nci.a que 4e.4ulte. entlle el i.mpoll~e a que 4e adqui­

llió e~ pet4ó.leu que lle4paida Lo4 ti~u~a4 ~ ~u p4~clo de venta. 
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éL ~églirien. ti4caL de Lo4 '~¿~obono4 i.mpLica .¡.:~ e,l ~end~ 

lff.i.e.n.Lo •ln.iAo g_a.A.an...ti..¡ado e..fld -tuj.e.lo a un.a .lf.etenci.ó1t de./. 21 % 

4oh._e J.04 p.lf.iA.e.....o-1 12 pu.n..t:.o-'J po-c.cen.tua.le-'J de J..a .ta4a h-t.uta d! 

c./f.etada en el ca-10 de .l.a-'l p1U.4ona4 lL4i.Ca-1, p«.lf.a ~a4 vap.lf.e..fa-1, 

-'Jan un i.n9~e40 acUJtfulah./.e. la-'J gCZJtanci.a-1 de capi...taJ <ea./.i.¡a­

da-1 po-t. .J..a-J peJt-'JOtta-1 (.l.4i.ca4 4e «11a1:u.t.otan e.xen..ta..:t del 3mpue.-J­

.to .-Job.lle. la Ren.-ta, pOJta .l.a4 .-pie.e.dad ..jOll un. ing.-t.e.4o acW11.u..labJ..e. 

la i.nve~.-Ji.ón en. pet4ohonod e4 p"-ohah.l.eme.nle. ./.a Úll¡ca .i.n­

vu.,i.ón en 1Ralu.i..~ µU..a-1 que exi.4i.e en. e./. mundo con p"tote.c­

ci.ón hacia abajo. l4to e.4, no ~¿-1.t;e ni.n.9una po4i.hi.J.i.dad de 

pe.lf.de.lf. di.ne-t.o -'Ji. .-Je han adqui.ci...do .l.o-1 titu./.04 a va.l.o.lf. nomi.n.al 

11 "1« .lf.e.ti.ene.n a./.g..un.04 •e4t?4. Mi. aun en el ca40 de que e./. pe­

i.lf.ó./.eo ha¡a.ta de p.lf.ec.io, en. .l.a4 c..iA.cwt4lan.c~a4 ~enci...onada..d, -

4e pe.ttd~La d.i..n.e..f.o, 11ª que en. .la /..e.cita de. amoif.t.Í.l~c.i...ón de J.a 

eai4ión 4e ~e4ca.t.a•la ei valo• i.Aiciai de ia in.v~4Ldn., pue.4-

.to que, en. e-:te. ca.do, ent.11..aif.i.a a lwtciottaif e.L. p1te.ci..o de g.a.f.an­

.tla de,/, ba.4.•ll de pe.t.f.óleo, en.c.iaa de lo an..t.eifio~, 4C hahifian 

e4.tado cobl(ando, ..il(Uae4tifal.ae.n.t.e. ,/,04 .i.n..teife4e4 g.en.e.iado4 po• 

,/,a útveif.4.ión.. 

T/l.e-t /.ac..tol(e.'J bd-:t.i.aM -:te deben. .t.011:aJt en. cuen..t.a an..te-:t de. decl-­

d.i.1(-te a .i.nve1t.tiJt en. pe.i.A.obon.04: 
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1. - la in.ve.t~i.ón en pet1t.obono~ e~tá p1t.o.l.e9i..da haci..a abajo, .l.o 

cua.l. a4egu1t.a a./. i.n.ve1t.4ioni..4la en. e.l. 4enti..do de no i..ncu1t.1t.iA. 

en pé1t.di..da4 de. capi.ta./. 4¿ 4e e4pe1t.a, en e./. ext1t.emo de J.04 

ca'1o4, a J.a ama-:ti.¡acúín de i.o-j ti-.t.u.l.o-1, 4iemp.te !I cuanda 

na .-:fe ha!J.an adquvti .. do a n.¿vei.e-s exce4i.vo4 de .JOb1t.eva.l.ua-­

ci.dn.. 

2.- é.l. pet1t.ó.l.eo e-s un 1t.ecu1t.40 n.o 1t.enovab.l.e, .l.a demanda mun.--­

dia.l. de.l. mL4mo e4 muy g1t.ande. Ti..en.e ap.l.i..caci..on.e4 e.n .l.o.-:f 

campo4 de..l. ve.-stido, a.l.i.men..t.04 !I medi..ci.n.a.l., con.viene len.e1t. 

en. mente 9ue, aun den.t1t.o de e-s.ta po4i.bi../.i.dad, en. e.l. ./.a1t.go 

p.l.a¡o e.l. pet1t.á.l.eo maJtten.d1t.á e i..n.cJ.u40 ten.de1t.á a aumen.la1t. 

4u va.l.01t. po1t. una 1t.aJón mu~ 4en.ci..l..l.a n.o e4 un 1t.ecu1t.40 1t.en.o 

vab.l.e !I ti..en.e ap.l.icaci..one4 pa~a .l.a4 cua.l.e4 n.o exi4te 4U4-

-t..Ltuto-s. 

J.- é4 mu~ 1t.ecomen.da6.l.e pa1t.a cuai.qui..e4 ca1t.te1t.a de i.nve1t.4i..ún. -

toma1t. en cuenta J.01 1t.i.e4go-s moneta1t.i..04 de1t.ivado-s de va1t.ia 

ci..on.e4 en. ei. tipo de cambio, e./. pe-l..1t.obon.o e4, de hecho, -

un.a in.ve1t.4iún. en. dó.l.a1t.e4. toda-s e-sa4 ca1t.ac.l.e1t.l-sti.ca-s ha­

cen de J.a i..n.ve~~i.án. en pet1t.obon.04 un.a i.n.ve1t.4i.ón. mu!J. Lnte­

Jt.e.-:fan.te: a.l.ta -!e.9u1t.i..dad de con. ,..:,z.vacúin de.../.. capi..t.aJ.. in.veJZ 

~ido, a.l..t.a J..iqu¡deJ, ~a que. ~e puede. 4e.cupe~aJl J..a in.veJt.-­

-:tLcin. en. do-s o t.:"2-J dl..a1. 
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Sin emba~90 la c11.¿4~4 de e4e me11.cado p11.opi..ci..ó que 4e mo­

dit¿ca11.a el .i.n.4l11.umenlo pa11.a conve11.li..11.4e en un in4l11.umen.t.o de 

cobe11..tu4a cwabi..a4la, ligado a la evo.l.uci..ón deL tipo de cambio 

cont11.olaáo. Na4ta 1a apa11.¡ci..ón de.I. ~agat~. el ..Ji..4lema l¡nan-

ci..e:r.o mexicanu únicamente contaba con el.. Pet11.obono como ÚlA--

l-ownenlo de cobe11.lu11.a, 1.a..J condi..c..i.one-1 cambianle-1 del. me.11.cado 

pe.~11.ole.11.0 ~ de ta4a4 de inle11.é4 i..nle11.nacionaie4 han 06.l.i..pado 

a •odi..ti..ca11. con4lan.t.emente e4le i..n..Jl11.umento. 

CuaJqui..e~ pe11.4ona con excedenie.4 t¿nanci..e.11.04. que p11.evi..-

4ible.menie no io-1 nece4i..le a un pla¡o no menoll. de uno o do4 -

año4, e4 un buen candi.dalo pa11.a i..nve11.t¿11. en pel11.oóono4. la -

i.ttve11.4ión en pel11.obono4, e.n. .té11.mi..no4 gene.11.aied, e4 mu~ 11.eco-­

Mendable co~o pa11.le de cuaL9ui..e1Z. ca11..t.e11.a de i..nve.oi.~i..Jn, que no 

~ea a co11.to pla¡o • 

. Ci..ell.tamen..te eva1uatt. deci..4i..one~ de invett.4ión en. pe.t.11.obono4 

no ed ta11.ea 4vtci...l.1a, 4in emba11.90, 1o4 cd.l.cu.l.04 ~ con4i..dett.aci~ 

ne-1 nece4a11.i..a~ pa11.a de4a11.11.olla11. e4a labo11., con 11.a¡onable pilo-­

piedad, no 4on tan complejo-1 ~lo elabo11.ado4 que 104 4ilúe.n. tu! 

11.a del al.canee del ~11.an g11.ue40 de la pob1aci..ón i..nve44ioni4la. 
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Lo4 p40pleta~lo,, de lo,, ban.co,,, a4l como a Lo4 p1topiela4io4 -

de lo,, te44Vl.04 que lue4on exp4opiado,, como con4ecuen.cla del­

te44emoto de 1985 IBO'il.éSI. Su cot.i¡ación en bol~a ha pe...,.ii~ 

do que 4U4 p1tople.la1tlo4 puedan hace4.. Li<tuido.-J 4U4 bono,~ an.le.-J 

de.l vencimiento de: .l.a-s emi4lone4, e-il04 ln.-it4wnen.to4 n.o han -

,,¿do Unpo4lattte,, de.nl1to deL Me4cado de Valo4e4. 

lo,, Bono"' de Jndemnl¡ación 8anca4la 4on lo,, bono4 que ,,e 

04l9i..nan po~ acue1tdo de .la Sec1te:la~la de Hacienda ~ C4édito -

Público de techa JO de 7u.n.io de 198), con el objeto de -ie4..Vl1t 

de medio pa•a eL pago de La indemni3ación poi!. la exp1t.opiaclón 

de acclone4 ea.lt.id.a,, po1t Jn.4.tiluclon.e4 de C1tédlto P~lvada4. 

é-il04 bono"' 4on ent~e~ado-i alo4 ex-accionl-ila4 de La,, 

ln4li..tuclone4 ban.ca4¡a4 naclonall¡ada,, el lo. de Sep.tiemb1te -

de 1982. Lo,, hono4 4on. no•i..n.a.tlvo4, deven.~an. ln.Le1t.e4e-i ~ e.4-

tán. 9a1tan.ti¡ado,, di1tecta e i.ncondlclonah.ente po~ Lo,, é4tadod 

Unido,, Mex¡cczno4, teniendo ad1ZJT1á4 de é4,ta4 La4 4i~ulente4 ca-

1t.acte4l.-Jtica4: 

Su valo4 nominal e4 de 1100.00 !cien pe404 00/100 M.N.I 

él pla¡o de amo~ti¡ación vence el )1 de ago4to de 199~ ~ 

tienen. un pe1tlodo de ~4acla ha4la el )1 de a904to de 1995. 
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Su amo~lL¡ación e4 en 4iete pa904 po4 anualiáade~ ve.n.ci­

da4, ha6ien.do co~~e4pondido el Ut.Lciai al del 10. d~ 4ep~le.rn.­

b~e de 1986, de io4 cuaie~ Lo4 ~Leie p~i.me404 equivaid~án al 

14 % de 4U vaio~. ~ e~ 4éptimo ai 16 % 4e4lante. 

Devengan in¿e~e~e~ 40b4e 4aido4 in4oLulo~ a pa4t¿~ del -

to. de 4eptl<!mbne de 198), el pago de e4L04 4e hace en tu1URa 

~ni.me4~4al, lo4 dla4 p4i.Jne40 de io4 me4e~ de ma4¡0. lunio, --

4eptlemb~e V diciemb~e de cada año. 

Tlene.n. ~i mi4mo l~aLamlento t¿4cal 9ue ~04 depó4ito4 ba~ 

ca4lo4 de diAft.<o a pla¡o tLJo de 90 dla4. Son negocia6le4, -

e4ld~ in4CAi.l04 ett el Re9i4l40Naeionai de Vaio~e4 e 7n~elllne-­

dia4L04 ~ coti¡ado4 en ia Boi4a Mexicana de Valo4e4, 5.A~ de 

c.~ 

la c..teación de e4te in4tnuntento de inve~4ión ~ lLnancla­

mlenlo 4e aco~dó el dla 6 de manJo de 1986 pon La SeC4eta4la­

de Hacienda ~ c~edito Púbi¿co, e~ cual ent4Ú en vi~o4 ei dia-

10 de ma~¡o de 1986. lo4 pa~ané~ emp4e4a~¿aLe4 6u~4átile~ --

4on aqueLio4 titulo4 de C4édito ln4c~ilo~ po~ 4ociedade~ mex~ 

cana4, ~a~aR~i~ado4 con Ce4liticado4 de ~a T.~4o~e4la d~ La F~ 

de~ación a l~avé4 de un tideicoml4o en una Sociedad Nacionai 
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de C1tédito ~ J.a con4titución en pllenda 4ob1te Aceptaciane4 Ba~ 

callia4 o Pei1tobono4 en e.l. 1n4lituto pa1ta e.l. Oepó4Llo de Va.lo-

Oent1to de .Ju4 ca1tacte1ti4tica4 podemo..J mencionall .la4 4i.gui.en-­

le4: 

lo4 titu../.04 4e con4li.tui1tdn a l1tavé4 de un tLdeicomi4o ~ 

1t1tevocab.le de ga1tantla poll pa1tte de .la emp1te..Ja 4U4c1tipto1ta o 

de un le1tce1to en cua.lqui.e1t Sociedad Naci.ona.l de C1tédito, en -

e../. que ..Je e..Jpeci.ti.que la obli.9ación a ca1t90 de.l. f_ideicomiten­

.te de cf_ec.tuaJt en 9a1tani.ia (e,tti./_i.cado.., de la T e401te-tla. 

5eña.la-t en el con.t.1r.ato de fldei.comi..40 que e.l. f_i..de.i.comite~ 

te i.n4l1tu~e al f_i.duci.a1tio a f_i.n de que 4¡_ al venci.mi.en.to de -

lo4 pa9a1té4 emp1te1a-ti.ale4 no -ion .li.quLdado4, p1toceda a da1t -­

i..n4tllucci..one-1 pa1ta .la 1teali¡ación de .l.o4 Ce1tti/..icado4 de la -

Te4ollellla de la Fede-tación. 

la du1tación deL f_i_edi.comi.40 pod1tá 4ell ha4la de un año, -

U-1úniAmo, J..04 pa9a1té4 emp.lle4a1ti..aJ..e4 buJt4áli..1.e..J debe.llán de co­

loca1t4e a t1tavé4 de uf_e.1tta púbJ..i..ca. 

él. va.l.01t nominal de lo4 paga1té4 ..Je1tá de $100,000.00 o en 

4U.J Lni.ci.a4 .JU imp<.M .. te en conjunto no d-ebellá ..Jell 4Upe~r.io1t al 
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comi.-Jo. 

él Pa9a4é émp~e-Ja~ial 8u44átii, 4ep~e-Jen.ta ~~~ nueva ten­

dencia hacia la i..mplementación. de nuevo4 in-JlAume..n.~~~. cada u­

na de e1Jo4 con caAacte4i4lica4 diteAente-J, que i~ dan. ai me~­

cada una ma~o~ ve44ati1idad paAa que de e-Jta tol!A.a cumpla con 

la-J nece4¿dade4 de La-J pe~4ona-J ti-Jica4 o m0Aale4 que 4equie--

4en. de CAédito ~ la4 que di-Jponen de excedente-J t¿nancieA04 4~ 

ticien.te-J que Le-J peAmitan bu-JcaA nueva4 alteAnativa4 de inve~ 

-Ji..ón.. 
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ll llE.flCAIXJ DE. O~llE.RO 

Cuando une entidad o e.m.pA.e.:ta pall..t.i..cipante deJ.. ~ell.cado de 

Va.loA.e.:t ll.equi..e te de 'lecu.1-10-d pall.a f.inanc.lall. 4U-1 nece.:ti..dade4 -

de coll.to pi.aso. puede obtenell. eJ.. di..nell.o que ll.equi..ell.e deJ.. pú-­

bJ..i..co inve1t.-1ioni..4ta a t>1.avé4 de l.a emi..4.i.ón de in.:ttll.umento-1 del... 

..ll.amado flJe.JZcado de Oine!lo. 

él. Mell.cado de Oi..nell.o .-Je encuentll.a compue-dto poll. todo.:t a­

quel.J..04 i..n4t1ZUJ11.e.nlo.:t que deven9an i..ntell.e.:te.:t v -de emiten a pJ..~ 

J04 menoll.e4 a un año. EJ.. ft1e/l.cado de Di.ne11.o, e4 ../.a actividad -

Clledlti..ci..a a coll.to pJ..a¡o, donde .lo4 concull.ll.ente4 depo.:titan to~ 

do-1 poll. un co~to pell.iodo en e4pell.a de .:tell. 4eaJ..isado4 ~ en don­

de -de demandan tondo.:t pall.a el mantenimiento equiJ..ihll.ado de J..04 

tl.ujo4 de ll.CCUC-10-1. 

Lo4 medi..o,J de pa~o en e.4.f.e mell.cado 4on, en el. _,¡4.t,ema ban 

ca4io 1.o~ docU12enlo4 cume4ciaJ.e4 a co4lo pl.a¡o, como .J.04 pa9a-

11.é4 !I .J.e.t./l.a-1 de cambio, en el. me4cado de va.J.o.ze,,, 40n .J.04 ce4-

liticado4 dP- te~o11.e~ia de .J.a fcdell.ación, e.J. papel. come11.cia.J., -

.J.a4 aceplaciu~~j banca~~a-1. 

é.J. 1'1ell.cac..i de Outeto, en 9ene11.a.J., e-1 un me ~cado de mU!J0-

1t.eo dl!. va.J.01"!" de baj v tiC4!J.O, al.la .liquide¡ !J a coll..t.o p.J.a30, 
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dlcho4 in4t~wnentu4 que 1.o contLguAan 4e conceptúan como pa4i.­

vo4 o como deuda poA paAte de quien .J..04 emite. 

De e4ta ~aneAa, podemo4 con4ideAall. al Me1tcado de Oinell.o -

como eJ.. hechJ de emilill. o negociall. in4tll.umento4 o tltu~o4 de -

Cll.-édito que -wn emi.tido4 en 4U Oll.i.g.en a coll.to p.J..a50. 

