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CAPITULO I.
INTRODUCCION AL MBRCADO DE VALORES.

Bl Kercade de Valerssm ¢s una institucidn, mobre la cual han re—
caldo las nds grandes contradiccienss y = la vez la mayer ignoran—
cisn de este mundo econémico, principalmente en nuestro Pafs, dende
1ls gente empezé a hadbler de la Bolaa principalments en estos dlti-
sop afios, psre realmente ne conecian o a'n no conocen su verdadera
funcién econémica, tan sélo ve{an al mercade bursatil, como un ---
Zran casine, obssrvande come se acrecentaban grandes fortunae y #-—
tanbién, como se perdian sin tener una explicacidn, pere reslmente
ne veisn a este mercade come otra opcién de inversidn, debide a —
que 1ls mayoris de las personas que participaban en sl ,desconocien
loes intrumentes de inversién y a la vez carecian de conocimiento -
financisro, as{ cuandc el mercade cambis su tendencis alcista y -=
comensé a bajar estes inversionistas huyercn de el sin saber el -
por que ,ecasienando unm de las sds grandes crisis financieras que
haya vivide el mercade.

Unosds les principales ebjetivos del presents trabajo sera sl -
de dar una explicacidn detallada del Mercade de Valores, cusles ——
son sus verdaderas csusas que originan las tendenciss, cuales se~—
ran sus verdaderes fines y que instrumentos se mansjan sn sl, pars
que se pueds enteder su verdadera rarén de ser y en que Taners con
tribuye ala econdmias mscional,

Uno de los primerss libros sobrs este tems que se cenacen, fué
escrite por un judio espaficl y lo titulaba : ®"Confusidn de cenfu-—-
siones: Dédlege de curiesos entre un filesefo agude, un mercedsr -

discreto y un accienista erudito ". (1)
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As{ tensmes que estr institucidn financiera, sungue es descene—
cida o igmersda per mucha gemts, no ¢s pesible hacerla ais lade per
3u gram desarrelle que ssta temiende, debide = quo‘ este mercade, n
o8 una raresa scenémioam, mi tampece es la cauma de riquesas de une
¥ 1la pesbresa de etre, sino que simplemante e ol mercade fimanciere

secundarie per -xceloncil.( 2}

I.1.DBPIRICION Y FUNCIONANIEKTO.

La creacién y edificacién de les sistemss ecendmicos en el mun—
de, me ham dade gracias = la existencia del mercado, pere que se @
tiende per mercads, le gque 8¢ entiende es que ea um sitio en sl —
cual existen un cenjumte de mecanismos, les cusles faucilitaran el
intercambio de bienes y servicies entre distintas psrsenas ¢ enti-
dades, las cuales compenen la OPERPA y lu DEMANDA. (3)

Bn cunalquier asrcaderla efertm estars cempuesta per agusllas <=
yersenas ¢ antidades que decean vender un bien ¢ servicio, y per -
el stre lade la demanda la cempemen aquellas persenas ¢ sniidades
que decem adguirir ese bien ¢ servicie. Em resumen ¢l mercado esx -
dende se intervepten la oferta y la demanda fi jande um precis de -
equilibrie por un bien e servicie.

BSQUEKA No. 1.
$ LA OFERTA Y LA DENANDA,

3 D 0 SI¥BOLOGIK:
‘ " . 0: OFERTA.
| D: DENANDA.
3t *— PRECIO DE BQUILIBRIO. $: PRECIO,
Q: CAHTIDAD.
2 A: ABURDANCR
E: ESCAZES,

5 10 15 20 25 30
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CUADRO Ne. 1.
TABLA DE OFBRTA Y DEMARDA DE TRIGO.

-
(1) (2) (3) (4)
Cantidad | Cantidad
P::it;:: demandadd efrecida Presién
(g‘hr" (9111, 4¢ (mill. dg sebre los
x quintal) quintalds quinta- preciesn,
a 2l nes) | les al mes)
5 : 9 18 Dosoendente. ;
4 ; 10 ! 16 Descendents. |
3 112 !L 12 Neutral. 7
2 15 : 1 Ascendente, ‘I
1 20 0 Ancendente. J
. .
PUBNTE: SAMUBLSON/NORDHAUS . "BCONONIA". Ed. Mc Graw Hill,

Méxice 1986.Duedécims ediccihn . p 78.

Ceme me ebmerva en la grifica 1 y el cuadre 1 ,Samuelsen nes —
explica les femémenes que ecurren en =1 mercads, ceme 68 la eferts
y 1la demanda ,demde per medie de negociucienes un preducte ,enm es-
te cuse el trige legra su precis on el cusl la cantidad efreeids -
s igual a la demsmdmds, en case de que este precie sumente ,enten
ces disminuira la ceantidad demandada ,misntras aumenta la cantidad
efreecids , ecasiensmde sabumdamcia do trige em el mercade ,pere ahe
ra que si el precio bajs aumentara la cantidad demandade ,mientras
que la eferts dismirmmys ecasisnande etapas de escazes.

En general en el munde existen uma gran centidad de mercados -
come sen de alimemtos ,de vestides ,de calzade ,de auteméviles ,ete,

entences par que ne hablar de un mercede om sl Cukl se cemercis -
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nogeeien valerss s capitales.

Bl Mercade de Valeres ,0eme ha eéualquier etre mercade ,le pede-
nes defimir ceme;el cenjunte de mecdmismes que permiten la emisidm
celecacién y distribucién de valeres que se encuentrsn inscrites -
en el Heglotre Nacienul de Valeres s Intermediaries y aprobades —
por 1a Belsa Kexicanu de Valeres ,S.A. de C4V. Deads la eferta la
cenfermarsn les valeres o titules emitides per lam eapresas ¢ ins-
titusienes del asctor pdblice o privade ,mientras qus la demands -
s8¢ conetituye de aquelles persones las cuales tiensn un excedente -
de capital ,el cual decean invertir adquiriende estes valeres o ti
tulss ,estem podran aer personas ff{sicas o parsenas merales,

Bste moroade funcisna atraver de la Bolsa Mexissna de Valeres -
S.A. de C.V. Que fumciona cems e je central de las transaccienes -—
tirsatiles ,y las Casas de Belsa que conforman les mschnismes de —
enlace eontre las empresas que requieren un fimanciazjemte ,de les -
inversienistes que buscan rendimientes més atractives de sus fho~-—
rros y de les valeres o titulos eperades.

Bmtences la Belmss Nexicana ,serd la Unica via para que se lleve
a cabe estes mercade ,mientras que les dmices suterizades pars epe-
rar en el serdn les intermediaries birsatiles (Casas de Bolsma) ,que
eperan per cuemte y erdem do terceres (empreses o inversienistas).