Como pll.incLpa..le4 cattacteAl4tica4 de e4te mell.cado dlAent04 .J..a4 -

4i.9uiente4: 

én e.J.. Mettcadu de Oi.nell.o 4e emiten in4tll.umento4 o titu.J..04-

a coll.to p.J..a¡o, con4idell.ando dicho p.J..a50 pell.i.odo4 meno1te4 a buM 

año4, ~ aunque lttadiciona.únente, en el medio butt4dti1. ~ tinan­

ciell.o 4e ha con4idettado como coAto p.J..a50 a un lap4o de tiempo­

menoll. a un año, 4in embaAgo, en ia actualidad 4e pAe4en.tan em.~ 

4ione4 de 8onde4 a pla504 ma~oll.e4 a un año (~ menoll.e4 a JJ ~ -

e4lo4 i..n-Jt.-.wn.enlo4 pe1tlenecen también al Mell.cado de Dinell.o. 

Otll.a cc..tactell.i-Jti.ca4 que di.teJt.encia a .J..04 in4t1tU111ento4 del. 

f'tlett..cado de LhneJt.o e4 4U valuación o coli.3ación bajo pa'l, e-J de­

c.itt, 4e emL.ten. a un. pttecio menoll. ~ue aquél que a..lcan3a,tán e..l -­

dia de amo."i.~' 5aci.ón ( val.oll. nom.i..naLJ y .-Je coti..}an en ba Je a una 

ta4a 1.1.amadc. de "Oe-Jcuen.t.o" que coll.ll.e'1ponde aL Aendimi.en.f.o o-­

f,.11.eci.do. 
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él.. Mellcado de di.ne¡zo con.stilu!Je e.l me!lcado de mayoll tam~ 

ño, ya que de.l impo~te total.. ne9oci.ado en bol1a, ap!loxi.madam~ 

te eJ.. 95 % en pllomedio 4e deben a opellaci.one4 con i.n4lllumenlo-:i 

de e4te mellcado. 

l'a¡zio-:i f-acto¡ze,J han cont¡zi.bui.do a.l de4a¡z.io.ll.o de e4te mellcado, 

entlle ello-J podemo,J menci.ona1: 

lo4 ef_ecto4 f!..ell.nici.0404 de .la ln.f_laci.ón. que ti.ene como -

~u11.4ecuencia el concent,?.a,t eJ.. manejo de ¡zecu H01 de la-:i emplle-

4Q4 y ./..o-J pa!lti.culalle-J en i.n4t¡zumento4 a co!lto pla¡o. 

la4 Clleci.ente1 nece4i.dade4 de llll.CU!l404 poll pa¡zte de J..a4 -

emplle-Ja4 palla ti.nanci.a!l -JU capital de t¡zabaJo. 

l./.. 4e4 un me¡zcado Li.b!le ~ dinámico de lundo4 p¡ze4tabJ..e4, 

1a3ún poll la cual. la4 ta4a4 de i.nle!lé4 que pagan 104 i.n4llU41lert 

to4 4ean la4a4 1.ibll,H de mellcado. 

b/ Ce~~iticado• de la Te•o~e~ia de la Fed~ación. IClTlS/ 

él. 28 de nu~·i.emblle de 1917 Je exp"-d"-J e~ Dec11.eto en el. 

Oia!li..o O/.i.cial. de 1.a Fede1z.acLón que aulu.'u.¡c 1.a emi-:ii.ón poll me 

di.o de la Sl!c::etatia de Hacienda !J C11.édi.J.o 'i'ú!Jlico de 1.v-:i Ce11.­

ti.licado-:1 de la Te-:io?.e~ia. 
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él Cele, como ..,e le conoce comunmenle, e.., de hecho el Ln.., 

lllumenlo con el que nace el Me!lcado de Oine!lo en México, ~ e.., 

emitido poA el 9ob¡eAno tede!lal palla capta!l tondo.., con lo.., cua 

le.., tlnanciall el déllcit del ..,ecto!l público, ª"'¿ ml..,mo, tun9en 

como un medio de 1:.e9ulaciún mone,la!li.a, pue.., a .tJZavé.., de ..,u co­

locación, la~ autoALdade.., lLnancLeAa.., !letiAan dinello de la ci.!l 

culación, de acue!ldo a una politica dada, tendiente a abatiA -

la ta~a de i.nllac~ón. 

Lo~ ClTl5 "'ºn titulo.., de cAédltv al pu4tadoJZ 1 en lo.., cua­

le.., ..,e con..,L9na la obli.9aciún del gobie!lno ledeAal a pa9aA una 

..,uma lija de dLneAo en techa deteAmi.nada. Lo.., valolle.., Aelelll­

du.., ..,e emiten puJZ conducto de la SecAelaAla de Hacienda y Cllé­

dlto Público, el Banco de México actúa como a9ente exclu..,ivu -

del 9obie1Lno ledellal palla la colocación y /l.edenci.ón de dicho.., 

titulo..,. 

Lo.., CE..Tl5 cun..,J..i..t.u~en uno de lo.., in..,t/l.umentlJ.J de ma!J1M. -­

!lendi.miento en compaAaci.ón a ..,u li.quideJ, u ..,ea, a la !lapidé¡ 

en que, po:z. 1.u menor. ha..,ta el. momento, el. tenPdo-t de dicho,, va 

lolle.., puede obtene!l ..,u di.neAu. él va.loll de cada titulo e.., de 

$10,000.00 pe1u1, no contienen e4lipu1.ado4 1.u.., Pª9º"' de inlelle 

..,e..,, pe.11..u .la Secr..eta.tia de llaci.enda !I CJZ.édi.to 'Públ~cu r¿ueda f-'3. 

cul.tada palla coloca,1J..o.., bajo pall, e..J deci.ll, aba¡o de ..,u vaJ..u!l 

nomina"-., no hat.JLe.nclu ninguna llr!.4l!li.cci.ón pa11.a .la adqu.~Ai.c-t.ón -
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~º"" Ce~tlticado.., de te401te11.la 4e manejan bajo wt mecani...~ 

mo "-L~to de ope11ación. con4i...4tente en etectuaA la4 ttan4acci~ 

1ú~., e."tt11e l.04 .i..n.te11.medi..a11.i.04 y la c.Li.entela f_ue1ta de la bol4a, 

1..o (jt.:e pettmLte.manej.a::. un 9ttan núme110 de e.J..J..04. A,.,i.:'ti.4mo, ..,e 

1tea../.L¡an ope·1aci.on.e4 ent11e a9ente..,, p1teciAamente en l.a bo14a, 

a f_i.n ·de que J..a .JituacLón. del me11cado -1e ll.e/.,J..eje cl.c!.amente -

en L.:.J coti.¡aci...one4 ): .i.echo.J que 4e van p11.oduci..en.do .ut e.l pi..­

"º de .1emate.1 v. que opo itunamente ..,e hacen. del conocimiento -

de./. púbHco. 

ln. la cornp11.a de e4.to..., titulo., el 1ten.dimiento de la ope1t~ 

ción e4.tá dado po1t el dile.11.encial ent11.e el p11.eci.o de comptta -

bajo pa11. 51 e.,f valo1t de -iedenc.i..ón o e.1 p11.eci.o de. ven.ta. (..., d!_ 

ci.t, .ton emlti..do-1 a ba.Je de de...,cuento, ...,;_ el pla30 de la i.n-­

ve-•-si..On ct1incl.de con el vencuni..ento de lo.., ti.tu.lo..,, el 1u!!ldi...-

con motivo de cambio., e.n la..., ta"'ª"" de de...,cuento. 

Po11 ot :a pa11te -'L la i.nve11....,.t.Vn -Je mant.i.ene 4ól.o uno..., di.GA 

o .,¡ JUben 1.a.J ta-rn.., .:!.e de...,cue.nto eventualmente el.. ,:.uidimiento 

puede ...,e11.. men.0.1, poJt e.l p11..oce...,o de ap11..o~imaclán al \'ettci.mi.ento 

lude 1 la..., t :an.-Jacciont?·J con Cet~..s ·1e: 11.eal.iJan 1íni.ca:;. .. ud:e ert l.f:. 

640~. como c1Lento4 contable..s, ya que lu..., vaLu11..e4 n~ ~xi..4¿en -

11 J 



Lo4 obJe.tivo4 de J..04 Cele4, 4on bd4i..camenle tinanciaA eL 

ga..,to púbJ.ico deJ. gobiellno tedellai. ~ poll otilo J.ado 4e9uJ.a4 La 

oteAla ~ J.a economla, e4 declll, J.a cantldad de dine10 en cL1t­

cuJ.aci.ón. 

A4lmi..4mo, e4la oteAla monelallia debe comp0Ata44e J.o má4 

ce4cano po4ibJ.e aJ. inc1temenlo o dec4emenlo de J.a pll.oducc~ón -

de blene4 ~ 4e~vlclo4 en J.a economía, e4 decill, eL po1cenlaje 

de valliación de La4 ta4a4 de clleci.miento o di...smlnuci..ón de J.a 

cantidad de dine10 en ciAcuLaci..ón debell.á 4ell lo má4 cell.cano -

po4ihLe a l..a4 la4a4 po4iliva4 o negaliva...s de Cll.eci.miento eco­

nómico, adecuada4 a J.a pllopollción que ...se guall.de palla cada eco 

nomla en pall.ticuLall. 

La i.mpo1ttancia de J.04 ClTl5 denl1to deL me1cado de vaJ.o­

llC4 4e manitle..Jta a1 4eñai.all. que han ll.ep1te..Jenlado ha4la eJ. -

80 % deJ. di..nell.o apellado po1t J.a4, ca...sa4 de bol_4a. Teo1ti.camen­

le J.04 ClTé5 4on una inve44¿Jn 4egulla, pue...s J.u4 9a1tanil3a el_ 

9oble4no tedellai., ya que el dine10 de J.04 cel€..J gene1a.lmenle 

J.o de4llna eJ. ~oblell.nu a pa9all a la bull.OCllacia ~ en p1o~eclu...s 

que no gene¡zan ni. pall.a cub.ti..i lo...s Lntell.e4e4 de J.04 Cé.Té.5, J..o,, 

nuevu...s ce.te4 ,,¿llven patta cub,1ill J.o...s Lnlelle·~h?,, de J.04 cele., Cl:!. 
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le1tio1te4 !J mier..tta4 e./. aho11.1tado1t o inve~4ioni4la 4i9a invi11.­

tiendo en cete~. ~L 9obie1tno pod1tá pa~a~ Lo4 cete.-J con má4 -

cele4 !J de e4ta .nan.e-ta emlli..1tá dine11.o pa1ta cub1ti1t e.l f_aL.tan­

.te. 

cJ Aceplaciofted Ban.ca~ia~ • 

. la4 Aceptccione4 8anca11.ia4 4on Le.tA.a4 de cambio em¿.tidCM 

po11. emp11.e4a.-J e ·JU p/lopia 01tden $1- aceptada4 po.t ¿n4lLt.ucione4 

de banca múLtl;le con ba.-Je en c1tédllo.-J queé.-Jta.-J conceden a a­

que.U.a4. 

La4 acept:cione4 banca/lia.-J /lep/le.-Jen.tan una opción má4 de 

c11.édi..to a cor..ta p.laJO, en .la.-J cuaLe4 .J.a4 in4li.tucione4 de c11.é 

d¿to pueden t~~ancia11. a La4 emp/le4a4 que a4i .lo 11.equie1ten, a-

4lmi4mo, llene..-:. e.l p1topú4ilo de e4lab.lece11. un in.-Jt11.umento pa-

11.a f_¿nancLa/l ~c4 nece4idade4 de 1tecu11.404 de la pequeña !J me-­

diana indu..J lr.. .. c.. 

é..l p/locec' ... :n.ien.to con.-Ji4le en 9i..1r.a.t .le.t;z.a..J de cambi.o, .la4 

cua.le.-J, ptLeVü' tl.ncf.040 po1t e.l 9.i../ladoll, 4on aceptada4 po1t e.l 

Banco aetr.edi.<.c...._ce a.l que /.ue/l.on 9L1tada_,, pan.a que é-'JJ .. e, a '1U 

ve¡, .J.a4 pued~ negocia~ en.tite inve/l4~o~i4la4 de.l me1tcado de -

dine1to, que e~ ~l me1tcado donde 4e ef.ectúan la4 inve1t.-Jione4 -

en in4l1twnent~1 a co1tlo p.laJo. 
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é.-Jt04 ln.-Jt1t.umento_, evitan que a 1.CM empll.e.-Ja4 tenell. que acee 

~a~ 1.a 1t.eci.p1t.ocldad que exi.9en .la4 in4lituci.one4 de c1t.édito en 

4U4 p1t.e,,tamo4 en cuenta co1t.1t.iente, con 1.o cual. 1.a4 actLvidade4 

p1t.oductLva4 obtienen 1t.ecull.40.-J a un meno1t. co.-Jto. é.-Jto.-J in4lAu­

mento4 no 4on maneJado4 f..i4icamente, 4ino que pe1t.manecen depo-

4i.tado4 en 1.a4 in.-Jtitucione4 aceptante4, quiene4 emiten con4-­

tancLa4 de depÓ4ito que .-Jon entAegado4 al. 1NDéVAL, quien a 4u 

ve¡ ac1t.edita dlcho4 va1.01t.e4 en cuenta4 que 1.1.eva a 1.a4 ca4a4 -

coJ..ocado1t.a4, 

Su4 pAlncipa.le.-J ca1t.acte1t.i4tlca4 1.a4 menclonallem04 a contlnua-­

c.ión: 

Se documentan con 1.et4a4 de cambio, 9i.1t.ada4 po1t. .la.-J empll.~ 

"ª" que JZ.equleiten hace1t. u.do de f..inancLamlento, 1.a "aceptación" 

de dlcha4 1.et1t.a4 e-1 1.1.evada a ef..ecto po1t. una in.-Jtituclón de -­

c1tédito. 

él. val.o A nominal de ia4 aceplacion.e..., banca;zia4 e4 de J 100,000. 00 

l4te in4t~umento 4e maneja a tll.avé4 de ta.-Ja de de.-Jcuento, 

al. igual. que .l.1.M Ce1t.tif..icado-J de 1.a 1:e401t.e.1:.ia v el. Papel. Com~ 

ci.a.l. 
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éi 4Le4go de inve4tL< eJt. e~te ln4t~um~nto e4 Jtela~ivo, -

~a que e4td ~e4paLdado o aceptado po~ el Banco, Lo que ~igni­

lica que e4te último e4 e~ cva1, ~o que na 4ucede con el Pa-­

peL ComeJtci..a~ ~ La4 Obli..9ac~one4 QulJtogJtata4ia4. 

la pa4~lcuLa4idad de ia~ aceptacione4 bancaJtia4 e4 que -

La4 ¡n4tLtucione4 de C4édi..to pueden pa4~icipa4 en el tLn.anci~ 

mlento de emp4e4a4 aunque -su capacidad de CJtédi~o 4e hava ag~ 

tado, ademá4, de que edte in~tAumento Jt~pl!e4en~a La po4ibil¡­

dad de que -la4 i.n,,J:.i.tuci..on.e.-s bancaJtia4 .-Je vean p4ovl4J.a4 de -

4ecu4404 e~cedenle4, palla a4l podeJt actua.ft como Ln~en.m.edi..a--­

Jti..04 en el t~nanciamiento de La4 emp4e4a4, 

La4 Aceptacione4 Oanca~ia4 no Unplican Aie4po alguno, ~a 

que e.-s..tan 9a¡zanti.¡ada4 po-1 al9una in4t.i.tuc.i..ón naci.on.a.l de C'l~ 

d.i.to en paJtticulat. Lo~ ~elldimi.ento4 otJtecido~ en aceptaclo­

ne4 banca~.i.a4 1on compelit~vo4 con ~o~ de io4 CéTl5 y Pape~ -

Comell.c.i.a1, pe.l(o en e-J..te ca"o cuando ei úive1t'1ionL4.t.a e.-t pe;i..lj~ 

na f.i,,,i.ca .la ca,Ja de tJo.J.~a ,zeti.en.e e..l 2. 52 % di!, LmptH!4tcJ St o­

t~ece un ~endimi.ento neto pa~a e.l c.J.ienle. 

la.-j Aceptaci.onc4 Banca,tLa-1 -te vpe1tart y ó/A.ecen 1.a mi'1ma 

opo~tunidad que Lo; ClílS. 
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El Papel ComeAc¡~l e4 un Ln-1.t4umento de tLJta.nciamlento e 

Ln.ve4-1ión a co~to pla¡o. emitido poA gAandetJ e.mp~e-1a-1 cu~a~ -

actividadetJ e1.tán Ln~~tLta,, en el Regi.4tAo Nacional de ValoAe.,., 

e Jntell.l1J.ediaAi04 de ~= ComitJión Nacional de ValoAetJ ~ en la -

8ol4a Mexicana de ~'a.l.J te.'1, ademátJ e-1 adquLAi.do catJL exci.utJi.va 

mente poA peA4ona4 mo,~letJ. 

él objetivo pAi.r.LLpal del (UIJi4oA etJ tLnanciaA ;Ju capital 

de iAabajo ~ abaAata~ ¿l co4to de lotJ AeCUA40tJ obteni.do4, mi~ 

tAatJ que paAa el i.nvet~i.oni.-1la tJeAá obteneA mejoAetJ Aendi.mien­

totJ. 

él ~apel ComeAci~l e4lá AepAetJentado poA pagaAétJ que tJon 

expedi.dotJ tJeñalando conr.o benetLciaAi.o al 50 Jndeval 1 S.A. de 

C.V. ~ 4U pla¡o de v~~~i..m.Lento mdxi.mo 4eAá de 180 dia4 ~no -

meno11. a 15. 

Su Aendimien.to ..,¿ da con ba4e en .la di.leAenc1.:a en.tAe tJU­

pAecio de colocación ~ iu p11.ecio de amoAti¡aci.ón. lntAe lo4-

pA.i.rtci.pale4 benetLCLV~ ~ue pAopo11.ciona el meAcado de Papel e~ 

meit..cial, 4e encuentllar:. .'..rJ4 1Ji.9uiente4: 
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1. - P1tupo1?ci.ona una tuen.t.e aJ...t.eJtna.t.i.va de /.or;.do-1 

2.- P11..e4en.t.a a~ inve44i.oni.4.t.a una buena po4i.~ilidad de i.nve~ 

4i.Jn a co<tu p.la¡o. 

J. - r-,1men.t.a e.:. "le·tcado de Va.lo11..e4 y tavo11.ece ;..e -i.._it.l.f?·?f"ed_i."a~­

C4ón, di.t.z:14/_ic~ndo .lo4 i.n4lJtumen.t.o4 q~e la4 (a4a4 de -

Bo.l4a o/.r.ecen a 4U4 c.li.ente4. 

4. - A .t.11.avé.1 Ce ·Ju o/.e11...t.a ~ demanda -:Se e4.l.abl.ece un i.ndi.cati. 

vu de.l co1tL, de..l di.ne.lf.o a cull..t.O p.l.a¡o. 

La4 p~i.nclpaie4 ca4ac.l.e4l4.l.lca4 deJ. pape.l co•e~ci.a.l 40fl J.a4 -

4i.gulen.t.e4: 

al la.J emi.-si.one4 de Pape.l Come1tci.a.l n.o t¿enen gall.an..t.i.a 

e4pe.cí.f.i.ca. 

bl Su l'afo.t nomina./. e4 de JIOO, 000. 00 

el lo4 .:. ... te-zmedi.aJt.i.04 l..i.nanci.e11.u4 l.o c>p.z-?an a "ª"ª de -

di Su p:..J._";o de amoll..t.i.¡aci.Jn pue.de. _,e,t ¿e_ 15. JO. 45, 60, 

75 6 ~·o dia4 a paJtti.11.. de. J..a /.e.ch.a d,z ~c. emi.4i.ón. 

e/ Su h?:td.i.mi.en.t.o e4.l.ú dado po,1 .la di./_e :ol.''tcia entlle _,u -
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~alo~ de comp.11.a bajo pa.11. g e./. áe ve11.f.a o wno4ti3a-­

c.i.ón.. 

tJ EJ Pape../. Come.4ci.al e.4 una a.l.t~uta.tlva de tlnancla-­

~Len.to a co.11.to pJ..a30, pu.11. J..o ~-~ e4 mu~ común que. -

.Jea 4e.novado pCJ.11. eJ.. emi40,ii a .J..:. ve.nci..mi.e.n..to. 

9J La4 ope.11.aci..CJne.4 de. papeJ.. come.'.ciaJ.. ent.11.e ~a4 Ca4a4 

de 80J..4a 4e J..J..e.va a e.te.e.to en ~i 5aJ..ón. de Remate.4 -

d'! J..a Oo.J.4a /tle.xi.cana de Va.l.o.'i.e.-1. 

hJ la Comi4.i.ón Naci_onaJ.. de VaJ..o~e4 40J..o au.to4lJa e.mi.--

4i.one4 de pape./. come.11.ci.aJ.. a enpte.4a4 que e.4.tén .11.e-­

~i.4t~ada4 en .l.a boJ..4a Me.xi.can.e de. VaJ..CJ~e4. 

ln .11.e4wrze.n. podenw4 deci..11. que e.l.. Pepe./. Co-mr..11.ciaJ.. e.4 un. m!_ 

can.i4mo de /.i.nan.ci..ami.ento di..11.ecto pa.11.a :..:.-J emp.11.e.4a'1 i_n4c.11.Lf.a4 

en. bo./.4a, po-t J..o que .11.e.ptte4entan pa.11.a e..:..:.a4 una venta¡.a adici.!!_ 

naJ... €./.. monto en cittcu./.aci.ún de./. pape./. =~me..11.ci.a./. 4e. inc.11.eme.n­

tó de $2),000 m¿~~one• en 1985 a $47),6~2 m¡~~une• en dlc¡em--

6'1.e de 1988. 

ln 1992, e.4.te. i.n4t.11.ume.n.f.o ./.-le.gú a ~c:ne.4e.n.f.a.11. e./. 18 % de.­

.J.a4 t.11.an.4accione.4 .11.ea.l.i.~ada4 en boJ..4a, c~lua-lmen.f.e. 4Ó-lu e./. 2 % 

de.J.. i.mpCJ.11. l<t!. tota..l. opettadu en el. me.11.cado .::~ va./.u,iie.4 co1uie-1pun.de. 

a e.4.le. i.n.4t :ume.nto. 
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PoA otAa pa4te, e.l etecutaA4e J..a~ lAan4accione4 de compll.a 

-venta de e4to~ va.loll.e~ a t1Lavé4 de .la Bo.l~a, ha pe~itido e.l 

acce4o a.l MeAcada de Pap~.l Come4cia.l a e.mp11.e4a~ ~elativamente 

pequeña4, .J..a4 cuale4 actúan como tondeadone4. 

Se denom.Lna a4L, a.l pape.l comeAcial de empAe~a~ que no -

cot.i..3an en Oo.J..4a poA .lo que no e4tdn in4c11.lta4 en el Re9.i..4l11.o 

Nacional.. de Valo.-te4 de la Comi4i.Ón Naci.ona.l de Va.lo,uM. 

é4 un paga~i emitido poA (!ftlpAe~a~ in4c11..i..ta~ o no en el -

RNVJ ~ en ../..a Boi4a Mexicana de VaJ..011.e~. e4tán 9a~ant.i..kado4 -

po11. ca1Lta de CAédlto de ln4titución nacional o ext~anjeAa. 

La4 dLteAencia4 con el Papel Come1Lcla.l de e.m.pll.e~ad que ~¡ e~­

tán in4CAila4 en el Regi4tll.o Nacional de ValoAe4 ~ en la Ool­

..-:ta Plex.icana de l'altMe4 -ton: 

1.- La4 Ca-ta-t de Ool4a no lo opell.an poA cuenta pAopia 

2.- No pueden oto1L9a11. o gaAantiJall. tinanciamLento4 pall.a 

-Ju ope1Lac.i..ón 

) • - No pueden P"Wmovell. ¡¡. ce.1.eb11.a1L ope1Laci.one,, de.ntAo del 

meAcado 4ecunda1Lio. 
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/¡.. - No pueden p.te-Jta1t -Je1tvlci.o de depó4lto v. ad.mlni.4tJta 

clón en dicho_, tLtul.04. 

él Papel Come1tci.al eKt1tabu1t-:1átll e4 un medio de tinancl~ 

miento que puede -:ie.i: u.ti.J.i3ado po11. un 91tan núme1to de. emp11.e-:1a4, 

po1t lo que el eml40~ debe obtene1t una ca1tta de c11.éd¡tu, ~a 

4ea de un banco ext4anje1to o nacional., 1.a cual. -Je e.xpedl1tá a 

nomb1te. del. tandeado~ o ac1teedo1t con ga1tantia del dlne1to p11.e-:1-

tado. 

,,_¡ lo.d Ce.-<.ti(.i.cado4 d"- Apo,.l.aci.ófl Pal.ú10.oni.a.l. ICAPSI 

lli..ci.e.1ton 4U apa-ti.ci.ón en el me1tcado en /.eb1te1to de 1987 ~ 

die11.on, ha-:ita /.inale-J de 1988, ext1tao1tdi.na1ti.o-:1 1tendúnienlo4 -

que al.can¡a1ton en alguno-J ca404 ha-:ita el )000 %. Son, a-:iúni.4 

mo, de lo4 má4 golpeado po1t el. violento de4plome de J.a bol-:1a. 

Lo4 Ce1ttif.icado4 de Apo1ttaci.ón Pat1ti.monial 1 o CAP5, 4on -

titulo4 que documenten la pa1tticlpaci.án en el capital de Lo4 

banco4. én la p1táctica 4U f.uncionami.ento e4 el ml4mo que el.­

de la4 acclone.4, dado que la colocación p11.ima1tia de J.04 CAPS­

en el me.11.cado e"' de .i.echo un aumento de capital. de .La,,, emi.-:So-

1ta-J. 

'Po11. otilo lado, 1t.zp.te-1en.t.an el. capLtal. -10cia.L pap,ado de -
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1.o~ 8anco4 40n tltul.o4 de CJtidito nominatlvo.d dividldo4 en do4 

la .de.c.i.e "A" 1tep-tc<de1tta en todo tiempo el. 66 1 del. capl­

tai. de 1.a 4ocLedad ~ 4Ólo 4e.1tá 4U4c11.lta po1t el ~obieAno tede­

.1tai.. 

la 4e.11.ie. "8" .i.ep-t.e.4e.nta el J4 % 11.e.d.tan.te del capital. 4o­

ciai. ~ puede. 4e.Jt 4U.dC-t.i.ta po.c. el gobi.e.11.no te.de.e.al., po11. ent.i.d~ 

de4 de .la ad.M.i.n.i.AlJtacián_ pública f.edettal pa11.ae.4tatal..., pon. .lo4 

9obi.e..c.no4 de J.a4 ertlldade.4 tede.Jta.ti.va4 ~ de i.o.d •uni.clpló4, -

po1t lo4 u4ua.c.lo4 del 4e.11.vi.ci.o púbLi.co de Banca ~ C.c.édi..to ~ poJt 

J.04 lttabajadoJte.4 de 1.a 4oci.edad. ln ningún mo•ento pod11.án p~ 

.ti.cipa1t en. loJUD.a alguna en. el... capital de. e.4ta4 4oci.e.dade4, peA 

4ona4 ll4i.ca4 o moJtale..d ex.t1tan.i'-'!a4 ni. 4oci.edade.4 mexi.canad -­

que. no tengan. excl...u~i..dn ab40J.uta de ext.1tanje1to4. 

ll Ce~llllcado de Oepó~llo banca~lo IClOll e~ un lllulo -

de c.1tédito que ampa11.a 104 depó4i.lo4 a pla¡o con lnte11.é4 a ca11.-

90 de la Jn4tiutción banca11.i.a que lo4 emite. 

ll. ClOl e4 un ln4lttume.nto 11.e.ciente que e.4 emi..ti.do po11. i.n4 

ti.tucio1te4 de CAédito, la4 cuaJ..e.4 J..o U4Qn como Ult medio de cae 
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tacLón, coA R.l objeto de manteneA una cantidad de di.n.e~o ~Lja, 

du4antc un. p•~iodo detelfln.Lnado. 

AL tiAaLisa~ eL pLa¡o de La inve~•ión, La iA•titueión de 

cAédlto ~•~tLtu~e al LnveAAioni4ta La cantidad OALgina.l.mente 

inve4tida •áA iAteAé4 pAeviamente pactado. 

laA ca..cacte~iAtLca4 pALncLpaLe4 de LoA CeAt¿tLcado4 de -

Oep6Aito 40~ La~ Ai9ulente4: 

Se doc.uite.nta un pagaAé expedido poA LnAt.LtucLoneA de CA~ 

dLto a no•~Ae del irtveAALoniAta. 

Se puede nepociaA con peAAona4 llAicaA y •oAaLeA, ade.m.d4 

no 40n li~uidableA antLcipadame.n.te, poA Lo que ld .i.nve44Ldn no 

tiene liquides, ~A po~ 'Ato que Ae9ulaARtcnte La taAa de i.n.te-­

Aé4 que ol~ecen eA competitiva de acue~do al pla¡o de -ln.veA---

4L6n. 

loA pla¡o4 que 4on md4 u4ualeA paAa LnveAliA en e4toA tl­

tuLo• •on JO, 90, 180 V )60 dia•. 

él Ae.ndi..miento que la banca paga poA eAte tipo de LnveA­

ALoneA, 4e da a conoceA poA el Banco de México el último dla­

hábLl de cada Aemana, laA taAa4 a la4 que 4e contAalan 0AL9~ 
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nal.mente e4ta4 ope~acione4 4e mantie.n.en tija4 du4ante toda J.a 

vigencia de J.a4 •i.tma4. 

lo4 tltul_o4 que wnpa4an e4~a4 inveA4ione4 4e mantienen -

en depó4tio de adaini4tAación, po4 J.a4 in4titucione4 eml404a4. 

excepción hecha en. J.04 ca404 en que eJ. inve4i4oni4ta p4etle4a 

Aecibi4 eJ. titulo que documente 4U .i.nve/l.4ión. 

f-J J.04 Pag~é.4 de 1.a T e.oa .. ._..la de J.a F eduaciófl 1M!iAFE.S1 

Lo4 ,a9a4é~ de J.a te404e4la de J.a tede/l.ación, 4on tltuJ.04 

de c/l.édi..to deno•i..ttado4 en. dóJ.a1H!4 en 1-04 cua.f.e4 4e con4i9na .la· .. 

ob~ión deJ. ~ohie4no FedeAaL de pa9a4 una 4uma en moneda na­

cional equivalente aJ. vaJ.04 de dic:.h.a •oneda ext4anjeJz.a, en una 

techa deteJUninada. Dicha equivalencia 4e cá.lcuJ.a con ba4e aJ. 

tipo de cambio conl40J.ado de equi..J.ib4io pubJ.lcado en eJ. Ola4lo 

OticlaL de J.a Fede~ación el dla hdbi..J. inmediato anle4io4 aJ. p~ 

¡¡o de./. U.tu.lo. 

Lo4 PagaAé4 de J.a Te4o/l.eAla de J.a FedeAac~ón entAaAon en 

ci4cuJ.ación poA decAeto del Con94e40 de J.a Unión pubJ.icado el 

28 de ju.llo de 1986. med./.an.le e.l cual e.l E.jecullvo Fede4a.l au 

toAiJÓ J.a emi4ión de e4te in4t4umento. 

él PA~AFé e4 un ln4tAumento coJ.ocado poA eJ. Banco de Mé-
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xlco en e.l me<cado de dlne1to. La colocaclón. ed con. l1tecuencla 

,.,emanal il J.a /.o.tma de ª"l9nacló11 e4 a .t.iavé..t de un. me1tcado ptt± 

ma-tio po-t ei n¿todo de 4UÓa,,.ta, en donde J.o,, pa1tllclpa1tle..t, C~ 

"ª" de Boi..ta ~ Svcledade,., Naclonaie,., de CA.édlto, J.J.evan a cabo 

,.,u,., po,.,.lutta,., ~~ comptta con ba,.,e ai método del. ~ejo1t po,.,lott, de 

lo11.ma .t..a.l que ~l. n.endimien.t..o que pagan.á eJ. i..n.,t.tW1ten.lo en e,.,a 

"emana, e,, tl~~ 11.el.lejo de J.a,., tue-t~a,., deJ. •e<cado. 

él. PA~AFl e_, un ln,.,t-tumen..to de.l me11.cado de dln.e1to, po1t J.o 

que "e puede c~n,.,lde11.a1t de cua,.,l-11.en.ta llJa, ~a que ,la,, panan­

cla,., ext-tano.ur.aJ.e,., 4óJ.o 4e pueden ob.tene-t de una co1t1tecclón en 

e.l tlpv de can~lo con.t-to.lado. 5u p-teclo e4tá dele1Unln.ado po-t 

un de4cuen.to ci momento de .la eml,.,lón, ,.,¡n e..6a1tgo, _,¡ "e 1te-­

qule1tc .llqulác1t eJ. PA~AF! ante,, de .tiempo, en..tonce..t eL p1teclo 

de.l ln..tl-tumen~o e,.,.ta-td en tunción. de La .liquide¡ que e~i..tla IZl1. 

e.l me1tcado y ~Jlf. J.o p~n.etta.l, ,.,ie.mp-te exi..t.t..e un ca,.,ll90 po1t .ll­

quida/l. an.t.e,., ~:e tiempo. 

!.l mecanL1mo l1tadlclonaJ. de lnvett4lón e,, a l1tavé,., de una 

Ca,,a de Bo.l,,a. manlte,,.tando a .la ml,,ma el ln.te1té..t po-t adqul-t.i.A. 

e,.,.te ln4ln.um~~to, J.a Ca..ta de 8o.l4a vende a.l i..rtven.4lonl4ta .lo4-

PAGAFé.S ,.,o.li.c'-:_ado-j, ac"!edi..tándv.l.o4 aJ. di..a hábi...l ,.,¿9ulen.te en­

./.a cuenta de ~·c.lv.te,., que al ef.eclo debe ab1tlll p<evlamenl.e el -

i..nve"!,.,ionl,.,ta. Flna-lmente, é,.,te paga a .la Ca4a de 80.l..ta el. lm 
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p11.1 te de. -1U comp.tt.a al dia hábi..l -1L~:.H .. en.te de J..a- _con_C.e1t.taci..ón 

de .la ope.tt.aci..ón, util.i3ando moneda nacional. pa1ta 1.a· 1..iqui..da­

ci..ón. 

én 1te..,umen, lo., Paga.u?.., de le ;"e..,oJleJlla de 1..a Fede1taci..ón 

-10n i..n~t1tumento-1 cu~o.., 1tendi..mlento! -3e encuen.t1tan 1..igado-1 a -

la evolución del tipo de cambio cor.t1tolado, A4i.mi..-1mo, J..a4 t~ 

4a.., de i.ntell.é4 que paga ..,e encuent-tan ligada.., 'a la4 .ta-1a-1 i..n­

le1tnaci..onal.e4 de i.nte1té-t. e...i.te Ln.~t-1umento pell.mi...te a1.. ~obie~ 

no F edettal aJ...lega1t..,e de 11.ecwt-10-t ~.-."'te todo en tiempo-t de al..­

ta i.n.ce11.tidumbll.e cambi.a1tia. él.. iA.,t,tumento ~u1t9e en 1986 JI -

actualmente 4e encuent11an en cl1tcu~ación el equivalen.te en dó 

l.aJLl!.J c.vnlttol.ad1J.J de j5.6 bll..lonll.~ .ie pe-104, 
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f.l /lllfl.CA[}(} Dé FUFIJ1/0S 

al Oef.ini.ci.ón.. 