Un inversienista mo podrd ir directamente a la Bolsa a depésiae
tar sus aherres ,ni a una emprasa ,ni témpoos una smpresa pedrd ——
8alir a la calle a buscar inversienistas para financiar su preduc-
cién e orscimiemte ,sine que atravezr de eote mercade estes des se
relascisnan garamtizamde las eperaciemes que ae resddesn an 41,

Coen ertas cendiciones tenomes &l Mercado-déd Valeres moxicanoe ,-
cemxo un e jemple de um mercade organizade ,em tedes les sentides ,~

Ya que para que se censidere cems tal debera cumplir les msiguientes
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requisitoss

a) Debars centar cen um lugar fisice ,en dende se resliocen las
operacienes de cempra-vemts. (Bl Mercade mexiceme suemtia cen ose ~-
lugar que o8 la Belsa Hexicank De Valeres ,ublcada en la calle de
uruguay Ne.68 ,em el centrs de mussira capital).

b) Tasbién debsrs centar cem imtermedisries suterisades para —-
ocumplir cen las funciomes de cempra-ventau 4o vuleres ¢ titulos (Em
Méxice ewtes intermediaries serdn les Casas de Belea que ten aute-
rizudes per la Cenimién Nacienal de Valerss y por la miswma Boles -
de Yalerss).

6)0tra cendicién que deberdn cumplir les mercades erganizades -
serd que en £lles existmn reglas para la fijmciém de precies del -
bien que se cemercia en eperuciemes de compra-venta; pars su page
cuando sed CONPrad ¢ 6B caso de venta ,pAr® Su entrega y pesterierw
mente realizar une difisidn de la infermaciém hscsrca de diche o--
perzciédn, (Em Méxice ,las reglas de eperacién lac emite 1a Comisidn
Naciemal de Valores y la Bolsa de Valerss ,en uns primers imstan—
cia atraver de 1o Ley Del Nercade de Valerse y om ums eegunda strs
vez de circulares aclarauterias expedidas per la CNV ,en case de -
que las cendicienes as{ le ameriten).

d) Per dltime cendicién un mercade erganizede ,deberd cemtar a-
cen suterideades ,que vigilem el acumplimiente de las reglms y em =
gemeral del buen funciemasmiente del mercade ,vigilamde tante & 1lase
eperucionen ,eeme ® leos participantes para que se lleven @ cabo ==
las tramsacciemes.(Bn nuestro mercade ,sen la Belsa cuyes prepiets
ries sen les mismes intarmediaries (cumpliiemdepme-la nerms de aute-
rregulacién) Y la CRV ,que es una dependencia de la S H.y.C.P.te--
niende la respomsabilidad de vigilar el cumplimiente de la Ley del
¥ercade de Valeres ,sstas sen las auteridades),
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Em el esquema admaro 2, vemos eomo ¢l Mercado de Valores mexi-
caro, sumple com todas las reglas para compiderarse como um mercado

debidamente orgamizado.



(16)

1,2.PIRALIDAD DEL EEHCADO IE VALOEES,

El erecimiente de las imstitueliemcs fimameierss 06 un mevimhen
te racienal para la expansiém ccendmica ,el demarrolls y el prece-
g0 de fermdcidn de owpital en ung seciedad altamenmte industrialisxe
ds,

Les actives financieres sen um valer que las unidades ecomnémi-—
cas ,come las empresas ,el gebierne ,etc,..,invierten e aherran de
acuerds a sup neceeidades min que existacuna relacibn dirscte entre
ahorro ¢ inversifn. Ahera les recurses de produccién ,cemo-le @en -
la tierra .muqufnnriu. etc,.,pedram eser para el censume actual e -
bien para poder mejorar um censume future ,medimmte la fermacién -
d: capital ,cen el sacrificio de una parte de esee recureas.

As{ para medir les flujes financieres se utiliran inversienes -
tangibles ,coms lo sen las censtrucscienes ,equipe ,etc,.,ya que las
intemgibles ,adn cuande tssbidn sontribuyen para aumemtar la pro--
ductividad ,sus dates sen imprecises pars eusatificar flujes.

Si tuvierames uma scemémia cerrada ,sn dende cada unbdfd eoomé—
nica es autesuficiente ,resulta que cada ganancia financiera sera-
creads cuende una inversién sobrepasa les aherres y ests excess ss
ra utilizeds para financiar prestames. Cuamde se da sste finaneis-
piente se determinara entre el presteamista y quiem le reciba ,una
tarife ¢ interéds per ¢l mento finameiado,

Pere en uma soemémia mederns ,es el secter scenémice el respen-—
sable dd la fermacidn de capital ,dedde las ceorperacienes finamcie
ras invierten sn capital resl el sxcese ds les sherres tetales y -~
el sector Adémestice tendra sl tetal de sus aherres en exceso del -
Yetal invertide., Ar{ emiste unae necesidad de tener jumtes a les a-
horraderes e inversienkstas més eficientemente qus atravéz de pres
tamos direotes ,temiende as{ que iz utilizacién de les aherres pe-
drén ser cemprades o vendides en un mercade secundario ,{(Come ol -
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meroade de valeres) ,en e} que al invertir em exceso les que ahe~—
rramn pueden vender gananciss finencieras para cubrir el exceso.

Sen lss intermediaries financieress los que transformaran las de
momdas primarias en sacundaries pera incrementer el mercade ,iras-
fermande aaf{ ler fondes e incrementands 1os aervicios y las cCené~
mians,

Asf tememes daje les cenceptes anterieres que le verdadera fi-—
nalidad del mercedo dea valeres maxioeme ,es peder hacer crecer las
actividadea empresariales y a la vez legrar un me jor desarralls de
la scoenémia ,ya que efrscers a los smpresarics la posibilidad de -
allegurse recurses de capital que pueden respaldar les progradua =
de expamsién y diversificacién y a la vez ge les efrecera & 1los a-
heorraderes varias alternativas de inversién ,opteniends en cempen-
sacidn rendimients y preteccién dentro de un marce amplie de expac
tativas en 1la que el riesge puede o no jugur um papel determinades

Con tedes ler Cenceptes s¢ expone ¢l siguiente esquema resumien
de la reml funcién de un mercado mexicano de valeres ,que eets en-
plenc desarrelle ,frenade quiras per epcienes centrarims ,que ne ~
cenecen o igmeran esta funcién y mélo le Ven Ceme un juego muy pe-
ligremo para realizar magnificas fertunas o grandes perdidam ,sine
cuentan cen el ceneeimiente y ascemeria finunciers adecuadsa.

ESQUENA Ne,3.
LA FUNCIOR DBRL MBRCADO DE VALORES.

(AHORRO) (INVERSION)

( RENDIMIENTO ;:S:'mig: (FINANCIAMIENTO)

INVERSIONISTA PERSO-]  EXESG0) ENPRESAS (PUBLI-|

NA PISICA O MORAL. ;Inrsmiml e CAS 0 PRIVADAS}).
_A

(ABGRRO)\&&—D / {INVERSION)

Vis
(CAPTACION) (v1s) (CANALIZACION)
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Entendazes emiencee que el Nercude de Valeres ,ss un intermedis
der finandhkere del sistema financiers mexicame ,sl cusl capia re—
curses de les inversienistas para canaliszarlos em lis eEpresas pa-
ra que sstas realiocen uma imversidén que a la lergs puedan grutifi-

car gl aherrader en beneficies scenémises.