él.. Men..cado de tutun.o-:t e4 ~1 con.junto de oten..ta4, demand<l4 

~ . .tn.an.-:tacci.one-:t que ex..i.-:tt.en. 40b-t.e accione-1 a un pn..ec.i.a de te·tm~ 

nado que -:te han de Liquidan.. en. J..a4 lecha4 n..egJ..amen..tada-:t pan.a -

eJ..J..o po11. l.a 801.-:ta Mexicana de. Va.lo1te.4 ~ en. .lo.te4 m.ini.mo de 1000 

acci.one4, 

él.. Men.cado de Fuluno4 4e jnl~ió en. México el.. 27 de junio 

de 198) ji e4.ta u¡¡.laJ11en.tado en. .lo,. a1ti..lcu.lo4 225 ji 261 de.l •te­

gJ..amento inten..io~ de J..a 80J..4a Mexicana de VaJ..on..e.-:t, pon.. J..o tan­

to, debido a -:tu n..ecien.te i..mpJ...zmen.tación, e-:t.te men..cado 4e p~e--

4en.ta como una opción má4 pan.a el.. in.ven..-:tioni.4.ta. 

b} ca~acte4i4lica~ 

Como p11.incipaJ..e,, ca1tactelll-1t..i.ca4 de l.1J-:t Mettcado-:t de Fu.tull1J.J -

dan.emo-1 J..a-:t -:tiguiente-:t: 

la-J ca,,a4 de Bol-Ja que har;an de ope11..a4.lo 11.equi.ell.en P'U.l?.L-

40 e.-Jpecial de la Comi~ión Nac~onai de Vaio~e~. 
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.tll.ato e"1peci.a../.. con e../...l.a-J, pall.a eJ.. ,'fe.z.cado de Fu.t..ull.04. 

Sal.o 4e pueden opell.all. emi.4o~a~ e4peciti.cam.en.t..e au.t..oll.i¡a­

da...J pa1ta e../..J..o, que tienen obvi.am~nte Ma~o4 ÓUll.4á.t..LJ..idad, a4l­

mi-irrio, ..l.a lll.a1t-Jacc.i.ón po11. cJ...i.ente c!eóe 4e4 de J..o.te-1 de 1000 -

accivrte-1. 

Lv4 venci.m.i.en.to,,, 4e11.dn J..04 J..une4 md-1 ce11.cano4 a J..04 dla4 

10 de Lo4 me4e4 impall.e4 ~ 4Ól.o ~e podll.dn opell.all. a J..04 i..lle4 -­

vencú:-úento-1 má-J p.tóxi.mo4. 

51! "'''lU.i.e1te con4t.i.tuitt ga.t.ant.i.a,, pott eJ.. 10 % en J.a BoJ....,a 

Me~Lc~~'l de Va.l.o~e1. 

VA/JMCJO,y Dl /AS Jl/VlflSJO/léS 

T vdrz pe.1TAona i.nte11.el'-ada en útve.ttúz. en la 80J..4a de Va..l.o­

•LC-i, 'L.tce4u1tiumen.te debP tteaLi¡a1t. un andi.i4i4 de ../..o,,, tacto11.e4 

r;u~~ l..ncidi.dá.n l'n el. compoll..t.ami.enl.o d.el mell.cado. Y eJ....lv debe 

hace.t-Je en cua.f.,~ui_e/l. pa.l 1 !J poll c:..:cl.:quie;r. Li.po de comettciante 

l1tci to?. J~ de un pet¡ueiio inve.11....J.i.oni.J t.i:; v de una g.11..an cottpoll.aci.ón. 

¿~ el cu410 de J.a hi.4.lv4ia .;ec.i.~nte -:Je han de4all.ll.oJ...f.ado­

.Jo.J ,. ·.:.:.•1.a-J 1;ue emplean 111P.l.vdo-J y tiicnica4 11.adica../..men.t.e dit~ 

:.i'..!·J ¡Jc.,lt.l an~.'i;¡1z.t el.. me.,zcado. E ~ta-J dv .. 1 co1t11.ie.nte.4 teó!l-'--

" J 1.in vt.i li_,:;ar!.11.J en todo "l man.!,i ,JJ,l /..04 cu411.edv11.e-1 que de 
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.Jean .l.ene-t a .;Ju aJ.c:.ance J.a.;J he,t1tamlen.t.a4 de anú.J.¡,,¿4 que J.e4 

pettml.t.an decidi./l. cuáJ.e4 acci..one.;J compJZ.aJZ. ~ cuando e.;J eJ. mamen 

.t.o p4opi.c¿o paJZ.a eJ.J.o. én el ambiente hu44d.t.i.1., e'1la~ do.;J e~ 

cuela-1 .fe conocen como AnáJ.i.1Ji.1J Técnico ha.fado en el. e1Jludi.o 

de 94ática4, ~ Anál.i.IJL.;J FundamenlaJ., ba4ado en 1.a e4ladl4.t.i.ca. 

ln el '1i.9ui.enle de4a440J.1.o de lema4 p4e-1en.t.amo.;J J.a4 do4 

tendencla-1 o p.11.i.nci.pal.e~ mélodo4 de andJ.l4i4 que podemo4 /l.ea-

1.i.¡a/l. pa/l.a 1.a .;Jei.ecclón de i.n.;Jlllumenlo-1, eJ. momento de .fu co~ 

pila o venla ~ J.a4 lécnlca-1 o leo/l.la-1 de lnve44i.ón que 4ali..;Jt~ 

gan J.04 ohjeli.vo.;J ~ nece4i.dade.;J del. i.nve/l.4i.onl4la. 

aJ AndJ.i~i~ T é.cniro. 

én 4U apJ.i.cación e4pecltica en el. e4ludio del. Me/l.cado de 

Valo-te-1, e./.. concepto de Aná1.i1Ji.A Tér.nico ha adqui../l.ido un '1i9-

n.i_l-i.cado e4peciaJ., ba-1t.unle dLf.e11.<!n-le a l.a de/.ini..ci.ón 011dú1a­

.ii.a que pode.mo.;J enconl:Jta.ll. en cual.quie/l. di.cci..ona/l.i.O. Po/l. J.o -

lanlo, deti..nimo-1 al. aná1.i.'1i-1 técnico como J.a ci.encia de.J. .¡e-­

g..i.A.t.JZ.o, u1JuaJ.me1Zle en /_01t.ma 9iá/.i..ca, de J.a hi.4lOll.i.a !J lodo-1 -

.l.o-1 da.t.o-1 de una acción o deJ. me.11.cado que no-J Ln.t.e1t.e1Ja f p,ie-­

ci.o, volumen de opelaclónJ, tomando en una ci.e.11..t.a cunti..da: o 

"en pn.omedi_o4", a tln de. ded.uci.A., con ba-1e en .jU compcJ1U .. c.-·tLe.'!: 

lo hi...JlÓl!i..co, J.a t.iindenci..a p:tobabl.e. que .jegull!á en e.l f_ulu.10, 

en el. co.1lo, me.di.ano !J. .l.a.11.90 pl.a¡o. 
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€.J. Anú.l-t. ·' '- J f é.cnico cu1t-Jide1t.a .la 1t.e.laci..ón de ote.tta lit d!!; 

ma1tda de Ull bien. paA.a 4U loma de deci..-Ji..one4 de i.nve~4i..ón fl a-

4¿ obte1t<M una uti..lidad en. e.l coJtto p.la¡o, e..Jti..man.do .lo4 p1t.e­

ci.04 f.utu11.04 d.,z J.a-J acci.one4 e1t ba-Je a .lo-J p.teci.o..J pa..Jado-J, ~ 

ti.li¡ando pa1t.a eJ.J.o ~e~L4llf.04 g1t.dtico4, 

é.l Aná.l.t. J<.-J í écn.ico 4e puede def.i.n.úr. co•t.J e.l e-Jludi.o de 

.la-J f.ue11.¡a4 de of.e1t.la ~ demá1tda que 4e p1t.e4enlan en. el me.11.ca­

do acciona1t.io s; 1.a-J .1epe.1t.cu-Ji.on.e4 de di.cha4 f_ue11.3a4 en el.. p1t.! 

ci.o de ..l.tM va..l" te,,. 

én 4i, ~~te li.po de and.li-Ji.4 e-J una 1t.e..Jpue4la a la p11.e-­

g.unta que todo tttVeJt..Júuti-1.ta 4e hace ¿cudndo inveJtli.-t?, flª que 

.lo-J po-Jiulado,,, dtl di.c~tJ an.ál.i4Í.4 ..Jeñal.an que 1.04 dalo-J fl e..Jta­

dlA.t.lca-J ''ªe e. J t.udiatt J.04 f.undamerr.ta1.i...Jla4 pe,ilenecen. al pa4a­

do, debido a .;1..:e lo qu¿ debl!. .i.1tleA.~.1a1t a un e-J-tudi.040 del. me.1t­

cado e~ mina: \acia ade.lan.le, p11.uno4lica1t ten.denciü4. 

én. COll4~cu~ncia, pa1t.a un anaJ.i4ta técn.t.co .la pr.emi4a p1t.~~ 

ci.pal. e4 que .:. .. H p.1ec.l..04 4e mueven en tendenci.a4, !/ que .la di..-

1t.ecci.ún del. meo i..mi.enlJ pe14i.,,.te ha..Jla en tanto 4ucede al.g.ún -­

/..aclott. que ct1m~1..e J.a Ji..t.uaci..ún de o/.e.tt.ta ~ demanda, pa,za 1t.eve1t 

ti~ .lu .JituacLJn. 

111.Jl, un c·1.ali,,la técnico puede inle11.pr..eta11. !t p,:edecill el. 
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compolllami..ento de la Bol~a de Valu4e4 de un pui...i CU!JO nomb!le 

no conoce, o de una acci..ón que co.ti..3a en el mellcado bu!l...iáti..l, 

V ~e~á capá¡ de p4edecl4 ia p4obabiildad de que p4odu¡can a~ 

¡a4 o baja~ en el p!lecio o lndi..ce de la 94áti..ca que ob4e4va, 

aun cuando de...icono¡ca de qué. emp!le4a ...ie lila.ta, a qué ...iecloll 

·pe!l.tenece, ~ cuál e...i 4U e...itado ti..nancie!lo. 

81 And,LJ.,oi.4 Fundar.ien..tal.. 

él Análi..4i4 Fundamental, poll el contlla!lio, 4e ba4apllinc~ 

pa.l.menle en. el u4o de e4ladi...itica...i, lale...i como !lepo1tle4 de 

comp!la4 ~lo venla4, utilidade4 de la...i emp!le4a4 que co.ti¡an en 

bol...ia, ~ ol~o4 i..ndicadolle4. l4ta .teo4¿a ...ie ba4a en un pllinc~ 

pLo bd4ico: Lo4 p!lecio4 lletlejan la ...ii.tuación !leal de otellla 

~ demanda en el me!lcado, 4in emball.90, conviene !leco!lda1t que -

e4.te plli..nci.pio no e...i válido en lodo mamen.to, po1tque en ...i1:/".ua­

cione...i de i.ne4.tabilldad, el pánico ...ie impone como tac.to!l p4i­

cológi..co ~ lleva a lo4 pa!lti..ci..pante...i del me!lcado a complla!l o 

vende1t 4U4 accione...i, lo cual hace que lo4 p!leci..04 4Uban o ba­

jen d1tá4ti..camente. 

él Análi4i..4 Fundamental e4 una 1te4pue4ta a la pllegunla -

pllopue...ita po.1 .todo i..nve1t...ii..oni.....ila (¿en qué i..nve4.tút? J, !iª que, 

el vaioll int1in...ieco del bien que ...ie adquie!le e...i mayv!l que a­

quél que en e...ite momento pa9a, e4 declll, e4.tá adquilliendo ba 
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,ta.to, con la e4pe11..a11;¡.a de que aJ. t.-zan4CU•ttti.11.. un c.i..e11...to pJ.a¡o 

el. vaJ.04 de me11..cado deJ. bi.en Je i.11c11..eme11te !J al.canee eJ. vaJ.04 

co114i.de4ado como 11..eaJ.. 

ln. ,ze.JUmen., 4e puede de/.'-ttiA. e./. Anái.i..-Ji.4 Fundam.en.taJ. co­

"?O eJ. e4t.udi.o e4pecl./.i.co de ./...:.J ca-t.acte.ti4.ti.ca4 ~ e.-J.t11..uctu.ra 

/.i.nancle.11.a de una emptte.-Ja. P~ t J.o que 4ue.l.e ana.li..Jall...-Je en de 

taJ.J.e J.a e4tll..uctull..a de.l BaJ.ance, deJ. é.Jtado de Re4uJ..tado.-J, 

d.e.l f..J.ujo de e/..ec.ti.vo, e4.t-:uc.tu.za de capi..taJ.., .la 11..edi..tuabi.J.i..­

dad de J..a empll..e.-Ja, 4U pa-:ti.cipaci.ótt en eJ. me11..cado, 4u acepta­

ción, .-JU c11..eci..mi.ento, admi.ni.~ttaci..ón, etc. 

é..J.. 11ná.f.i.,jL4 Fundame.n.ta.l te ba--Ja p-anci.pa.lmente en io4 

(.ac.to;ze4 que in/.Í.U!Jen en .la ot¿ ?.ta !J ./.a demanda, j.un.to con to 

.:'v--J aquelJ.o.J que pudi.e.11..an inci.dl.it en e./.. entoll..no gene/la,/. de.J. -

'T!'ur.cado, cvmo la '~~vrwm.f.a del pai.4 donde 4e ubica J..a boi.Aa, 

¿/. e-Jt.:cio de 4u balan3a cometci_a./.., J..a ta1a de i.nf.J.aci..ón, J.a -

evo.lución de ./.04 indi.cesJ dll p :.!cio--J al. plloductoll.. !J con--Jumi.doll.. 

f¡ e./.. compo11../..ami..en.to de J.a,j e--:p re~Ja.J que coti.3an en J.a bo-IAa -

.'1e'<icana de Vai.all..e--J. 

[.J. AnáJ..iAi.4 Furtdamenta.;. .: Ht-J lde.4.a r;ue. ..la deci...Ji..ón de i.n­

•'o!•Mi.ón e1i cua./..qui.ett in.Jt.;zum'.'"t.~O .-Je e.Jt.i.:)lece 1tea,J.i.3ando una 

oaluaci.iin i.nt.11.in .. 1eca de.l mi..J-:.'. e-J deci1. e4ti.manda cuá..l. e--J -

.!.l va.f.01t .¡ea./.. que .t..i..ett12 cadc t.l:tu./..o en un momento dete11.minado 
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~ cumpa1tando e4.te val.oll tea.l que tiene cada tit~io en. un mume~ 

.to de.te1tmi.nadu ~ compaJZan.do e4te va.lo1t con. 4U p::ecio de me1tca­

do, e.l p1teci.o de 1.a of.e.tta ~ de.man.da, pa1ta dete.Utti.n.a11. .,¡_ di..cho 

i.n.4t1tumen.to 4e en.cuentlla ..,ub o -JoÓJZe va.luado. 

Ven.taj.a4 deJ. AnáLi.4i.4 T écn.i.co 40h.t.e eJ. AndJ.i.ú-t Fwtdanien.taJ.. 

1. - él. an.á.l.i..-Ji.4 té.c.n.i.co e.., má-1 f.dci...l, má.., -tápi..do, !I pue­

de ap.li..ca1t..,e ,.,i_mu.llaneamen.te a má-J acc~on.e.., que e.l -

anáJ.i."'i."' f-undam.entaJ.. 

2.- A pe..,a1t de que con eJ. an.ál.i..-Ji...., f.undame.ntal. puede en.­

cont1ta1t4e una acción ..,ubval.uada, debe e4pe1ta1t que el. 

1te..,to deJ. me11.cado 1.a llecon.o¡ca ~ eJ. mi.4mo haga 4ubi..1t 

e4a acción. 

J. - Lo.., múl..ti.pJ.o,.., ',tel.aci.ón f.i.nanci.e11.a de p11..eci.o de me1t­

cado, di.vi.di.do en.lile J.a u.ti.J.i.dad po1t acción. en 12 me 

,..,e.-J J uti.J..i.¡.ado 1 po11. 1.0-1 paJt.ti.di.a1ti.0'1 del. an.ál.i.4i.-J 

tundamen.tal. '10rt ext4emadamente ..,ubJe.ti.vo4. 

én concJ.u,.,i.ón, anle1 de i.ni.ci.all un anál.i.4i.4 de técni.ca4 -

pa1ta 1.a toma de deci.4ion2A de inve11.-Ji.ón, debemo"' ten.eJt. plle4en.­

te que é4.ta.., deben apl.~ca1t.-Je en f.01tma con¡un.ta pa1ta con4e9ui.1t 

una vi.-1i.ón. 91.obal. de tuC.;-J ¡_,,..., f.ac.t.011.e-1 que i.nf-1.uyen en el. com 
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~t:n po1tt.O/f.i.uit.o de J.04 •«cado4 JI. J.04 .i.Jt4t..tu.wuit.04 i¡uc en eJ.J.04 

4c 1tcg.oc.ia11.. 
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CAPITULO 111 

LA. AllfllNISTRACIOff DE EXCEDENTES FlllAllCIEROS 



CA,1TULO 111 

LA AOA1N1STftAC10/t DE. EXCEOE.NTES F1NANC1EROS 

LA AOlf1N1STftAC10/t DE. EXCEOE.NTES F1NANC1EROS 

al Con.c~pto. 

la lmptte4a no e4 una unidad que 4e componta independlen­

temente de todo lo QUe la ttodea, 4ino poA el coni1ta1tlo, e4 

pa1tle de un complejo mecani4mo 40cia1, e4 deci.1t, todad lad ~ 

pne4a4 tienen un objetivo 4ocla1 que ju4ti.tica du exL4iencia 

~ condiitu~e la AUJÓn de 4U4 pAi.ncipale4 aciod o actlvi.dade4, 

~a que, la4 utllldaded en la emptte4a 4on el Aedultado del éxl 

to obtenido en el LogAo de 4U objetivo 40clal mediante la a-­

pli.caciún de una admi.ni.~ittaclón ~ una tecnologLa etlciented. 