I.3. CONSTITUCION DEL MERCADO DE VALORBS.

Eeste mercade se sncuentra censtituide per la Belsa Hexicana de
Valerss, S.A. de C.V. ,les intermediaries birsatiles y les wvale-
res inscrites en el Registre Racional de Valerse ¢ imtsrmediaries,
tedos estes vigilades ,regulados y fementades per lu mfxima auteri
dad en materis scemémica la cusl es la Secretaria de Hacienda y =
Crédito Pdblioce ,apeyade a la ver per el Bance de Néxico y per la
Cemisién Nacienal de Valeres ,también a este mercade le apeyan e-
tra gerie de institucienen que fementan el desarrslle del migme -
de las ousles hablaré en el odpitale 1V.

I.3.1, TIPO3 DE MEBRCADOS.

El Nereade de Valeres clasifica ,segin les velerss sperades o -
preductes varies tipes de sub-mercades ,ceme ,per ecjemplo tenemes -
les siguienten; el meroade de capitales ,el mercade de dinero , ol
de divisas ,el de coverturas caablarias e¢ el de metales.

También el mercado se puede:sissffiesr per nmiveles segin la nawu
raleza de la eferta u efrecimimte om primarie e secundarie.

BSQUEMA Re. 4.
CRASIFICACION DEL NMERCADO DE VALOEESS
~RERDIMIERTO PIJO.

~EERCADO DE CAPITALES |\ _pgnpIMTERTO VARTABLE.

POR INSTRUMEBNTO
DB

IR VERSTON . ~MERCADO DE DINERO.

-MBRCAD) DE COBERTURAS.
=-MERCADO DB DIVISAS
~NMERCADO DB METALES.
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~EBRCADO PRIMARIO.
N1VELES DEL NBECADO

SEBGUR EL TIPO DE -
OPERTA. ~MERCADO SECUNDARIQ.

le3e1.1s CLASIFICACIOR DBL XBRCADO DB VALORBS POR IRSTRUMEN
TO DE IKVERSION.

Segin el inotrumente de inversiém ,e0l plaze ,el riesge y el ren
dimiemte que eterge ,estara elasificade en un deterainade msecter -
del mercade, Tenemes qus eriste cince submercedes,{ El de capitales
2l de dimers ,de ceverturas ,de:divisas y el de metales).Les dos -
primeros sen les des principales y les restantss sen cemplementa—
ries ,aunque sl ds metales pfacticamente l¢ a abercade las Secieda
des Naoiomales de Crédite,

Ceme ya oe¢ mencione les principales sub-mercades son el de Capi-
tales y el de dinere ,dende la principal difersncia emtre estos dep
1a ceneidera el plase de inversidn ,dentre del mercade de capita—
les la inversiém es a largo plaze ,(minime un afio) y dentrs del de
dinere la invsrasién eata censiderada m certo plaze ,(Méximo un afle).

I,3+.1.1.1. MERCADO DE CAPITALES.

Este moreade ,serd el punte en el que cencurran tamte eferentes,
cone demandantes ,donde les primeres merdn los fendos que otorgen~-
las persemas ,cmpresas ¢ gebiemmo ,mientras que les demandantes de
diches fendes serdn. tamte empresas pdblicas o privadas ,que les ~
solicitardn para destinarle a la formacidn de oapital fijo primoi=~
ralmemte.la principal cardeteristich dentre de eote mercade serd -
en que la eferta y dsmanda de recursos es a mediano y & large pla-



(20)

Las empresas privades ,cems las piblicas as{ come el Gsbierne &
Pederal ,tienen la epertumidad de captar recurses ssnetaries fres-
ces park su Tinamcismiemts mediante la adelecucien de imstrumentes
er la Belsa ¥exicans ds Valeres ,5.A. de C.V, wvia 1z intermedic--=
cién birsatil (Casas de Belsa).lLee empresas podrin celecar denmire
de ¢ste mercade sus accienes ,ebligacienes y les cap’s (piblicas)
mientras que el gobierne celecars instrumentes Cepe gzen los petre-
benes ,les Benes de remevacidm Urbane ,Loes Benes de Indesmizacién
Bancaria y je8 B2nos Bancaries de Deasarrelle. Tedes estes celecads
para efrscerles a lee inversisnistas imteresades en elles,

Eeote nercade de crpitales se dividio atravez del Tiampe en des
grandes secteres ; Bl de rendimiente Variable y t¢1 de Remdimiente
11 je.

El mercede de Capitalee de Rendimiente Variabdle es censidernde-
ceme tal ya aue ne cuentan cen un rendimiente predetermimade ,ni -
tampece un plaze determinade ,cetes valeres estarum sujetes préoti
camente a los resultades de les emiseras . Les inetrumentss censi-
derades en este secter son: Las accienes (emitidas per empresas -~
piblicas e privadas) y les CAP*S (Certificades de Apertacien Fatri
nenial epitides per las seciedades naciemales de crfdite),

Miemtras que em el secter de Rendimiente Pije ,les waleres re——
presentan en realidad un crédite celective en faver de lzs enise——
ras y garantizen un remdimients censtante # fletante y su amertiss
cidn regularments sers & su viler meminal al termime del plaze & -
que ss& emitieren.

Nediante ¢l siguiente ejemple 8¢ compars un instruments de cada
secter y temaremes per un lede & las mecienes y per el stre a las

ebligacienss.
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Si um imversismista cempra acclemes de 1a empresa ALPA %4 el po
mers de eners de 1988 ,adfn presie de $ 1,214.00 (4) ,5u rendimien-
te ¥y place de imversién estardn em fumeidn del creeimiente de 1a ~
empresa eén base a su infermscién finansiera y-sentable.(Ya que en
bage & este fluctuara el precie de la accién ,debide a que lg ec—
cién se demandara incrememtands su precie Bi sus estades financie-
res y centables sen peaitives ,en caee oontrarie le aociém se efre
cera disminuyendo su precio).Pere L‘enemes que dieha empreasa ebtuve
ganancias muy buenzs debide &l inoremente en sus ventas Yy su pre--
duccién aumentande la demanda en sl mercude de dicha accién per ls
tante insrementandese el veler de su cetizacién y si el inversie--
nists gque las cempre decide vendsrlas o un precie de $ 8,100,00(4)
el 31 de ageste de 1388 ,per dicha inversién ebtuve un rendimiente
del 567.10 % em 3 memes ,resultande una exceleate ganancia ya que
si ipvirtie 5,000,000.00 de pesss ,em ¢l memente que vendie eptu-
ve $ 28,359,000.00 de ganameia ente restandele las cemisienes que
las casas de belsza cebran a sus elientes, Pere 8l llegara etro in
versisnista y las esmprara @ $ §,100.00 y cambiaran las semdiecie-
nes del mercade y les resultades &e 1a empreoa ademas si estas acs
sienes resultar muy infladae cenparadae cen su valer centable,lz
tendencia del precie de las accienes camblaran & la baja y si el -
30 de septiembre de sote misme afle la accién se cetiza a $§ 7,300,®
en un mescel imaversieniste estara perdiende un 16’ ypere dioha per
dida ne se dara per rezlizada hasia el memente en que esta persen:
venda s1 instrumente, As{ es eome funciena el aecter de rendimentes
variable demde las ganancias e las perdidas sen abeervidee per les
que invierten en el,