Lo.-J Adm.i.n.i.4.t.11.adoll.ed F i.nanc.ie1tCM ti.en en una i.mpotttante 1te~ 

pon4abi.li.dad 4ocia1 de cumplitt denttto de la emptte4a, ~a que, 

.-JU tunci.ón bá.-Jica con.-Ji..-Jte en admi.ni..-Ji1tatt adecuadamente .-JU p~ 

l1t.i..moni.o ~ lo4 demá4 11..ecu11,.404 lexceden.te4 tLanciell.041 de que 

di4ponga, lo9Aando, en e4.ta tultflla, que 1.a_, di.ve11..4a4 tuncione4 

de ,J,.a emp11..e4a ten9an una ba4e ,,ó.lida v. p11..opó4Lto4 comune4 que 

,le,,, pe,¡mi..ta 1.0911..all. ,,u,, objetiva_, 4oci.al.e-i. Ca-1i .toda4 1.a4 ac 

tivLdade-1 de 1.a-i e.mpll.e4a4 11..equie11..en de tondo_, en un 911..ado que 

puede 4ell. va11..i.ab1.e o Ael.a.ti.vo; pe11..o pa11..a pode11.. -1U.ti.4tace11.. e4a 

nece.,i.dad en toAma etici.ente ~ 4a9a¡, el. admini4t11..adoll. tLnan-
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cie4o, ademd4 de 4ell.. un expeAto en. 4U e4pecialidad, debe cono­

ce~ el negocio ~ manteneA4e en contacto con toda4 la4 ta4e4 de 

4U ope~acLón, e4 deci11.., el admLni4t11..ado11.. tinancie11..o, debe 4e11..­

un e4pecLalL4la en dine4o ~· ademá4, un e~pe11..to en lo4 n~cio4 

~a que, el dine11..o 4iemp4e tiene un co4to ~ 11..a11..a ve¡ 4e encuen­

t11..a a di4pu4ición de la4 emp11..e4a4 en to11..ma limitada, po11.. lo -­

que el dine11..o 4iemp11..e tiene que l11..ae11.. con4i90 una 4e4ie de ac­

tividade4, tale4 como, linanciamiento de la e.mp11..e4a ~ la admi­

ni4t11..ación de lo4 excedente4 linancie11..04. 

él Admlni4t11..adoA tinancieAo tiene también 4U4 tuncione4 -

que con4i4ten p11..opo11..ciona11.. 1o4 tondo4 que nece4ita la emp11..e4a 

en la4 condiclone4 tavo4able4, de acue11..do con 4U4 line4 ~ obj~ 

tivo4 bá4ico4. Ademd4 u4a11.. el electivo en to11..ma inteli9ente,­

con4ide11..ando 104 tactoAe4 de 4e~u11..idad ope11..aclonal de la e.mp11..~ 

4a, ~ la pAoductivldad de lo4 Aecu11..404 o excedente4. 

l4t04 excedenle4 o 11..ecu11..4o4 con que cuen~a todo admini4t11..ado11.. 

tlnancle11..o paAa ejeAce11.. 4U4 actividade4 4e cla4ilican en do4-

9Aande4 911..upo-i: 

1. - Capital. PA.opio. - é4lá con4tituido tundamenta./.mente 

po11.. el dineAo que han apo11..tado lo4 dueño4 de la l!ln­

p11..e4a paAa 4U e4lableci.mlento ~ ope11..ación, a4l como 

po11.. 1a4 ulilidade4 del ml4mo que han 4ido 11..elenida4 
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2.- CapLLal de te~ce~a4. Toda4 J.a4 ent.pAe4a4, aun cuando 

cuentan con un capltaL contable adecuado a 4U4 nece-

4i..dad,z4, ui:.i..J.L¡an. capi.taL que p11.opo.ici.onan te11.ce11.a~ 

pe11.4ona4, como 4on in.ve11.4i.oni.4J:.a4, in4J:.ituci.one4 de 

c11.édito, etc., ~con Lo cual 4e obt¡e.nen voJ.umene..iJ -

i..mpo1z.tante.iJ de exce.dente.4 f.i.n.a.nci.e t04 que va .... lan de 

acue4do con 4U 01tl~en ~ pLa¡o pa1ta Aeembol4o. 

En 11.e.iJumen, podemo4 concLui..A que La aclmini..4J:.1tación de enr 

p1te4a4 con..iJi..4te en La plan.eac.i..ón ~ e./. con.l1toL de La~ inve1t4io 

ne4 11.eale4 {edi.ti.ci.04, máqui.na~i.a, equipo~ ol1to4 acti.vo4/, -

en cambi.0 1 J.a Admi..ni..4J:.1tación de J.o.iJ éxcedente.iJ Fi..nancie1t04 -­

con.iJl.iJte en J.a pJ.aneaclón. ~ el con.l1tol de ./.a lnve11..iJión ti..nan­

cie1ta (4on. 4o4 1tecu11.40.iJ que 4ob~an de4pué4 de La ope~aci.ón del 

neg..oc.i..u "excedente4 11 que 4on. lnve1tti.do.iJ pa11.a la adqui...iJ.i..ci.ón de 

i.n4t11.umenttJ.J bu.:.4áli.J.e4, cete.iJ, pet1tobon.04, accione~, etc.. J. 

bl Objetivo~. 

Si. pa11.ti.mo4 del. ada9i..o que di.ce ".ti.ene.iJ que .tene-i di..n.e1to 

pan.a hacen. di.rte1to", e.iJtamo4 :;.econoci..endo cJ.aAamen.te que pa.tt.a 

que una emp1te4a pueda 11.eaJ.i¡wt.iJu.iJ f.i..n.e4 4ociale4, nece.iJi.ta de 

di.nen.o, J.o cuaJ. e.iJ un.a ve11.dad de Pe11.0911.uJ.lo. 
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Pott. ottt.o .lado, tGM.bié.n. debemod toma~ en cuenta ~ue .la Jta 

¡ón lundamenta.l. de de~ de .la ma~o1tla de ia~ e.mp~edad ed La de 

ctt.eaJt pall.a .lo.-J dueiio-t u.ti.l..idaded que pued°"!' dOdten.e~-te. 

Oedde .luego, no e.i po-si.bLe ignott.att. que. no -toLamente. La-t u­

tl.li.dade.-t -ton .la-t que van a datt. e.l. éxito a un negocio, -tina 

que también ed nece.-ta~¿o •an.te.ne.tt. una -t¿luación de ,¿¿~u¿deJ .-Ju 

ti.ciente. pa1ta que. .l.a emp1te-sa pueda haceJt t~e.nte en cua.lqui.eJt -

momento a loda-t -tud nece-ti.dade.-s de e.lectivo. 

Conde.cue.ntemente., podemo-s deciJt que .l.o-t objetivad de .la adml­

ni.-sl1tación de exce.dente-t linancie.Jto-t de pueden. c.la-tilica~ en. 

i.tt.e-s: 

1.- Lo91ta1t la ma~ott. di.-sponibi.lidad de Jtecutt.-so-t po-sib.l.e 

patt.a que la emptt.e.-sa haga l1te.nte. a -sud nece-tidade.-t -

-sin ptt.ob.l.ema-s de ningún gén.ett.o. 

2.- Cuidatt. que .lo-t 1t.ecu1t-so-s obtengan un Jtendi.mi.ento mdx~ 

mo, no pe.tt.diendo de vi-sta en ningún momento e.l. codlo 

del. diner..o. 

J. - é..-Jlabi.e.ce..t .lo-t -si.1tema-s de con.lll.o.l. adecuado-s que pe!!:, 

mi.tan. .la 4a.lva9ua.tda de todo-s i.o-1 va..llJ.teoi ~ e.f.ectivo 

de. .la empll.e.-ta. 
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é4 evidente que lo4 objetivo4 p~U.e~o ~ degundo de cont4~ 

ponen en~Ae di, ~a que ed dWlmtente dilLciL Log~aA una di4pon± 

bilidad de ~ecuAdOd pa~a la e.mpAeda en to~a ili.mitada ~ al -­

mi4mo tiempo LogAaA el máxi.mo de utllidaded deAivadad de edtOd 

mi4m04 AeCUAdOd. 

el la Pi.CUt.eaci.Óll de loJj E.xce.de1tLeA Fi.n.Gllcie.A.o.4. 

Cuando hablamod del concepto Planeación de una empAe4a -

no4 Aete~imod a aquella planeación que condidte en e4tableceA 

~ tijaA el CUAdo de acción a deguiA paAa LogAaA cieAl04 obje­

tivad, e~te cuAdD debeAd 4eA guiado poA pAi.nclpio4 ~ ademád -

tendAd que degulA una decuencia Lógica de opeAacione4, a4Lmi~ 

mo, de tendAá que dete1UTtlnaA el tiempo en que 4e logAaAdn Lod 

objetivo4 edtablecidod, en cambio, cuando hablam.04 de la Pla­

neación de Lod excedented FinancieAOd nod AeleAi...mo4 a la pla­

neaclón de i.nveAdioned llnancieAa4, ed deciA, cuando a una em 

pAeda o peAdona ll4ica de le pAedenta la opoAtunidad de inveA 

tiA lod excedented de electivo de que didpone en La adquidi-­

ción de ~ndlAuntentod buAdátile4 o valoAed comP.Aciado4 poA la 

Bulda ~exlcana de Valo~e4, edtaAem04 hablando de una planea-­

ción de Excedente~ FlnancieAOd. 

Ante edto Lo pAi.meAo que debe hace4 todo inve44ioni4ta -

ed dete1tmLnall un plan de i.nve11Ai.ón con una deAie de obje.t.i.vo4 
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claJC.QJtlente detinida4 4óÓJC.e pla¡o~ ~ ~endi.mi..enlo4, ~a que, con 

e4le plan de inve~4ión 4e pod4á mantene~ la co~dUJC.a en momen­

lo4 de Uttiacidn, ademd-1, 4e 4ab1tá en. que mamen.to tomaJC. uli.l~ 

dade4 p.toduc.ida-1 pa1t J.a4 .inve.JC.4i..one~ /.i.nancie1ta4. 

Qulin de4ee entJC.aJC. en e~ di.ticil negocio de la ¡nve1C.4i.Ón 

de excedenle4 t.inancie~o4 finveJC.4idn tlnancie~aJ debe leneJC. -

p4i.me~o bien cla40 qué e4 io que bu~ca en JC.eaiidad, e4 deciA, 

debe e4ia6lece~ io-1 obJelivo4 de i..n~eJC.4ión lo4 cuaie4 debe4án 

~e~ iomado4 en cuenla anie4 de decidl~ que .inve~4idn e4 ia má-1 

conveniente., di..cho4 abjelivo4 4an; ia liquide¡, JC.end.úni.ento, -

p!a¡o ~ e~ JC..ie~go. ~a que, ~a utlli¡ación de. io4 mi.4mo4 depen­

deJC.á de la-1 nece-1idade4 del inve~4o~. 

Ot~o a4pecto vlta~ de la planeac.ión de J.o~ excedente~ t¿­

nanci.eAo~ e4 aJ. ana~lJaJC. la inve4~ión a etectua~, e4 deci4, e! 

t.e aná.l_¿_,¿,, con'1i4f.2 en J.a eJ.abo1taci.ón V .técni.ca.lj pa1ta .1.oP-lf.att -

Ja4 objetivu-1 de iiqulde¡, 1tend-imienta, llie4~o ~ eJ. plaJo de -

cada uno de lo" p~inclpa.l.e4 in~t~wnen.to4 de i.nve1C.4lán tanto de 

~enta lija como de lf.eni.a va1tLable"1 con que cuen~a en di..~po4i-­

c.i.án eJ i.nve.ll4ioni.-i.ta en la 80.J.4a "1e"<i.ca11a dv. l'a.Lo1te-1. 

Una ve¡ que hemu~ e'1la61ecido nue4t~o4 ubjet¿vo4 de inv~ 

.-J..i.án V anali..Jado la-1 cfive1t4a4 inve-t"1.ione4 CJt cuanto a .f..i..qui..de¡, 

.:.i,.e.490, !1ettdi..m.i..en1o !I pla¡o, dí!bémo-i el.abo11.a11. utta e-1t1C.ai.e9i.a -



de .t.nve1t.4.lón mediante una caJtt~.ta de i.nveJt4lon.e-1 que 4e encu~ 

LAa JtepJte-1en.~ada poJt el conjun.~o de i.nveJt4lone4 que 4e eli.ge..n 

palla .LnveJtll4 en ella4 nue-1i~o4 excedenie-1 t.Lnancle1t.04. 

Una ve¡ que hemo-1 dado el p-ti.me1t. pa4o que con4i.-1Le en Jte­

tlex.LonaJt -1obAe la toAma de i.nvL~ii.A e-1i0-1 exceden.te4 ti.n.an.ci.! 

Jto4 de una man.ella 4e9ulla V 1t.entable, el 4e9undo pa40 a daJt e-1 

Jte-1pecto a la 4e9u1t.i.dad ~ con4e~vaclón del valoA Olliginal de -

e4o4 excedenle-1 ti.nanclello4, wa que, e4 blen -1abLdo que el ln­

veJt-10A no qui.elle peAde-tlo lodo, •ela di.tLcil de alcan¡a1t. dada 

la inf-.lación que ex.l-1le en nue~l4o paL4. 

él Con~Aol de 1o4 lxcede.n.le4 Fi.nanci.eJt0-1 con4l-1~e en vig~ 

laA continuamente 1a4 lnveJt4i.one4 1t.eali¡ada4, poA mu~ 4eguAa4 

que palle4can Aequlellen de AeVL-1aAla4 U di.veA4i.ti.caA1a-1 -1e9ún -

la4 condiclone-1, e4 deci.A, deb~~0-1 eJellceA un contAol 40bAe --

1a-1 mi4ma4. 

DenlAo de e-1te conl:.Aol la actividad má4 lm.poAlante e4 la 

medición de Ae4uLt.ado4 lo9Aado-t. ~ una to1UT1a 4encilla de lle­

vaA a cabo e-1la medición 4eAía ~ediante la compaAación enl-te -

el valoA de lo4 éxcedente-1 FinCutci.eAo4 i.nvellildo4 al pJtincipio 

~ al téJtmino de un pla30 deieJ;Jt:.~nado. Si. no hubo Jteii.A04 ni -
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apo4tacione4 de tondo~, ia dite4encla 1 exp4e...,ada como patcen­

taJe de lo4 tundo.., o.11igUtaJe4 1 1tep1te4enta1td el 1tendi.mi...e.ra.t~ du 

4anie e./.. pe4¿odo o p./..a¡o de La inve1t4lón. 

La ac tlv.4tad má-:S .i..mpo ;:tanle del conl1tol de ./..04 exct!.:'.en-­

te4 tlnanc<e1Lo-:S e4 ./..a med¿ci...ón de 4e4u./..tado..., log1tado-:S. ln 4U 

to4ma md4 4enci../..la, e4la ~edi.clón 4e puede ./..leva1t a cabo me-­

diante una compa1taci...ón ent-te el va./..o¡r_ de lo4 tvndo4 i.nve.cti...do4 

a./.. p1ti...nci...pi...v ~ a./.. té1tmi...nu de un pe4i...odv dele.Ami.nado. 

la Admi...ni...-:S.t.Jtaclón de lxcedente4 Fi.nancleAo~. e-:S co•o cuf2:!: 

qui...e.11 ot1ta acli...vi...dad humana, tue.11a o denlAV del ámói....to ecunómi. 

co. Pa.11a 1teali...Ja1tla con éxito 4e nece4i.ta pJ..aneaclón ~ cont40./.. 

pe1to e-:Slo no i.mpllca que ~ea monótona. Cualqui...e1t acti...vldad que 

-:Se 1teali.Ja con éx.l.to -:Se 1LeaLi.3a con 9u4.to,· cuanto maj,lO.t. e.1. éx.i..­

t.v, ma!JO"- el g_u-4.tv, ~ vi...ceve.114a, 



C A P l T U L O IV 

CASO PRACTICO 



Cuando un .i..n.ve~~ioni~ta decide 4eali1a~ WLa inve~~ión con 

Ce4tilicado de la Te~o~e~ia tCéTé5J e~ nece4acio QUe cono¡ca -

cie4to~ concepto4 QUe ~e •anejan al coloca4de cada 4enr.ana e4-­

to~ indt4umento~ bu4~dtiled. 

1.- Enal~ión.- La eml4lón no4 e~ta4á indicando el núme40 de -

colocacioned que hadla el mo~ento a 4eali¡ado 

el Banco de México ~ la 4emQ.tla que ~e coloco, 

a4imi~mo, el año de colocación ademá~ de la -

techa de vencimiento. 

2. - Ven:cúri.""1.to. - l•l.e concepto no• i.ndi.ca .. á a.l. pla.¡o i>a¿o eJ. 

cual de ~eall¡a4á la invec~idn, p~actlca­

mente la4 eml4ione~ de Cele~ 4e ~eall¡an 

a 9 t di.ad, con excepción de. emid.icme.d e.J­

peciaJ.e-1 a menad de. JO di.a-d 7,. 14, 28. 

J.- Fecha de Colocación.- l4ta indica la lecha bajo la cual 

4e pu4o a la venta la emL~ión. 

4.- Fecha de Ven.c.L9le.n.Lo.- é~ta indica la techa o dia en que 

4e 1Lquida~á al ur.ve.44ionl~ta el 

va1o4 nomin..aJ. del cete, que ed i­

guai al capital, md~ lod inte4e--



j.- 1a4a de Oe.4CllaAto.- La ta4a de de4cuento no4 i..ndica el -

de4cuento que 4e le hace al valoA no 

minal de cada uno de lo4 cete4. 

6.- Ta~a de RCJUlUaiflllto.- l4 la cantidad pottcentual que da -

el Cetttiticado de /e401te1tLa. 

7.- P~ec.i.o.- ll p~ecio deL ClTl e• eL ~e•ultado deL de4cuen­

to al valott nominal. 

8.- Va.Lo~ de Redenc.i.ón.- l• el ;mpo~te que ~ecibi~á el cLien 

te al momento del venc.im.Lento de la 

9 .. - P.c.e.eio ·de. Ve.n..ta.- é.4 e.l. pttecio al que '.le vendi..etton 104 -

cete4 ante4 de 4U venci.mlento. 

Una ve3 que 4e han detLnldo 104 concepto4 que un invett4i~ 

nL4ta debe conoce1t al 1teali¡a1t una lnve1t4lón en cete4, pa4atte­

mo4 a elabotta~ un ca4o pttáctico en el cual l1tala1temo4 de mo4-­

lAatt la4 pttinclpale4 ope1taclone4 con dicho4 ln4t1tumento4. 



con 4U pllOmotoll de Ca_,a de 80./.4a pa1ta co./.oca4 4U OJZ.den un dla 

l.miAión •• 

Venci.mien.to 

Fe.cha co./.ocación 

Fe.cha venc.i.mie.n.to 

ra.,a de4cuento 

1 )6-89 

IJ-•epliemb4e-89 

10-oelub4e-89 

42.12 :g 

aJ Si.. o!te .tienen. .f..04 da.t..04 p~opue...t.o.d ¿Cudl. .d~d e.J.. p~e.c.i.o 

de cada Cei.e? 