Bn ¢1 de remdimiente fije tenemes 2 las sbligacienes ,las culi==
les reditumm une tasa d¢ interds fija ¢ variable centra entrega de
um cupén y ademés cstaram sujetas a la amertizaciém mediamte un se

tee o & vencimiente fije ,ademas también existen las ganancias e -
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perdidas de oapital ya que al igual que las acciemes sem sujetias-
al jusge de 1la eferts y demandas en el precie de su cetiraciém ,pe-
re ol inversinistu sstara garsntizande esu imversidm siempre y suan
de ouspls cen el plaze que esta determinade para ol page de les in

teresde y la feeha de amertizaoién.

1.3.1.1.2, MBRCADO DE DINBRO.

Dentre de este mercade la actividad crediticim serd a corte pla
fe em ¢l oual van & cencurrir depesitantes de fendes per um corte -
periéde ,esperands en ser realizudes y tambids se demandarin estes
fendes para lsgrar un mantemimients adsouade y equilibrade de les -
flujes de recurses.

Este mereade esta hasade em el "loney‘ ¥arket® (5) ,de leo Esta-
deo Unides ,y ceme ya se mencieme #u reslizaciém serd a um palszo -~
certe ,sus primeipales insetrumentes de participaciém sen :Les CE—
TES ,Aceptaciemes bancaries ,Papel Cemercisl ,BONDES y les PAGAFSS.

De 1980 a 1985 el mercade de diners tuvé un mayer crecimisate -
cemparade sen ol de capitales ,ceme le¢ musstra el cuadre Ne.2.Dem~
de ¢l de capitales aumenta un 230.2 $ (6) y el de dinere se iners
menta un 194.6 %,pere on peses sperades B8 ve 8l mayer imcresmente
del marcade de dinere ya que el de capitalee pasa de 2,057,853.90
(millemes d¢ peses) s 6,794,558,40 (millemee de pases) ,en cambie
en el de dinere les mentes sen mayeres ya que de 25,435,691.90 (mi
1lenes de peses) & 75,675,514,40 {milleses de peses) (6).Per le tan
te ¢l mercade de dinere resuliac ser sl fuerte demtre del mercade &
valeres, adnque em las dltimas fee¢has on otapas de crecimiente ol
de capitales 2 desplacade un pece 21 de dimsre ,pears sm {pecas de
orack este dltime resulta ser cl que respalds a tede este sistema.

A ol mercads de dinere se le demece tambiéa ceme un mercade de

tasans ya que este elemente de tasas es el que regula lus epsracie-
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CUADRO Ke. 2.
OPERACION DB LA BOLSA MEXICANA DE VALORBS{S.A,DB C4V.
(PORCENTAJE EN VALOR OPBRADO),

1001 IERCADO DE GPITALES
: 9 o« N
907 Q 3 Q \ N MERCADO DE DINERO.
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SE NN NN
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« N N NN
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PERIODO.
PUENTE: BOLSA MEXICANA DE VALORBS.S.A DE C.V.
nesd ,88f que siemde um mercade dende participam um eferente y un -
demandante ,reculta necesaris svaluar centinuamente la estructura-
de las tasss ,la eferia y la demanda de dinere.
La curva de rendimients de las tapas es la relacién que exipte -
entre el plaze de vencimiente y 1a tamss de imteréds ,las medalidades

de curva de remdimiemts senzque cuenta eate nercade sen cuatre:
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A) ASCENDERTE.
B) DESCENDENTE.
C) HORIZONTAL.
D) APULTADA.

Ls surve de remdimiente zgoendenis ,ss prozeata ouwands les ta~-
sagade interés de certs place sen menares que las tasas & 1arge ==
place.

CUORVA DE RENDIMIENTO-
AASCENDENTRE.

Esta ecurre cuande l& eferta en ol certe plaze se incrementa e -
sea lee imversiemistas tiener la expectativa deo que lams tasam subi
ran em sl future y el prestataris ante dicha situaocién demanda di-
nere a large plase,

La curvae de rendimiemte descendento ,se presemta ouande las ta-

sas a certe plaze resultan mayeres que las de large plaze.

CURVA DE RENDIMIENTO-~
DBSCENDENTE.

La eferte de dinere & large plaze aumestara ya que las expocta-
tivas sem que disminuyan las tasam de interds y les prestataries -
degsssm dinere o cortes plares on saoperu de mojeres tasus,

Dicha situneién se da cusnde existen perifdes do gram actividad
scenémics ,fases dendo se presenta una gran desanda de dinere ,mif

na que temdera a disminuir sl bajar el ritme ecemémico. A 1z vesx -
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dicha etaps nes imdisurs la preximidad de uma etapa recesiva en la
soonémia,

La eurva 4c rendimiemts herisemtal ,se presenta on ease do que -
lap tasas 8 certe plase ,eeme 8 large plase sen iguales y ecurrirs
euande oxiste un equilibrie emtre la eferta y la demanda para el «
eorte y el plase y s8¢ precenta dichs situaeién en fases de comple—
ta estabilidad scemémica,

Y per ditime la curve ds rendimiente abultada se promenta cusnds
las tasas de interds a eerte yra large place sen memeres que lés -
40 modiame plase y scurrira suamde existesuma gran sctividad esomé
miom em esperw de qus cambie la pituarién ,s zea Que e de un pe——
riéde dc transicién. Cuamde 1la curve de rendimiente invierte su —
tendencia ,la estructiura de vemcimientes subira ¢ bajera sm parale

le.

—_—
CURVA DE RENDINIENTO- CURVA D€ REWDIMIERTO-
HORIZONTAL. ABULTADA.

Les primoipales facteres que determinan ,tamte la eferta ,cemo~
la demanda de diners sen; En la eferta ,tenemes des impertantes --
facteres estes sen ,el aherre interme y la pelitica menetaris gu- -
bermamental ,en cambie les que determinan 1la demanda seran ,el rit
ne de la sctividad ecenémisn y 1la tuss de inflacién,

Ceomenzemes per la eferta, cusnde mumenta taumte la actividad ece
némica ,cems les ingremes péredpits y & la ver dismimmye la infla=-
cién ,ecurre el nivel des aherre del giblice en general. El aumente
en el nivel del pherre de refleja ,cuande aumenta:la eferts de di-

nere y disminuysa las tases 26 interds.
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Dentre de la pel{ticea memetaria gubermamental ,esta ejerce um —
centrel de la imflecién ,01 P,N.B., ¥ 1a inversién ,an{ ol gebierns
atravez de la Bamos Cemiral regulara la eferts menstaria.

Toenemes cen oste dew ojemples deo leos sfectes do la eferta mene-

taria sebre 1lse tamas d4e interée:

1) CUANDO. OCURER.

OFERTA FONETARIA. TASA DE INTBFES.
2) CUANDO,. OCURHB.

OFERTA MONETARIA. TASA DE INTEBREBS,

Les facteres determdmantes de la demanda menetaria- serdm cems »
se menciene ,la activided ecenémica y 1la tass de imflacién.

Cen respects a la actividad ecemémica ,resulta ispertamte toner
en cuenta que la demanda de diners presenta un cicle en el cual —
simuliancamentes ume gram camtidad de demandantes asslicitaran dine-
re pars peder llevar a cabe sue preyeotes de imversifn, La cause -
de dioha reaccién serdn las oxpectativas relativae al cempertamiem
te future de la actividad ecemémica.BEl alea del ceate del diners ~
serd prevecads as{ cuande se imcremente la sctividad ecenémica ,den
de las empresas siemten la mecesidad de oxpansiém para peder satis
facer sus demamdas del cemsumider ,cen le cual tisnen que realisar
nueves imversienes ,mismas que selicitaran atraver de un finsmcia~-
mients.
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Laz tasa imflecienaris influye tsmbiém en ls dsmanda menetaria -~
yo qus ,ante la expectative de centes mayeres ea &l futurs ,ls om-
Press cemsnsara & sgilisar ms pregranmus de imversidn jlec sferem--
tes empétaram & exigir ums tass mayer per su dimsre ;les demandan~
tes sbtemiende ¢l diners ,pugurd el criédite en el futurs ,cen dime
re més barate. As{ lss eferentes fijarsm uns tass de rendimjente ~
que le pueds cempemsar la pérdida de peder adquisitive ea el futu~
Te ,pers les demsndantes inorementaranm sus desces per la adquisi-—
cién d¢ dinore y per dltime lee sfersntes restrinpgiran ¢l preatane
de dinere,

Cen una cembimacién de les facteres antsrieres ss reflejsra en
un imcrements en 1a tasa de interfs per lus expecistivus e um -~
sumente en la tasa inflaciensris ,pere ai las cemdicienes cambiav
ran 1la tena de imterés bajera anta la expectativa de una digminu-
cién de la tasa inflaclemarie.

T.3.1.1.3. MBRCADO DE COVERTUKAS.

Bete as un mercads ,cuys fumcidn primcipael es preteger al in—-—
varsiomista de los pesibles difsremciales qus pueden afectar s im
pactar A las inversisned per el desliz de la meneda frente al deo-
lar, Les principales imatrusemtes de invarsifn sen:Les petrebemsa,
les ceplatas y les pagafes ,ademfs de 18g setales viz menedz, Bn -
cape de que hubiera una devalurcién ds la senede sexicane Csn ress
pecte al delar ,el presis de cetizacién de ontes imstrumentes auamgm
tars sn relacidén & ests desliz.

I.3.1.1.4. NEHCADO DB DIVISAS.
El mercade de divisas squ{ em Néxice resulta ser un mercade ra-
quitice ,represemtade en sl subgistema bancarie y en el birsatil -
bisieaments per el délar estadumideasne.
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I.341+2. RIVELBS DEL MERCADO,.

Los miveles demtro del Mereado de Yalores, estaram ex fumeilm
8 la maturalesza de la oferta am dieho msreado, tu.ien'o ssfl que
existem dos miveles, los cunles msom el yrimario o de coloeacidnm
origimsl y el secumdario.

T.3.1.2,1. MBECADO PRIMARIO.

Las eolocagiones nuevas, resultantes de aumentosn de ruevos -
recurecs eén el capital de las empresas, sstas colocaciomes apor
tan dichos recursos frescoe a las empresas y seras las que costi
tuyam al marcado primario o de colocaciém origimal.

Esten colocaciomes Be realiran mediamte una oferta pdblica,
donde se dan o comocer piblicamemte al medio, en forma explicita
y detallada em un prospecto o folleto autorizado por la Comisifm
Naciomal de Velores, em el que se proporciomara la imforsacida -
bédsica de la empresa emisora y las caracterfsticas de la eaisibm

Yy de los imstrumentos que se¢ emiten.

I.3.1.2,2, MEFCADO SECUNDARIOQ .

En esgte mercado 1lm Oferta piblica secumdaria es simonimo de
liquidez, em la cusl mo @e aportaras recursof nuevos fimancie-
ros, 8iro que en este 8dlo se dara un cambio de mance emn los =
valores emitidos em poder del pdiblico imversiomista,

Dicha trasferemcia se realizara medismte los intermediarios
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tdrsatiles autorizados permitiendole sef adm imversionista la
salida ds um imstrumento, que comvierte an dimero em afectivo

para poder participar em otro imstrumemto de imversiém o em um
mromsnto dado cubrir otrag ascesidades,
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CAPITULO 1I.
HISTORIA DEL MBRCADO DS VALORES.

II.1,ARTECEIERTES.

Les smtesedentec histerises do la Belsa (7) ,seme astividad sce
nemica ,1s contituyerén les sities pdbliees dende se reusiam comer
esiantes para erdemar y cemtrolar gus actividades ,8 la par que rea
lizabam eus tramsasciemes ,hz sstes sities se len dsmemime lenjas -
¢8) ,que aparesierer sa las eiudades dends ss pretagenisé la reve-
lusiém semorciasl ,es phrtioculsr fuerdn tiudades riberefias dol Nedi
terranee eems uen: Bareslena ,Valepeia ,Mallerca ,Gémeva y Veneciaz
pesteriermonte ss umierem Burges ,Seavilla y Népeles.

Tere sn semtide estricte y mederme ,el nacimiente de la Belsa -
(Mereade de Valeres) ,me e¢ sine hasta entrade el sigle XV y se en
cuemtra muy relssienade ¢on la sparisién de las nuevas sesiedndes -
per sccienes. Em aquel tiempe las rutss maritimse mfs cemercisles
Y& BRe erun 42 ol Mediterranes ,sime que habfes cambisde hacis el -
Atlantice ,dende se crearen rutas em busem de especias hacis lae -
Indias Otcidemtales. Les morcaderes flamences tuvierea la mecesidad
de diversificar el riesge partiende el ecapital ,ya que este ries—-
g¢ era muy gramde ya que duramte el visje se podfe perder el barce
y 1o mercameia ,msf al diversificer $al riesge varies cemerciantes
partieipsban cen un perceataje limitade y previumente determinade-
de tal fermz que en la perdids ¢ gamaneia de la avemtura les parti
cipamtes se la repartiam, ya que ne era igual el riesge al @er pre
pietarie de un mavie en um 100%£ ,que de 10 cen un 10% .