Pa1ta able.ne.ll e../. p1tec.i...o de cada Cete e.mp./.ea1temo4 ./.a .,¡ __ 

guie.n.f..e f_ó'llTlu./.a. 

Pe Vn - 1 Vn x Id x Ndl 
100 ]60 

Don.de: 

Pe 

Va.lo1t nomlnaJ. 



Td Ta~a de de~cuen.to p,ac~ada 
,! 

Nd P.J.a¡o en dinA ba¡o e.l CUJLl m.v<?Ai.Utemo4 

Pe= 10,000.00 - 110,000 x 42.12 x 28 1 = 9.807.50 
--roo- rro-

4a de de4cuenlo del 56-50 % ullLl¡ando eL ml4mu pLaJo de 

cada Ce.le? 

Foauda. . . Pe Vn - 1 Vn x T d x Nd 

p = 10,000 - lf0,000 X .5650" 28 I 
"JOO 

J6o 

9,560.56 

Vn - O 

Una ve¡ que hem.04 conocido ei pAec~o de comp~a de -

cada cete padeJtto~ conoce~ ~u ~endi.mie~to lpa4a obten~~ -

vada de cada ce~e coa La inveA~Ló~ o~i9lna2J. 

5l eL p~eclo del Cllé e• de 19,560.56 ~ eL pLa¡o de La -

Vn - !' x 160 
--j>- Nd 



.. = 10,000 - 9,560. 56 lC )60 59.10 % 
9,560.56 -;a 

Oi~a ope~aci.ún que 4e ~ea.lija con CéTéS e4 aquel.la en .la 

cua.l 4e ca.lcu.la e.l p<ecio de venta de cada CéTé anie4 de 

.ji.9ui.ente ej.emp.lo: 

Un i.nve~4ioni.4la adquie~e CéTéS a un p.la¡o de 91 dLa4 -­

pactando una ta4a de de4cuento de.l SJ.91 S. 

ai.en.lo? 

o Vn 1 Td x Nd 1 
16o 

10,000 1.5)91 lC 91 1 
---¡ro 

0 X )60 
p 91 

1,)62.7) / l.É!!. 
//0,000 - 1,)62.7) 91 

1,)62.72 

62.1-2 % 

hl ¿Cuá.l e4 e.l ~endi..Ai.vtlo ~¡ .lod ven.de a .lo~ 20 ella~ con W'l 

de~cuen.to de 5).5 I? 

Pv = Vn - 1 Vn x T d < Nd 1 10,000 - 110,000 X .5)50 X 91-20 J 
)60 )60 

Pv 8,94*.86 

Pe 10,000 - 110,000 < .5)91 lC 91 1 8,6)7.28 
)60 



-< Pv - Pe x ~ 8.91,4.86 - 8,6)7.28 x J22_ 
Pe 20 8,6)7.28 20 

" 64, IO " 

r J.uctuac.i..on.e.4 en. l.od .cen.di....luU..04 

én eJ.. eJempl.o ante1tio4 ob~e1tvamo4 que al vende1t cete.-J ~ 

le4 del. venci.mlento, el lnve~~loni4ta obtuvo un /lendi..mlento -

dif.e4ente a el 4endi..mlen.to al. vencimlento de l.04 litu1..o4, e~ 

declll, cuando comp4Ó J..04 val.o~e4, el. 1tendi..mLenlo 9a1tantl~ado 

lo 4e1tia de 62.42 % anual.. ln el. l4an4CU44D de .J.04 20 dLa~ -

mente, fdl4mi..n.u~ó la ta.-Ja de de~cuentol poll lo que al. vende~-

.J.04, el ~end.i.mlenlo pe1tcibldo lue 4upe1tlo1t al. 4endi..mlento al. 

venci.m.i..en.to. 

Obvlamenle que la po4lbil.Ldad de 9anall má4 de l.o e4pe1tc-

do va unida a l.a de 9ana1t meno1 del. 1tendi..mlento a venci..mlenta. 

del. CéTé aumenta1tá en /.o.llma má.J lenta de .lo e_,pellado. 

lo.-J CéTlS cuando ...Je vend~ ante4 de 4U venci..mi.enlo e.-J.tán. 

4Ujelo4 a J..a4 t.J.uctuacLone4 en La~ la~a~ de de~cuenlo (~ de -

~endLmientoJ, que 4on ma~o4e~ conto4me ma~o~ 4ea ei pLa¡o po~ 



P~eclo de comp~a 8,6)7.28 

P.l.aJO • 

Ta4a de de~cuenlo. 5).91 % 

al Si. u iAv« .. i.otti. .. ~a vende .. u .. CéTéS d~puú de 7 dia .. a una 

ia.lfa de. de.lfClien..lo de. 5"·ºº 1 .lfU -tend.U.Lvt.Lo .lf~d: 

Pv = 10,000 - 110,000 x .5400 x 91 - 71 = 8,740.00 
)60 

Pv - Pe x J60 _P_e __ l 8,740.00 - 8,6)7.28 X )60 
8,6)7.28 ~7~ 

61.16 % 

h} Si. e-l i..n"e-t..,ionl-sla vende <!JU<!J va-lo-t.e_, de..1Jpaé.-s de <!Je.ten.ta --

di.a<!J a una .ta-sa de de.-Jcue.rtlo de 54. 00 S, U A-end.U.len.lo que. 

Pv 10,000 - 110,000 X .54 X 91 - 701 
Wí 

9. 685. 00 

< = Pv - Pe x )60 
--Pe-- lO 

• = 62,)8 % 

9,685.00 - 8,6)7.28 < )60 
8,6)7.28 70 



j."1npl.o: 

¿Cu.U M d ,..eua de Wl CE.TE. COll wta ta .. a de ducaen.t.o de.1. -

48.74 1 üt"e.cü..do a 9f di.a .. ? 

Fó...,,,¿a . . • . . • P 1 - 11 - /Td ~ o,¡ 1 " 10,000 
J60 

p: 1 - 14$.74 " 911 " 10,000 8.767.96 
)60 

r~v : Td X 10,000 
p 

55. 58 % 

é~ CoAio Ce 4ecupe4acióa, e4 utili3ado pa~a conoce~ la -

la4a de de4cuvr.to a Ja que ~e debe~á vende~~e un in4t~umento-

del me~cado de dine40, cuando al momento de ia comp~a. ~e pa~ 

ta un Ae.ndi.tnlent~ a un p~aJo dete4minado ~ ta2tan cie~<o núme-

~o de dia~ pa~c ~¡ venci...mienlo del in~l~umenlo, que tiene una 



F6u.uJ.o.: 

Co•to de 

Jtecupe.1taclún 
P x Íi. 

110,000 ~X Op 
10,000 

PI ~ x 100 
Ovv 

Donde: 

Ti. 

Op 

Ovv 

ljeapJ.o: 

PA:eci.o de./. Clll 

fa4a de Lnte~é4 o 1Lendllnlento pactado 
clc.li.ente. 

Dla4 pactado4 

DlaA x vence~ en la eml4Lón al 4eJt ve~ 

di.da. 

Se ha pactado con un inveA4ioni.4ta el 52 % fanuali.¡a-

do} de Jtendi.mlento en 4 dla4 en UJta emi4ión con ta4a de --

de•cuento de./. 51.08 % ta.ltando )4 dia• poA: venceA:. A que 

ta4a de de4cuento 4e debe vende1t tal eml4i.Ón en el me1tcado 

de modo que el. cliente 1Leci.ba el. monto i.nvettti.do, má-:i el. -

1tendi.mLento aco1tdado· 

t.- Una ve¡ dado-:i 10-:1 dato-:i de la @l.i.4i.ón convenida cale~ 

.la-i e./. pA:eci.o de./. ClTl. 

11 - 1 Td x Ovl 
)60 

1U,000 



~-= / 1 - f.5108 X )J,J J X 10,000 
360 

9,517.58 

2.- Dado eL p~ecio de cada Célé deb"'11o• uti~i¡a~ ia tó~muLa 

pa4a e4 cálcuio de Co~lo de ~ecupe~acLún. 

10,000 (9,517.58 X .52 
J60 

10,000 

J60 x too 51.29 " 
Jo 

X q J 

9,517.58 



¿ Cud.l 4ecd e.l ceJUÜai.ent.o ...... ., obt.en.thd de wuz Lnvec-

t..i.ca4 ? 

P.tteci.o de comp.tta • 

Jnle.tté~ neto anual. 

VaJ.o.tt nomúta./. 

PJ.a¡o de .ttedenci.ón 

Fecha de compn.a 

P.ttecio de .ttedenci.ón 

Fo.ttma de .ttedenci.ón • 

Ta~a de~ 25 % no va.ttia 

47.00 

25 % 

100.00 

10 año~ 

Jni.cio de 4o. año de J.a vi.da 
de .la emi..,i.ón 

100.00 Va.lo~ nomina.l 

Amo.ttli.¡aci.one~ i.9uaJ.e., e/año 
ha4la eJ. lé.ttmi.no de./. pJ.a¡o 

La inve.tt4i.ún 4e mantiene a ./.a .ttedenci.ún 

Oado que J.a4 amo.ttli¡aci.o~e.4 4on i.9uaJ.e4, J.a4 obJ.i.9aci.~ 



a 1 'º" 1ttt.uu 

Re.n.di.Ati.ento 

Re.n.dlm.i.enlo 

Ta.ta de ln.te""e-:t 
plf.ecLo de cotn.plf.a 

25.0 " 100 

470 

" 100 

5J.2 % 

b 1 'º" (ilJJllJJlc..i.a dL Ca¡•i#.al 

Palf.a que la p4obabiiidad de amolf.ti¡aci.ón e4 .ta mi.4ma 

de cada aiio al mo•vito de la complf.a, "'e utl.lL¡alf.á pa­

lf.a el cdlculo el p~oMedlo de .lo4 año4 que lAaft4CUlf.lf.i.­

lf.án ha4la .la últi.Aa amolf.tl¡aci..ón. 

7 añ.o4 J.5 año4 
--2-

PoA lo tanto, el ~endi.mi.ento polf. ganancia de capital 

Rend, x 9ananci.a Va.l(.)!tftO.Rin.a.l - Pn.eci.o de compA.a 

de capital Vi.da Pllomedi.o x 100 

1';ieci.o de Comp11.a 

Su~.U..f.U!Jelldo 

ilgc 
100 - 47 
J.5 100 )2.2 % 



ou 
o.e o .• o. e 

10.000.x. 10. 000.x. 10.000.x. 

0.5)91:: o. 5150;: +2.12 :: 

160.x. 160.x. 100.x. 

91. = 71.= 28.;: 

1.162.7250•%, 1.055.1189•% 160.= 

127.6000*% 

1.162.7250¡. 1.055.1189- )27.6000-

10.000.0000+ 10.000.0000+ 10.000.0000+ 

1.162.7100- 02 02 

8.617.2700x. 8.944.8611 9.672.4000 

160.;. 02 02 

91.= 8.944.8611* 9.672.4000* 

14. 169. 4198·~. 

10.000.0000+ 10.000.x. 10.000.x 

1,.)62.7100- 0.5191¡. 0.5650x 

02 )60.x 28.¡. 

8.6J7.2700• 91.= )60.= 

1.)62. 7250•% 419.4444•% 

1.)62.71': 1.)62.7250- 4)9.4444-

8.6J7.2700x 10. 000. 0000+ 10.000.0000+ 

)60.¡. 02 02 

91.= 8.6)7.2750 9.560.5556 
{ 

0.6242'% 02 02 

' 8.6)7.2750' 9.560.5556·· 

8. 944. 8600+ 10.000.0000+ 

8. 6)7. 2800- 9. 560. 5600-

02 4)9. 4400;. 

)07.5800' 9.560.56x 

)60.¡. 

)07. 5800';- 28.= 

8.6)7.28< 0,5910•% 

)60.¡. 

20.= 

0.6410•% { 





~l..OSAR10 ()(. Tl.M1/IOS 8UflSAT1U:.S 

ACC70lt 

TituJ.o-vaJ.04 que .ttep.tte4enla una de la~ pa.ttte~ i.guaJ.e4 en 

que 4e divide el capital 4ociaL de una eAp~e4a. 5i.ttve pa~a a­

C.ttedlta.tt ~ t-tan4mltl.tt La calidad SI J.04 de.ttecho.., de 4oclo, ~ 4U 

i.mpo.ttte 1tep1te4enta eL J.i.mlte de La obilgaclón que cont.ttae ci -

acci.orti.4 ta anle te-tceJto4 SI J.a emp.ttGKl mL""'ª· 

ACCJON ()(. CRlCJMJENTO 

Acción de una e.mp~e..,a cu~a.., utLJ.Ldade.., .,e han incJtementa­

do con4L4lentemente duJtante va1ti.o.., año.,, ~ 4e e4pe1ta que .,e i.n 

c.ttementen en. el tutu.tto a una ta4a 4Upe.ttlo.tt al p.ttomedlo. 

ACCJONlS COlf/JNl.S 

Son aquél.la.., que tienen VOJ ~ voto en J.a4 deci.4Lone4 poJ.~ 

tlca4 de J.a e.mp1te4a, ~ de.ttecho a pe.ttclbi..tt dividendo.., dP4pUé4 -

de que ia emp.tte4a ha pa9ado J.04 dividendo.., co.tt1te4pondiente4 a 

J.a4 accione.., p.ttete.ttente4. 

ACCJONCS PRCFCRENTCS 

Acclone4 con de1techo a pe~cibi4 un dividendo anual lijo ~ 



En ei ca4o de ia4 accione4 p~ete4ente4 el d¿v¿den..do po4 

concepto de ut¿iidack4dehe~d pa9a44e an~e4 que el de la4 comu 

ne~. tienen, a4i.mi4mo, p4io~idad 4ob~e La4 c~mune4 en el 

~eembol40 del cap¿lal 4¡ La entp4e4a e4 Liquidada. 

Accione4 p4ete4ente4 que pueden canjea<~e po4 accioned -

o~dina~¡a4 bajo condicioned p~eviamente dele~inada4 ~ denl4o 

de cie4to pe~iodo de tie.Jff.po. 

Accione4 p~ete4enle4 que, ademá4 de lene~ de~echo a io4 -

dividendo4 tiJo4 e4tipuiado4, tienen de4echo a dividendo4 ad~­

cionaie4 bajo cie4ta4 ci~cun4lanciad. 

ACC~ON~SrA 

P4opiela4io de una o va4ia4 accione4 de una 4ociedad o ~ 

p4e4a. Su pa4te en p4opiedad de deteJtm.ina po~ el po~ciento 

del totai d~ accione4 dei que 4ea dueño. 



Af;EllT E. DE. BOLSA 

Pe1t..sona ti~ica o mo,.,al QUe ..se dedica p1tote4lonaJA.ente a 

l.a comp1ta "' venta de acc.ione..s, bono4 it va.lo,.,e.t en. ~ene.tal, e.o 

b1tando una comL4ión po1t 4U4 ..se1tviclo4. 

AMJftT1ZAC:JOll 

Reembol.40 anticipado ~ue ..se hace de una enai4lún de bono.t, 

cédul.a.t u ot1to4 val.01te4, mediante ..so1t~eo4 pe,.,lódlco.t. 



BOLSA DE. VALOttlS 

04gan.i..¡aclón aux.i..liaA de cAédlto en cu~o 11.ecln~o 4e 4eaL~ 

san ope4aclone4 de comp4aventa de valo11e4, a t11avé4 de lo~ a-­

gen.te4 de bol4a. l4la4 ope~aclone4 e4tdn 4ujeta4 a la le~ de 

la ole11ta ~ la demanda, ml4•a Que da luga11 a la4 cotiJaclone4 

o p4eclo4 otlclale4 a que puedan opeAaA lo4 a9ente4. 

80ltO F1NAllC7ERO 

Tltulo-valo11 al po11tadoA emitido poA una 4ociedad tLnan-­

cle4a, que 1tedltúa u.na ta4a de lnteA~4 llJa ~ qu~ Aep11.e4enta ~ 

na deuda a ca1tgo de la ln4tltuclón e.nal4011a. 

Lo4 bono4 linancie1to4 e4ldn 9a1tanll3ado4 po11 lo4 actlvo4 

de la ln4llluclón e.t1l401ta, poA tLtulo4 valo1te4 o po11 lo4 cAéd~ 

lo4 oto119ado4 po11 la ml4ma, debidamente auloAl¡ado4 po11 la Co­

ml4ión Nacional BancaAla. 

lo4 bono4 f.i..rtanc.i..e11.04 pagan 4U4 .i..n..t:e11e4e4 l.1ti.Ae41.Ra./.me.n..te, 

~ e4tdn 4uje~o4 a QJllORillaci.one4 pe4iódica4 ~ue, po~ lo 4e9u-­

la4, 40n 4eme4t4aie4 ~ po4 404teo. 

BONO H1f'OTlCAR10 

Tltuiu-valo4, nominativo o ai po4/.ado4, emitido 
0

po4 una --



in1tLlución de c~édito hipoteca~¿o1 que 4edltúa una ta4a de~in 

te4é4 tLja ~ 4epAe4enta una deuda a ca4ga del em.l4o4. 

lo4 bono4 hLpoleca~io4 e~ldrt. ~a4anll¡ado4 po~ C4idito4 -

hlpateca~Lo4 otu49ado4 poA La ln4t¿tuclón eml~o~a, ~ auto~iJa­

da4 po~ ia CumL~ión Nacional banca~ia. 

Lu~ hono4 hipoteca4io4 pagan dU4 Lnte4e4e4 men4ua.lnrente, 

~ e4lán 4uJeto1 a amo4llJacLón. 

IJIJRSATJl 

Oice4e de lo 4e~acLonado con la4 bo~4a4 de vaio4e4, con -

ia4 ne9oclaclone4 que en ella4 4e llevan a caho,. ~ con lo4 pa­

pele1 4e9L1~~ado4 ~ ope4ado~ en eLLa4. 