As{ cen el augs del cemercie maritime flerece estas seciedades -
per accienes y per ende les valeres mebiliaries. Durante 1460 en -
Ambares y 1570 em Lemdres ,seguidas de muchas stras aparecen las -

Beleas ,ceme imstitucienes demde se centraian valexes mebiliaries.
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Estas seoiedades svelusiemarien cenvirtiendess en la base juri-—
dica de la Rewslicidém induetrial.De las gramdes cempafiias maritims
ss pasa a las gramdes seciedades textiles ,mimeras y en pirticular
de las eempafiiam ferrecarrileras ;Festeriermseate ea ol sigle XX -
ssas seciedades se cemvertirian en sl seperte legnl de las grandes
oempafiias financieras,

Br Réxice ,les medcstec erigames dsl Norcade nsciexdn en esta -
capital ,en zlguna esquina ,demdes me dice que me emosntiraba al ce—
rreder al cual se le denemimaba do tal mamera ya que erd un exper-
te en imfermaeién sobre tftules que les valeraba y cempraba ,les -
cuales dnicamemte eran t{tules mimeres de buena aceptmeién ,ya que
efreciam altes remdisientes ,pesteriermente les cerrederes trabaja
ban @ pie ya oen alguma cliemtela ,un grups de estes adquirie ce—-
ches rejes de dos caballes ,cuyes surigas servia de gufa pars cene
cor al cerreder gque se buscaba.

Ba 1887 ,01 19 ds ectubre me aprebé per decrets sl eentrats que
86 habfa celebrade el 21 de maye d¢ ese risme afie entre sl gebjier—
ne general y les mefisreec Aspe y Lubadie ,pira ol sstablecimients -
de uma belsa msrcamtil,

En 1888 ,se aprusba etre cemtrate per decrete realizade el 21 -
de febrere ,entre el Gebierms General y den Pelieiane Favarre ,cen
el fin de centimuar les negecies de la Agencia Nercatil estableci-
da en 1885.

Ya para 1890 exietian casas cemisienistas en la calle de la Ca-
dena y etras, Cen tede oste ss crea el Reglamente do Cerrederes pa
ra la Plasa de Wéxice ,demde les clasificaba ,per ejemple les de =
primera clase pedfian intervenir em t{tules de crédite tamte nacie-
nales ,oeme extranjeres ,decumentes bancaries ,asciemes de teda clk
¢ y tedavolase de eperacienes én valeres endesables.y tsmbiémn al -~



(32)

pertader jsegures ,motalea precieses ,amenedades y en phsta."Pars
ser cerrader gsberiam llevar un registre y les asiaba prehibide -
sperer per ouenta y partenseer a les cencejes de admimistracifm®,
(3). Bete cerreder tenia qus eatar titulade ,eets tfule ara exspe
dide per 1la Secretaria de Hacienda y tenian que prestar seguridad
persemu) para cumplir le pactsde. Eatss fermaren um celegie ,dis-—
peniende de un aruscel ya que on las ventas de¢ acoieones de minas -
cobﬁ.hﬂ un 2% u ondm parte ,oste pircentaje sebrs ol precio de -
vanta hasta mil peses y ur 1 £ 84 la venta srz mayer. Em cuante a
las ebligweienes pdblicue y ferrecarriles me cebraba un 4 £ do ca=-
da parte sebrs el valer neminsl ,mfs un premie cemvemide, Xn le quw
respeeta a las ventas de ere y plava eebraban 1/4 £ a cada partes

Este papel de cerreder se extendia s teds clase dec centrates em
tre etres 4de bienes y raicen, "En cemsecuensia ,les cerrederes w=--—
eram tambiém celecaderes de exhibicienes y amplifieacienes de capi_
tal ,sdemds de ngentes ques trebajaban las cetiszaciemen".(1})

As{ em esta épece 1la benamss y le velatil de les megecies mine-
res fusrén pui & pece atrayends a nidmereses persensajes ferdness &
oste mercade de titules y muches de cetes terminsren per ser patri
oies de muentra eligarquia imdustrial y finsnciera.

Pestoriornente una de lae priseras trasssscienes de valeres eps
radas on ledal cerrade se dieren em lae oficinus de la Cfa.Mexica-
na de Gas ,en demde ¢l seoretarie de dicha empresa den Emilie Tri~
gueres centribuyé efieasmente para reunir un gras sisere de inge—=
nieres mineres tamte mexicanes ,ceme ingleses primcipalmente cen el
prepésite de que imtorvimieram en las eperacienes de les itf{tules -
aineres.

Rl pdblice dsppertécen gras imterés pars adquirir les ti{tules —
mineres debide a sus gramdes beneficies que etergaban, Otre gran -
condwide semocertasién de eperuciemes WWrsatiles eru el estableoci-
niente ds la viude de Cenin en la megunda calle da Plateres.
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Comensunde ol afis do 1895 ,erm ya mesesaria la ereasién da uma
Belsi ya que les eerrederee de lee valelss invadian las principa-
lee avenidss y 1la suteridad empezé sen la idea de fumdsr ums Bel-
8a ds Valeres mineres ,que prente seris cenvertida em uma Bedmaide
Valerss sn general, 21 21 de optubre de 1895 dié imicis las epare-
cienes la Belsa de Néxice ,ue adepté uma institasién en forms do »
seciedad aménisa para el desarrelle del msrcede de valeres ,segdn
PTepusnaAba nusatra ley coemercisl, Puerén creadss 300 siciemes repx
presentativas del capital de 60 mil peses dsl cual fus exhibide el
25 %.

1Y +2.DESARROLLO,

Asf{ ,em 1895 ,eea sl auge miners culmina cen la fumdaciém de la
Belsa de Méxice (11) ,pars ¢l desarrelle del Neroade de Valeres em
dende les accienes aineras cemenraréa a adquirir um mevimiente ex-
traerdinario ,tal fué el exite que empexé a desarrellisrse rapidamen
te ,pers amla par de scte tambiém se cemenzarén a cemetsr fraudes -
cen la venta de accienes mineras gue séle existian en la insagina-—
eién ,calmade asi{ esta fabre mimers ,per las neticias és les que-
brantes de les cempraderes le que prevese el alejamients de estos
de la Belsa y la perdida de cemfiamsa a esta dltima.Duramte 1895~
1900 fuerén afiss de dalma dentre de este mercado ,cen pecas epera-
cienes ,pere a la ver les valeres pdblices cememsarén i afirsarse.

En 1900 fué un afie de prerecesién demde las circusiancias meme-
tarias permanscisren séversas ,aparsoiende iz crisie de liquides =~
sspelislmente on ol rams miners ,osta orisis de 1900-1901 ,44ié ece
sién a fluctuacienes on 1la tasa de interds catro amber afies cen al
za de junie de 1900 abril de 19501 ,ceme le muestrz el cumdre 2B

Pere estn crisis comemsé a ceder grucias a la selider dal mercs
de y de lar inotitucienco,en 1902 este mercade e¢ recupire de mane
ra intermitente ,se mejoraren las condicienes de liquider y alm vez
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pe fundan seis bamces de emiaiéxm,

Para 1905 afie de la refoerma menetaria ,el Paflg se incerpera a -
les pafees del patrén ere. El sambie dejé de sper errunte ,asf el -
rendimionte de lap inversieres srxrirunjernas quedzban estadilizndss,
pere en cuanté & 1es cargas de la deuds directa e indirecia del -
Pafs ,fué mayer cuande las ainae ds plats eran infarierss al bajar
la cetiracién de este metal. Pere en eate msroede desde comienzes -
del eigle y& ne se Cetizaban tam slle vuleres minerss ,sine tambidn
se incerpermren veleres industriales y bancaries,

Ya er 1909 se caractsrizaba ceme un afie de recupsracién para el
mercade ,sunque les vekleree bancaries e industiiamles empezaren cen
clama ,ys era palpable la recuperacién ,ein embarge este se reafir
mo hasta les dltimos meses cCom uUha aldZa general de ossi tedes les -
veleres con un mevimients bastamte fuerte ,esta alsza tembién tece
a les valeres mineres debide a la recuperacién de las cetizaciones
de les metales y pars 1910 se alcansé les preciee mds altes hesta -
el memente de lee valeres cotizadee ,mestrande cen elle una mayer-
cenfianza en el mercade.

Pere con les acontecimientes ecurrides en el Fafs en 1910+1915
prevecé una reduccién en el vilumen de asnera trerenda de los Va—s
leres bireatiles ,as{ come de les ingreses de 1a Belsz especimlmen
te duramte 1914.

Em 1917 ,dejé de ciroular el billete imfalcificable y se epté -
per el diners metalice ,cambis que animé al mereads aunque cen po-
ce duracién ,ya que lec valeres tuvierén un mevimiente muy irregu-
lar a la alza.

La asamblea gensral de la Belsa on 192) fermalizé el centrate «
de arrendamients ,parwz que el nueve recinte dende se desarrellaria
el mercade se ubicaria en la avenida Uruguay .Bn este afie también -
queda inptalade um fende de garantia ,e6l cual funciemaba para res-

pender en cualquier memente per las reapensabilidades en que incu~
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rrian les sefisres agemies d¢ Bolsa.

Durante 1920~1925 ,el msrcade vivié etra crieis scapienunde un -~
retrecese en las epersciones renliswdas ,tuvieren qua temaree medi-
da8 ol respscts ,redusiends les ceeteg ganerales cen gque ¢psrabam -~
éursnte sotee 2fies hube censideradles bojas ds suporipterss ,para -
les 423 afios siguisnten lus cendiciones domsnsarsn a mejerar ,en &
1928 el mercads se reonima ,este gracias & le alza de 1= plata gus
peptuvo preciss ,el diners bajs sus tassm y ls mineris encontre —
nusvae vetas ,pere en general dursmte tede ol wuils sédle se seatuvie
rén les precies de cetizecidn., Durante ecate misme afie se smpegarén
a fermular algunes {ndices de zctividad cemparative del afie cen el
de 1910 ,ceme Ba ve en ol cuadre 3 ,esta cemparacién muestra una w:
gran cantidad de bajas debidas principalmente a #l sindicclicme ¥
a las exigemcias ebreras ,También el dséficiente servicie de la deu
da v lee reclamacienes sxtranjerus hiciersn decender les fTendea pif
blices.

Para 1929 ,las cetizaclienes de les valercs en Belsa ,fueren prdg
ticamente a la baja cen relacién al afle anterier ,en este afio se —
dessncadenoe la peer crisis birsatil de la histeria ,em o1 mes de [ ]
tubre fué cenocide y Rhste ahersa tristemente recerdade seme el del
pfnice Mirsatil.lLa repsrcucién de este acemtecimiente ne afecte en
apariencia a el mercade mexicano yaz que habiam bajsde les valerss-
durante les dltimes des =fiss. Les valeres mineres si se vieren afex
tader en unm gram parte ,debids a que una multitud de cempafifas mi
naras ne pudieron resistir lea altes costes.

En 1933 1la Bedss qusdaba baje vigilancia de la Cenieidn Raciensl
Bancaria ;thmbidn se acerdé que el supital de 1s Belea serie varia
bles ,este repercute en les valerss ex pdrticuler a les mineres qus
empezaban & recupsrarse del afle sutarier ,les valeres bhaucaries s -
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industrialse se cempertaren firmes em su precioc ds cetizacién ,tam
bién durante este afio se miblica 1l nueva ley de Belsas ,el 21 de -
febrere y ol 29 de ageste la Secretarie de Haciemda y Crédite Pdbi
ce sterga la cencesién para el sstablecimienmte on 1z Ciludad de Mé—
xice de una Belpa du Valeres ,segdn le establecids la Ley Gemeral -
de Instituciemen de Crédite ,1a econcesién fud traspasads a la nue-
ve neciedad denemirada Belsa de Valeres de Méxice, Syhi.

1934 pe coneidera un afie de despage de oste mercado ,dende pe -
presenté les infermes del crecimiente del mercado ,con fimes de fi
panciamiente ,pegdn le expuesté en la Cenvensiém Bancaria de ecse &
afie.También se prepuse la creacidm de un reglamente interier que -
rigiera ol mevimiente interne de 1la Belsa ,pere epte fué aprebade
hasta 1952 per la Cemisién Naoiensl Bancaria,

El mercade durante 1936 termina én un ambienmte de eptimisme ,el
vidandese de lae prespectivas berrsesas de algumas imquietudes per-
la ley de exprepiaciém y la imesuficiencia de algunas cecechas, Las
ventas en el asecter induetrial fuerén elevadas ,sn ¢l campe la wgi
tacién ejidal fué centrelads.BEn 1938 se da la exprepimcién peirele,
ra ,causande al msrcade ,natural sensacién per sus pirus patrieti-
cas, Esta exprepiaciém retermabe al démimie del Pafs recurses que
fuerém ostatales durante la épeca de la celemia ,ne sbatante se --
ointié cierte pénice en les prepietarien del Pais,

Pere tede ests culmine con un large precseo de imcidentes secis
les ,coms Cemsecusncia a estes puceses el Bance de Méxicoe abandens
traneisteriamente el apeye al tipe de camble que venia rigiends —
deade 1933 ,eim desouidar su papel regulader de 1la meneda.Para €s-
tos netives fuerén premivides lms soufisciones de nenedm de plats =
cen ol prepésite do sstablacer la cenfianza en la circulaeién,

Ya para 1542 ,el mercade experimenté atenfa duramte les primeres
moses ,cen metive d¢ la expedicién de la ley de Haciorndm del Depar
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tamente del Distrite Pederal ,que afscté oensidermblemente varies-
renglenss de les valeres cetitades en Belsa,

Bm 1945 se cardcterina per una gran activided dentres de osis me-
die bdrsatil ,varies inversisnistas extraixjeres cemvemian aseciar-
se cen les moxicabes ,on negeciee de interds wadiemal, También en-
este afls aube enermemonte la oxpertacidn de hilades y tejides,

Las sediodades financieras om 1946 ,cemensarén hs depempefiar un
papel decisive en la imdusirializacién del Pafs ,asi el ambiente ~
empressrial era muy faverable al desurrolle de las Instituciencs ~
de Crédite,

Para 1948 ,el snsanchamiente industrial cemstituim la dniza pres
b de solucién ecendmica ,en visia & que li agrisulturs y la sine-
ria ne parecisn salir de su decadencias,

Durante 1950 ,les agentes de Bolea celscaren bense del Patrenato
del Aherre Racienal ,mediante una cemisién, En Menterrey se eterge
1a ceneesién para instalar etra Belsa de Valorss ,aunque sste imie
cie sue epsraciemes hssts 1960, Eote afle sigmifice de benansa indw
trial que implice acemulacidn financieru en el Bance de Méxice ,per
parte de las institucienes de crédite. La selids .pesicién de la na
neda y cisrta recupermcidn de lo imdustria resultarén elementes pe
eitives.