8/l~SATJLJOAD 

Ca4acie4i~t¿ca de Lo4 l¿~uio4-vaio~e4 que io~ hace lácll­

mente ne~aclabie4J pa4 lo 9ene4aL en. ia4 bol4a4 de valo~e~. 



• 

Ti.tulo-vaJ.o.tt, llO•i..n.a.t.i.vo o aJ. poJt.tado.tt, con ~a.tantla ltl­

po.teca11.i..a de una p11.opiedad .tal¡ o de un ac.ti..vo f-ijo. 

La~ cédula~ hlpoteca.tti.a~ 40/l emi.ti.da4 po.tt una p~.t4ona o 

emp.tte~a con 1-a i.n.te.ttvenci.ón de una i..n4ti.tución de c<édi.to hi.­

po.teca~i..o, qui..e!l ga.tanti..~a 40J.i.da.ttlamente l_a4 ob1-i..~aci.one4 que 

4e de.ti..ve.n. de e4to4 doclL'tento4. 

CE.Rr1F1CA/JO F1NANC1l110 

TlluJ.o-vaJ.o.tt, nominativo o al po.tttado.tt, emitido po.tt una -

~aci.edad li.n.anci..eJt.a o p1-a30 f-ijo que puede ~ell. de do4 a di.e¡ -

año4. 

Lo4 c«Jtti..f_i..cado~ li.nan.cie~o4 e~tdll ga.ttantl¡ado4 po.t 1-04 -

acti..vo4 de 1-a Ln4li..tuci.ón emi.4o.tta, ~ .ttedi.túan una ~a~a de i..nte 

.tté4 va.tti..abJ.e dependiendo deJ. pJ.a;o de vencimi..enlo. Su4 i..nte.tt! 

~e4 4on pa9ade.tt04 men4uaJ.mente~ 

C1l11fl.(. 

UJ.tU.o p.tteclo aJ. cuaJ. 4e coti..¡ó e4e dia un tit~J.o-vaJ.o.tt • 



COl.OCAC10ll 

~·en.ta o dl4t1ti.buclrin de una nueva emJ.4.lón. de. va.lo.C.e.4 o· -

paquete de acclone4. 

COLOCAIJOlt 

E.l que ln.le1tvlene co•o i.nte.ttmedi.a1tlo en una co.locaclón de 

va.lo-H! '· é.L co.locado1t 4M un ag.en..t.e de boJ..4a bien una a4oCi.E; 

ciún de a9en.te4 de bo.l.4a, a .la que en el me.di.o bu1t4átl.l 4e .le 

.ll.ama '' 4i.ndi.cato". 

COl41S10/t 

Hono1ta1tlo4 que pe1tclbe un agente de bo.l.4a po1t co•p1ta1t o -

ven.de~ titu.l.04. cupone4 u ot1t04 biene.4, a nomb1te. de un. cliente. 

También. 4e Le .l.lama co1t1telaje. 

COllf;E.STJONAMJ[JITO 

Si.tuaci.ón po~ .la que puede pa4a1t una acción. o eL me1tcado 

de valo1te.4 en 9en.e1ta.l a.l e4tabl.ll¡a1t4e La4 acci.one4 den.tito de 

un 1r.ar.90 dele1t.mi.nado de p4.eci.o4 4i.9ui.endo una l1t.a~e.cto.'li.a p1tá~ 

ti.can:.ente ho1ti.¡onta.l. 



COllVE.11.T18U 

5e di.e~ de una obli9aciJn o acción pJteteJtente que, po4 -

habeJt4e c~Lipulado p1teviamente 1 puede 4e4 canjeada poJt accio­

ne4 comune J u otJt04 va.l.'1Jte4 del mi4mo emi.10Jt, en .:J·t1.,po1tc.i..Jn IJ 

p.la¡.o p~evi.CPtente dete:u1t.inado-J. 

Acción de vende~ o compJta~ va.loAe4, o de pJtoponeJt .la ve~ 

ta o comp~a de e404 valoJte4, po~ paJtte de un COJt4edoJt o un a-

1>en.te de boJ.~a. 

Co~i..,ión que petcibe e.l i.nle/L/nediaJtio poJt e4a .laboJt. 

COTUAC10ll 

PJtecio Jte4u.ltante de la oteJtta ~ la demanda de un titulo 

-va.loJt en .la bo.l4a de va.l0Jte4. CoJtJte4ponde a e4lo4 oJtpani4mo4 

Jtegl4tJtaJt ~ pub.licaJt la4 coti;acione4. 

C1/.11Cé. 

Situación que 4e 4ucede cuando un a~ente de bo.l4a obtiene 

4imu.ltáneantente óJtdene4 de compJta poA un .lado ~ de venta poJt ~ 

tJto .lado, 4in 4eJt nece4aJtio comp4a~ ~ vende4 cvn a~uda de un -



tell.ce/lo; e4 decill, éJ.. ~i4mo puede etectuall. J..a ope~ación de co• 

p1tave.nt.a, con J..a única obJ.igaci..;n. de anunc.lall. dicho c.iuce. 

CJJlllTA OJSCRECJONAL 

Cuenta en J..a QUe eJ.. cJ..Lente da f-acuJ..tad a 4U agente de -­

boJ..4a palla que é4te co•p1te o ve~da acc.lone4 J..ibllemente, de a-­

cuell.do con 4U Cllite~io. 

OE.RECHO OE. SUSCRJ,C10ll O Al TA/ITO 

Pll..lviJ..eg.lo concedido a Lo4 accioni4la4 palla co•pllall. acci.o 

ne4 plloveniente4 de un aumento de cap.ltaJ.., en pll.opoll.c.lón a J..a4 

accione4 que po4een ~ a un pll.ecio que, noJt.ma..ún.ente, e4 eJ.. no•.l 

naJ.. o inf_ellioll aJ.. deJ.. mellcado. 

OJWC:ION 

é4 una di4m.lnuclón en J..a "tiJ...Ldad ~ act.lvo4 po1t acción. 

Se p.ioduce cuan.do una emp1te4a e.cea un 4pJ...lt, dc.c1tet.e un divi­

dendo en accione4 o e.mite nueva4 accione4 en una pllopollción. -

ma~Oll que en J..a que c1tecen J..a4 utiJ..idade4. 

OJVERS:IFJCAC:ION 

Opellac.ión de invelltllt en c!.i./_ellente-~ cJ..a4e.4 de vaJ..01te4, -

con objeto de di4m.lnuill eL llie490. 



Acto de p~oduci• ~ ¡Nne~ en c.i..~cul.ación una emp~e4a, ac­

cione4 u ot~o4 va1.o~e4 hu~4dt.i..1.e4. Conjunto de va1.o.ll.e4 que -

una em.i..4o~a c~ea ~ pone de una veJ en c¡~cuLaciún. Una em..i..--

4ión puede 4e4 pú~lica 4¡ 4e pone a La venta po.ll. av.i..404 ~ co­

.ll..ll.edo~e4, ~ p.ll.ivada 44 la venta 4e hace a 1.04 que ~a 4on acc~ 

rti4la4 o a t.ll.avé4 de 1.a ven.ta di~ecla de un paquete de acc.i..o-­

ne4 del vende.do~ !ll. co•p-tado.ll.. 

Ell:JSaRA 

lmp.ll.e4a que pone o Aa pue4Lo en c.i...ll.cul.aciún va1.o.ll.e4 bu.ll.-

4ál.i..1.e4. 

Comp.ll.a ~venta.de acc.i..one4 ap4ovechando 1.a4 tluctuac.i..one.4 

de 1.a ote.ll.La ~ ia dP.Jnan.da con 1.a inle.rr.c.i..ón de obtene~. ~n un -

L.i..empo .ll.el.al.i..vam.enle co4lo, be.rr.etic.i..04 md4 o meno4 con4ide.ll.a-­

bl.e4, aun a .ll..i..e4po4 4upe~.i..04e4 a 1.o4 no1ZJT1al.e4. 

E.SPE.Cllúl00'1 

ll. que 4e dedica a e4pecu1.a~. 



Co.loca.t, por .. t?..:. en ci.1tcuJ..aci..ón. tl..tuJ.o4-val.ote.-s en e.I. me1t-

cado. 

FWCTllAC10N 

~ovi.m¿ento i~te9ulan o aite1t11.ado de aJ..3a.-J' ~aja-s en io4 

p1Leci.v-s de .Lo,, •·1.1..:1..M.e..J hutt.Aát.Lie.4, e4pe.ci..a./..mer~t.~ de. .l.a4 acci~ 

ne-s, i.n.e.-Ji.abi.-:.1..i:.ad de. ptt.eci.04 e.n el. me....icado de "ª.ll.•Jte.-s. 

FlU7D Dl lFlCT1VO 

Se compone de la uti..J..i.dad ne.la que att.noja e4 e-siado de. -

pé1Ldi.da4 ~ gana.ttci.a-s, má-s J.a-s can.t.Ldade..-J ca1L~adc,, du1Lanle e.1 

ejencici.o como dep1Leciaclone.-J, amo1t~i¡aci..one.-s v cuaJ..qui~ta o­

tna e-slimac~ó~ ~ue indique un. 11.e9L-st1tv en. lib~o~. pe.to no una 

..JaJ..ida ne.al de electivo. Jndica la capacidad ~e ~a emp1te-sa -

pa1La par;all. di. ~·~r!.e.n.dtH ~ pall.a au.to/.i..nanci.att....Je. 5e J.e conoce. -

también como U-.~te-so 1te.4LduaJ.. 

FlllRA Ol l10l5A 

Se dice Ce aqueJ.la-s .t1tan-saccione..J con ~i..4u¡o-s-vai.01te-s que 

no -se nepi...J.t,ia,¡ en ninguna bo./..-Ja de va.l.01tc~. 



{iANANC1A DE. CA,1TAL 

La que ·H~ obl.¡ene a.l vendell un val.al!. bUll4á.f.i..l a un p.tecio 

ma~oll que aqué.l al ~ue 1e adqui..Jr.ló. é4.f.O oCUlllle 9enell.a.lmente 

con la4 acclune~, pue1 lo4 va~olle4 de /lenta lija ca4i no ti.e-­

nen 01clLaclone1 en 4U4 plleclo1 de mell.cada. 



NE.CHO 

Reaii¡aciOn de una co•p<aventa de tltulo4-valo~e~ en la 

bol~a, a un pn.ecio deten.mi.nado. A tal p~ecio 4e Le LLant.a 

"pn.eci..o de me.ir.cado". 



Jndi.ce de •oviAiento4 de di.veA~04 lactoAe4 buA4átlle4 que 

otAece una noción del compoAlami.ento del meAcado, 

7#SCR1PC10/I Cll fJ(}LSA 

Re9i4l~o que ~e hace de titulo4-val0Ae4 en una bol4a de -

valoAe4. é4le p11..ocediAiento e4 i.ndi4pen4able paAa que dicho4 

docume.n.to4 puedan ne~ociaJt.4e en bol4a. 

1#TlRO 

PoAcentaje ii¡o 9ue 40bAe el monto de un capital, ~ poA -

el u40 de é4te, paga al dueño del mi.4mO la peA40na tl4i.ca o mo 

Aal. que to•a en p11..é4lD.11to di.cho capital.. 

1#VlRS10# 

Adqui4~ción de valo4e4 butt4átile4 paAa obteneA beneti.ci.04 

Aa¡onable4 de la len.t?n.c¿a de lo4 ml4mo4, poA concepto de cob11..o 

de di.videndo4 o de ü1.t.eJt.e4e4, o pott un po4i.ble aume_nJ:.o en e..1. -

pAecio de me11..cado de 104 lllulo4 adquittido4, 



7NVlRS70N7STA 

Pe44ona tl4¡ca o moAai que de~tina 4U1 4ecu4404 a la ad­

quL1lclón de tltuL01-vaL04e1, con ei tLn de obtene4 un in94e-

10 4e9uLaA 1 ~eaLL¡a4 una 9anancLa de capital o pe4clbLA dLvL­

dendo1. 



3U!iA11 A LA BOLSA 

Compttatt SI vende1t t,:tZcuentemenle val.o.ti.e~ buJL--td.ti.1.e.J con -

mltta4 a obtene~ (ápidame~~e utll.idade~ de e4ta4 opettacione-1, 

apttovechando J.a., aJ.sa~J Jt ;,aja-1 de p1teci..o.,. 



UQU:JDEZ 

Capacidad de ./..a empll.e~a pa~a cubll.lll., en toAma lrunedlata, 

~1u-:1 deuda,, a coJ?..to pJ.a30. 

Capacldad de un meJ?.cado pa4a conveJ?.tlll. tltu.lo4-va.loll.e4 -

en dlneJ?.o, tácl.l ~ Adpldam.enle, ~Ut cau4all. queb~anto. 

LOTE 

Conjunto de acclone4 ~ue to~man una unldad con .la que 4e 

hacen opellacloneA en. .la bo./...-Ja de va.loJl.e..j. én .La p1tdctica 4e -

toma como pll.ototlpo el .lote de 100 acclone4. Cuando 4e hacen. 

opell.aclone4 pull. can.tldade4 •eno4e4 de un ./..ate, a./.. conjunto, 

4ea é,,te de una o de 99 acclone4, .-Je .le denomina pico. 



llAllOS F :JRM.S 

Dlce4e de.l i.nve11.,ioni,,ta cu~a tlna.l.i.dad e4 mantene11. una 

inve11.4Lón po11. la1t.r;.o p.l.c¡ü. 

11(.RCAOO ACC:JOllAR:JO 

Aquél. en el que .Je ope-tan ex.c.l.u4i.vamente accione4. én -

Mé.x.i.co 4011 do4 J..o_, r;.11.up1J-1 e/l que 4e di.vi.de e4te me1t.cado: el.. 

de acci.one-1 emi.ti.da4 po~ i.n4ti.tuci.one4 de c11.édi.to, compañLa4 

de 4egu11.04 ~ de f-i.an3a4 ~ 1oci.edade4 de inve11.4Lón, ~ e.l. de -

acci.one4 emi.ti.da4 po11. 4oc.i.edade4 i.ndu4t11.i.al.e4, come11.ci.a.l.e4 ~ 

de 4e1tv.ic.i.04. 

lllfl.CAOO ALC1STA 

Aquél en ei que ia gene~a!idad de io• p~ecio• de ia• ac­

ci.one4 mani.li.e4ta le.ttden.cia al a.l.Jª• po11. p11.~dom.i.na11. .l.a4 ole11.­

ta4 de comp11.a 4ob11.e .l.a4 ote11.ta4 de venta. 

Aquél en e.l. que l~ 9ene11.a.l.i.dad de .l.04 p11.ec.i.04 de la4 ac­

ci.one4 ti.ende a .la ba¡a •. ~Oll p1tedomina1t en él.. .la4 of_e1ti.a"1 de 

venta 4ob11.e .l.a4 of_e11.ta4 de comp11.a. 



ftltlúllJO /JE. VALOl!lS 

CJ. in.teg~aáo poJl eJ. conjun.tu de ope-taci..one4 de cv•plf.ave~ 

.ta de papeJ.e4 ju~4d.tiJ.e4 en genellaJ.. Se divide en. •e~cado ªE 

C.t.L.''?.a.1.io ¡,¡. me.{cadv de -ten.ta f-i..j.a. Poll J.o ge.r.e1ta..l .Je ;_e cono­

ce como boJ.4a de vaJ.o-te4 o 4LmpJ.emenLe boJ.4c. 

ftltlCADO l:J Of!l 

AquéJ. en ~J. que 4e lf.eaJ.i¡an ope-taclone4 con accione4, bo­

no~ ~ o.t-t04 tituJ.04, tue-ta de una boJ.4a de vaJ.oJr.e4. 



08U{iAC10/I 

TituLo-val.oll f!4ilido poll Ulla "ºcLedad anónima, comúnmen­

te al. po1tl:.aáoll, t¡ue 11..ep.,_e.,enl:.a una /..llacci.ón de CJtéd.i..tu con -­

ca1t90 ai emi.,01t. la" ob1.i9aci.one" 1tedLtúan una ta4a de inte­

Jté4 tija, V e"tdn 4ujeta" a amollli¡ación mediante 1otteo o a 

ve.nci.miento /..ijo. 

Po1t 4U gallan.tia pueden "e": 

al Obli~aci.oneA ltLpo.t.ecallLa.A.- Son aquéLJ.a., que e4tdn 

9a.t.anti¡ada" con hi.po.t.eca -ioh,te bien.e" p-topie.dad de 

La "ociedad e11i."º"ª· 

b} ObLigaci.oneA pcendtvLill.4.- Son J.a4 que e"tán 9a1tanti.­

¡ada" poll di.ve""º" bien.e" •uebJ.e.,. 

el ObLigaci..one~ li.duci.OA.i.a.4.- Son aquéJ.J.a., cu~a 9a1tan­

tia e4tá con4li.lui.da en un /..Ldeicomi.10. 

di Ob.li~acione4 9uiAo¡rtalaA..i.,.,,.- Son aquélla• que únl­

ccniente e4.t.án gallant.i.¡ada" con J.a ti.1tma de J.a emi.4o-

"ª · 



<WC:JON 

é-:t e../. den.echo de comp4a~ o vende4, a un p~eclo detinldo, 

clen.lo4 val.on.e4 dentn.o de un tiempo lijado. 

Ofl/JCN 

Jn4ln.ucclone-:t ven.bal.e-:t o e-:tc4lla4 que da el. el.Lente a un 

agente de bo14a pan.a que 1.e comptr..e o venda \•al.\J1te-:t. 

Ofl/JCN A /tlé11CAOO 

Mandato que debe -:ten. ejecutado al. mejo~ pn.ecio po4lbl.e 

de men.cado, pn.ecl4amente el. dla en. que 1.a o~de.n tue dada. 

OfllJCN A PtléC:JO l:J/tl:JTAOO 

Mandato que -:te da al. agente de boJ.4a pa~a que compn.e o -

venda val.on.e-:t a un pn.eclo deteJUninado o mejo~. 

OfllJCN l'Ofl él O:JA 

Mandato de compll..a o venta dada pon. e../. c.:..i..ente a 4U agen­

te de bol.-:ta po1t un dl...a 40.l.amente. Si. .la 01tden no 4e ejecutó -

e4e dla queda cancelada automáticamente. 



neo 

l4 un.a can.ti.dad de. acc.lo11e.4 me.no1t a .la q;¡·e, ..Je ~·~-tah~e-ce. 

como un.i.dad de i.nte~cam.bi.o o .lote. 

PORTAFOL70 O CARTEllA 

Con.Junto de titu.lo4-va.lo11e4 que po4ee una pe.11..Jona ll4ica 

o·mo11a.l. Un po11tato.li.o puede e.~ta11 con.4.t.ltui.do po1t bon.04, 0-

b.ligaci.on.e.4 hi.pote.ca~i_a4, cédu.la4, acci.one4 pllete11ente4 ~ ac­

c.lone.4 comune.4, eflli.tido4 po11 dlle11enle4 tlpo4 de emp1te4a4. 

Po4i.clón de ~na combi.nac.lón o po11tato.llo de va~olle4. 

'°S7C70N TECN7CA 

l4t.ado o 4i.tuuci.ón pile.va.lente. que 9ua1tda un. tí.i..u.lo-v•a.l.o: 

en. e.l me11cado, de.~i.do a va11i.04 tacto11e1 técn.i.co4 como vo.l~~en, 

ca11ácte11 de. .la ote.11.f..a ~ demanda, actlvldad en. acci.on.e4 de ba¡u 

p11eci.o. T11a.f..a de. ~e.di.11 .la tue11¡a de. .la ote.11.ta ~ ~a demanda p~ 



lC p1tóno.-Jti.can. ./..o4 mov.i.mlen.t.o,;j f.ui:..Ull04 de .lo<! p11.ec.i.o-!. 

,.f.C:IO 

Val.o!l monetallLo que 4e ie a4i9na a un litu~o-va./..01t en -

~~1 ope1tacion.e4 de comp1taven.~a que 4e 1teaJ.i¡fl.ll. en la bo./..4a. 

ntf.C:IO A Uf Mil 

'1ff.C:IO OC APéRTllllA 

1'1teclo que 4e 1.e /.i.ja a un. 1.l..tu.lo bu11..~át.i.J. en e.I. ú.ltimo 

~echo de ./..a 6oi4a, ~ que 4L1tve de ba4e en .la 4e,;ji.ón dlte1tante 

ée 1temate"1. 

'1l.éCJO DE. C7él!Rf. 

P11.ec.Lo a que 4e hace 1..a úl.t.Vna ope11.aci.ón con un va.lo1t -­

~un.4dt.i~ en. una 4e4lón de la bo./..4a. 

ntE.C:IO Of. tlléRCA[}() 

~1tecLo al. que 4e pueden negocla1t ~º"' ti~u~o4 bu1tdátiJ..e4 

e1t ,,/.a bo14a de val.01te4. 



f'11EC10 BA70 LA PAlt 

Pn.eci.o menan. que el. valo11. nominal. del. litul.o, de11.Lvado -

de l.a ote.~ta u l.a dcrn.anda ~ de l.a4 condic.i.one4 económi.ca4 de. 

l.a empn.e.4a emi.40Jta. 

PRCC10 50811C LA PAR 

Sobn.eplf..eci..o. P.tec.i.o maJit.Oll al. val.un. nominal. del. ti.tul.o, 

11.e4ul.tante de l.a ote11.ta ~ l.a demanda ~ de J.a4 condici.~ne~ ec~ 

nómi.ca4 de l.a empn.e.4a em.i.4on.a. 

'1/0SPCCTO 

Fol..le.t.o que contiene. l.o4 dato.-J <40bJte.4a.li.ente.4 de una em.i-

4.i.ón de. val.011.e.4 que .-Je~d otile.e.ida al públ.i.co, con el. objeto de 

que. J.04 Lnve.11.4LonL4ta4 l.a4 evalúen ~ tomen una de.ci.4i.án. 

PUllTO 

Unidad con l.a cual. .-Je miden 1.a4 ll.uctuacione.4 que. ti.ene -

el. p11.ecio del. men.cado. én ca4o de acci..one.4 un punto e.qui.val.e 

a un pe.4o. én ca4o de val.011.e.4 de 11.e.nta tLJa con val.on. nominal. 

de St,000 pe.404, un punto n.e.p1te.4en.t.a $10 pe.4o4. 



RlllllJ 

A1-¡a pequeña que 4i9ue a una baja en e1- nlve/_ ge.n.e11.al de 

p11.eci..04 de.l me1t.cado o de un va1-011. in.di.vi.dual. 

RlCJNTO DE. O,l'flACJONlS 

RlCJJ1'l'RACJON 

Cambio po~i..livo en el movi.mlenlo del p~ecio de una acción 

Rl{;nTllO NACJOllAL DG VALO'RlS 

Conl11.ol que, po11. le~, ~leva J_a Comi4lón Nacional de Va1-o-

11.e4 tanto de /_04 va1-011.e4 de 11.en.ta ti.Ja como de 1-04 de ~en.la v~ 

11.iable, va1-011.e4 que han 4ido aulo1t.i..Jado4 po11. la p11.opia Com.i.Ai..ón. 

pa11.a 4e11. in4c11.ilo4 en una bo/_4a de va1-011.e4, ~a 4ea nacional o 

ex.t11.anj.e4.a. 

RlNDJ14JlNTO 

Benelici.o que p11.oducen la4 inve11.4i..one4 en valo~e4, lanlo 

de JU?.nla f-i..ja como de 1t.en.ta va.tt.i.abJ.e. l4le •tend.U.ie.n..to puede 

4e11. en f_otrm.a de lnle11.e4e4, cuando e4 p11.oducldo po11. obllgacio-



ne4, o de dlvidendo4 1 cuando e4 p~oduc~do po4 accione4. 

én el ca40 de la4 accione4 el ~endi.miento 4e mide dlvi-­

diendo Jo4 dividendo4 cob~ado4 du4ante Jo4 último~ 12 me4e4 -

ent~e el p4ecio de me4cado del tituio-vaJ04, A4i, 4¡ un tltu 

io-vaJ04 papa $10.20 de dividendo neto ~ vale S140 pe404, ti! 

ne un 4endi.miento de 7.J %. 



SOC7t:IJAO /JE. 7NVf.U70/t 

lmptLe-Ja e.-Jpecl.(.i.caaen.te autott.i.¡ada patLa el.lo, cu~o objeto 

tundamentai. e4 el. de ope.A..atL con tltui.o-J-vai.01te4, debi.dG11en.te -

-Jel.ec.c.i..on.ado-J, d1.ve11.-J.i../..i.cado-J il ap1t.obado4 pa1t 1~ Co111:i.-Jión !t'a-­

cionai. de vai.01t~-J. (.011.mando con ello-J un tondo al tu1paA..o deL -

cual -Je emi.ten. acci.on.e-J que -Jan coi.ocada-J en.tJte el. púbi.i.co. 

é-Jta lotLma de i.nve1t-Ji.án pen.mi.te al adqui..1ti.ente una di.ve"-Ji.(.i.c~ 

clón il admln.l"1t-taci.ón. pA..o/.e-Ji.on.a.l que di.f-lc.i.-lmen.t.e puede obte­

n.e.A el. i..nvetL-Ji.oni.-Jta indivi.duai.. 

SPUT 

La di.vi..-Ji.ón de i.a-J acclone.4 en clttcui.aci.ón. de un.a compa­

ñia, en un númeA..o mailº"• -Ji.n. modi.(.i.catt-Je el. capital ~oci.al.. 

Si. un.a co~pañla que ti.ene un capital -Joclai. de JtO mi.1.1.o­

ne-J de pe.404, A..e.ptte-Jentado potL 100,000 acci..one.4 de SIOO pe404 

cada una, dec~eta un 4pllt de 2 ~ 1, tend4d 200,000 accione4-

en ci~culacLón de $50 pe404 cada una, con el mi~~o capital de 

$10 millone4. Como 4e dupllcó el ntúne~o de acc¿one~, ~e ~edu­

jo a la mltad el vaLo~ de la4 mi~ma4. 



Suge~encia, coA~e¡o o into1U1J.ación contldenciai q~e 4e -­

l~an4mlte como ~eCA.elo. con 6a~e en dato4 4Upue4lwaer..te con-­

lLable ~ob~e ~a~ condicione4 tutu~a4 de u~ vaio~ o d~ une em­

p4e4a. é~ ~egLa pa~a e~ pequeño inve44Lonl~ta no hac~.t ca4u 

de tip•· 



UN{)(.11WR1TE.tf 

Su4c11.i.pto11. p11.i..ma~¿# ~~ una uti4ión pa11.a po4te11..io"111.en.t.e -

co.J..oca11..J..a en e.J.. me11.cado. éJta actividad e4 llpica de J.a4 40-

ciedade4 f_lnanci..e11.a4 de¡_ .u.-1tema banca11.i..o me.xi.cano <¡ue "com-­

p1tan en f_i..11.me" una e.mi.4-.J"".. pa1ta po-J.t.e;zi.oll.men.te co.J..oca-tJ.a en-­

lJte eJ. púbJ..i.co aho11.11.ad~u: o. en ..,u ca.1Jo, pal{a mante.rte.f.J.a en 4U 

call.te-ia como .inve11.4ión. .::J.t::opi.a. 

UT1l:JfMO P{JR ACC10N 

Cantidad que co11.~~tpo~de a cada una de .l..a4 acclone4 en -

ci.11.cu.J..ación, de acue11.do co~ .J..a u.ti.J..i.dad ne.ta obtenida po~ .J..a 

e.mp11.e.1Ja en un eje11.ci.cic 'ocia./... 



T¿tulo-va.lo4 que p~oCuce .inte.Ae4e4 li.jo4, pagade.404 pe.~i~ 

di.camente. e.n techa4 lija~, r en pollce.ntaJe.4 4ie.mp4e iguaLe~ d! 

te1tminado4 p1tevi.W11e.nte po< tu e.mi.404. 

VALOlt DE. 11.UTA VAIUABU 

7itu.lo-va.lo4 cu~o 1te.n¿i.ntienlo va4La de. acue4do con ia1 u­

ti..lidade.4 de ia empAe.4a que lo emite. é.l TLtuio lLpico de. 1te~ 

ta vaA¡ab.le. e.4 .la acción. 

VALOlt U U81lOS 

Vaio1t contable de. la ~cc.i.ón. Re.p4e.4enta .la pa4te. pllopo1t­

cional ~ue. Le co1t1te.4ponde. ~ cada una de. .la4 accione4 deL capi­

tai contable de. La entp1te.4a uti4oAa. 

1.- Se. 4uman todo4 Lo~ activo4 

2. - Se. .le-1 1le.4tan l.:JCt'-J .lo-J pa4i..vo4 !'- e.l ptteci..o de .U.qu-!:_ 

dación de .la4 acc~one4 pllete4e.nte4 emiti..da4. 

J.- Se divide. e.l lle.4«.llado entlle e.l núme.llo de accione~ -

comune.4 en ci..l'l.cu¡~ci.ón. 



VALOR N0/41/tAl 

JmpoA..te. o.ii.~lnaJ. de. un tl.tuio-vaJ.oA. a4lgnado po4 ~u em.i­

JO•t, que nece-:taJt.i.ame.n.te debe. f..i.gu1tan. en e.J. te.icto de.J. pA.opi.o -

::.i.J:.u./.o. 



CO#CLUS10NES 

én lo4 úllLmo4 año4 la economla mexicana ha 'ten.ido un e~! 

c.lm.iento poco 4i9niticativo de~ivado de una alta inllación, u­

na cada ve¡ Ma~oA deuda exteAna, con4tante4 devaluacione4 ~ en 

oca4ione4 de la g~an dependencia económica que 4ul~e nue4tAo 

pal4, cau4a4 QUe no4 han evitado logA«A un CAeci..mie.n.to económ~ 

ca po4ltlvo, lo que hace nece4a4io i.mpul4aA ~ e4t.U.ula~ lo má4 

po4ible la actividad económica. Y paAa logAaAlo 4e ~equieAe -

de in4tAumento4 de lnve~4ión ~ de in4titucione4 capace4 de to­

mentaAL04 ~ ~e9ula~lo4. 

PoA lo cual, 4e con4ldeAa como un hecho incue4tionable 

que dentAo de la4 diveA4G4 alte4natlva4 de tlnanciam.lento paAa 

la4 actividade4 pAoductlva4 de nue4tAo pal4, el Me~cado de Va­

loAe4 ha llegado a ocupa~ un lugaA.. de4tacado a t~avé~ de la in 

te4medLación ent4e inve~4loni4ta4 que dl4ponen d~ exceden~e~ -

de dine40 ~ aquello4 que 4equLe4en de 104 mL4mO~ pa~a con4oiL-

Si anali3amo4 lo4 dive4404 p4oblema4 a 104 que 4e ent~en­

tan en la actualidad la ma~o4La de la4 049anl¡acione4, no4 en­

cont4a4emo4 que ent4e lo4 di4ecto4e~, accioni4ta4 ~ ejecutivo4 

de tLnan¡a4, exl4te la 9~an p4eocupacLón e Lnte4409ante de ha­

cia donde canall¡a4 104 excedente4 moneta4Lo4 con que cuentan 

pa4a 1094a4 la con4e4vación e lnc4emento de 104 ml4mo1. 



De acue11..do con lo Q.llle~iott., pode.m.04 vett., pott. un J..ado, J..a 

nece4idad de emplea~ ó utili¡att. lo4 exceden.te4 de dine11..o a ltt.a 

vé4 de la in.vett.4ión de lo-J mi.-:imo4 ~ pott. ot~o lado, la obtendón. 

de ti.nan.ci.ami.ento-J a pla¡o-J delett.mi.nado4, de acuett.do, a cada -

ca40. De e4la man~{a, am.ba4 patt.le-J 4e vett.ian. beneti.ci.ada4, ~a 

que, el i.nve1t.4i.on.i.-Jla obtendtt.La un.a ganancia de~i.vada de 4U i.n. 

ve1t.-:1¿ón, al mi.4mo ti.ea.po que dicho-:1 excedenle4 •onetatt.i.0-:1 -:1e--

1tiatt utili¡ado4 po• ot~a eiaptt.e-Ja o pett.-Jona tL4ica patt.a 4ali4t~ 

ce11 4U-l'I nece4.idade.4, -con. lo cual '\'le e4ti.mula.tl.a la p11..oducción. 

de bien.e'\'! ~ 4ett.vicio-l'I lo que no4 lleva11..La al de-Ja11..11..ollo econó­

mico del. pai4. 

Dent11..o del Me•cado de Valo11..e-1"1 la-1'1 ope11..acione-l'I tt.eali.¡ada-1'! 

pe11..Lodicamen.te '\'le han vuelto cada dia md-:1 -:1oti4licada-:1, pott. lo 

que, la bu4queda e innovación de nueva'\'! toll.l1la4 de inve1t.-:1ión fa 

911..e9ándo-:1e a la-1'! ~a exi4tenle4J que -:1e adapten lo má4 po4i.ble 

a la 4ati.4tacci.ón de nece-Jidade4 económi.ca4 tanto del em¡-:101t. -

como del lnvett.4ioni4ta que concutt.tt.en a dicho mett.cado -Je ha co~ 

vett.lido en una labo~ i.mpott.tan.le ~ exclu-Ji.va del a4e4011.. tlnan-­

ciett.o, ~a que, el hecho de ten.e11.. la cett.te¡a de habett. lnve11..ti.do 

en él o J.04 in-:1t1tuni:ento4 de inve11..-:1ión que ottt.e¡can lo-:1 mejott.e4 

tt.endimi.ento-:1, en pla;o4 co1t.lo4, alta liquidé¡ ~ el menott. tt.ie-1"1-

90 e-:1 patt.te tunda.mental de la actividad bu11..4át~l. 

Todo e-:1to n.04 lleva a la conclu-:1ión que en el ca-:10 de la-:1 

i.nvett.4ione-:1 la obtención. de lo-:1 máxi.mo4 1t.endi.miento4 de nue4--



t~u4 excedente4 tlnancle~o4 e4ta4d 4upedltado a una ace4tada 

admlnl4l~aclún de La4 lnve~4lone4, ~a que, en ia medida en -­

que una uip~e4a e4tudle 4U vuLne~ablLidad ante ia UttLaclón ~ 

evaLue La~ tendencia~ intiaciona4la4 tutu4a4 en to/Uffa ~eaLi4-

ta p4oducltá e4t4ate~ia4 tl~me4 que Le a~uda~an a ~educl4 en 

un m¿ni..mo io4 etecto~ lntLaciona4lo4, ~a que, exl4te.n. alguno4 

taclo4e4 que en detelfAlnada4 cl4cun4tancla4, condicionan La -

de4eablLidad o ¿nde4eablildad de alguna de la4 lnve~4ione4 que 

no4 p4opo<c¿ona eL Me~cado de VaL04e4. 
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PAZOS, luli. Como P4ote~e4 ml Olne40 de la Jntlación. l­

di.i.011.i..al O.Lana. 

FOLU:TOS 

• 

Cete4, una Jnve11.4i.ón 1nteli..~ente 

édi.tado po11. A40ci..aci..ón Mexicana de Ca4a4-de 801.4a 

Te11.mi..nolo9ia 8u11.4áti.1. 

Folleto de la Bol•a Mexicana de Valo4e• 

Sociedad~~ de 1nve11.4i..ón 

FoUeto de la Bol . .a Mexicana de Valo.te• 

La Ool4a Mexicana de Va1.011.e4 fl4t11.uctu11.a ~ Funci.one41 

Folleto de la Bol•a Mexicana de Valo4ei. 1985. 

él Salón de Remate,, ~ 4U4 Ope~a11.i.04 

Folleto de la Bol•a Mexicana de Valo4e•. 1985. 

él.Me11.cado a Futu11.o de Accione4 

Folleto de la 8ol4a Mexicana de Valo11.e4 

Ventaja_, JI é4tA.ate9.i..a-1J del. Me1tcadc.• ~ Futu.1to..J 

Folleto de la Comi..4i..ón Nacional de Valo11.e4 
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