En 1952 e¢s aprobsde el reglamente interier de la Belsu para epe_
racienes bdrsatiles ,en 1953 en el mercade de valeres les valeres -
emitidon per instituciemes de¢ crédite fuerén en ascense ,aunque -—
1las cetizeacienes monifectaren sensibles bajas en el primer trimes—
tre ,en jumie cemeazaren s recuperarse ,tante que en ese afle se al
conzé 1a cifra ods alte em operacién per vn tetal de 92,1 millenes
de psees ,de este tetal ol §7.5 X oerrespondia a tftules de renta
fija ¥y un 12,1 % de capital de riesgo.

1Las Seciedades de Iaversida aparecen en 1956 ,en ol pisme sfie —
sen aprebadas y fijadas per parte de la Secretamia de Hacienda las
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sustas purs emisienes d¢ benes hipetecaries y certificades ds par-
tieipasién,

1960 ,se cemsidera ceme un afie en que verdsderamente el Mercade
de Valereo cenlencze a nacer ceme Tuente de financiamiente por la -
gran participeciém de algunes empressriss.

También en ese sfic ¢5 oreads el Cedige de Btica Proefesienal en-
el medie birsatil ,durante el afie cemienra las eperncienes 1la Bel-
wa de Valersc de Occidente (en Guadalajara) ,eon esta eran tres -
145 que sperabem en la Repiblice Mexieams.

De 1964-1969 ,el mercade mexicane de vuleTes registré el sfreo--
cimiente pdblice de accienes de 3§ empresas diferentes cen imperte
de §1.122 millenes en e¢se lapse 26 de las empresas ads actives en -
Belsa efectuaren mumenies de capital per 31,798 Fillenes de pesos ,
de lee cuales &l piblice inversienists finamcié alrededer del 30 %
o sea 540 millenes ,cen sste tun séle se estima que ¢l financiamien
te piblice per acclienes legre en Méxice una captacién cercana a les
1,400 millenez en eges cince afies ,pers ern une cifre muy pebre en
e6a épeca que adn mef resulte una ceptacién impertamte para el fi-
nancismiente scenémice del Pafes,

Sin embarge aim lec empresaries mexicanes ,ne valoriraba la de-
bide impertancia del medie bdrsatil ,ya que muches siguieren pregs
mande les desarrelles a large.plaze ,s8le cCen base en la reinver--
aién de utilidades y en pasives a mediane plaze ,perv squelles mer
vicies del mercede que utilizaren algumes empresaries ,fusren nece
saries y plenaments satisfacteries ,ys que existian en esia década
de les segentas un ceneiderable vélumen de sherre a large plute ,
dispueste & finamciur la expansidn industrial ,adesds de quo exime
t{a un renevade sietens bLvreatil dende pe encentraban intituciemes
espscinlizadas que pediam pulverizer la tenencia de las empresas -
sntre algunes amiles de imversienistas y le'més ispertante al fina-

lizar esta década ,tedes estos factores faverables al mercade Bi-=
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guieren deparrellandese vigerezamente,

Dentre de la década de les setentas ol Mercade de Valeres tuvé -
escuze desnrrelle relative ,aunque ol Pais vivid una imperiamte ox
pansién de lz actividad bancaria ,el mercude vegeiaba como un ins-
trusmente narginel pars sllegar recurses & las anmpresas y al Gobier
ne,

Rl debil desarrells del mercade sccienzrie al cemienzé de eatos
afies era ocasienads per que las supreszs hadian side resgias a a-—=
brir claramente sus estados contables al miblice y de permitir in-
tremipién de accivnkekas en lg geetiér empresarial, “Deade el pun-
te de viete del pdblice ,el depésits bancurie ,sebretede en édpscas
Bo inflacienarias ,8in riesge cambiarie y cen tasap de interés re-
lativamente elevadas sfrecen la ventaja de un rendimiente cierte -
despreviste de la incertidumbre que acempafie 2 un t{tuls de renta
variable®,(12)

Ea le que respecta al tende desarrelle de lee t{tules de remnta
fija ,era eriginade per varies facteres ,el primers era que la e--
minién de benee redimibles & la par y a ias vista impedien que las
expresas pudieran emitir titules s plaze ,sste ers per que en les
heches ne resultsbam cempetitives cen les imstrumentes liquides.®-
tre de les facteres era debide a que les depbaitamtes preferian L
celecacienes buncarias ya que estas sgtuban exentas del gravimen -
impesitive.

Dentre del sexenio de Luis Echeverrir ,le ecenémia mundial en-
tre a un periéde recesive cen imflacién ,se elevan fuertemente les
precies per barril de petréles de $1,59 en 1970 ,a $12.57 délares,
Y durante 1974 el Pafs era impertader de este preducte Tresultande
cen ese unma balanza ceaeroial negativa,

Entrade 1976 ,en el diarie sficirl del 15 de marze se piblice -
las reglas de Banca Miltlipe ,esta era creada ceme una seciedad pa
ra .realigar eperscisnec de Ranca de Crédite finenciere e hipeteca
rie.
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Con este se daban las bases legules pars 1la cemcewtrseién bamca
ria, ya que de 1975 s 1981 tam #éle Bamcemer, SiA, y Bamamex, cusa
bax o1 42,19 £ del tetal, ecusiemande la cencemtracidn del capital
finameiere.

Bx smte misme afle se piblisa la Ley dsl Mercade de Valeres, cen
ol prepesité de legrar urn femente al modis bdrsatil, ssparandele -
del secter bamcarie. Se impulsa 2 que 1lm intermediseiém btdrsatil -
se hieiera mis prefesisnal, sl faverecer el degarrelle de¢ les agen
tes da vuleres.persemas merales y a restrimgir ls eperaciém a agen
tes de valeres persemas ffimieas,(13)

En 1977, existié mayer esemfiamza y per dmde se realizé ums ma--
yor inversiés, se suprimen les bemne fimancieres, las ganancias de
capital a las persenaes fisicas quedan excentap de impueste, 6e Te-
gistra em ol mercede la prisera emieién de Petrédbene pars fimam——-
ciar PEMEY, #e devalia la mencda mexicana de¢ $20.00 a $23,00, per-
délar, Parz 1978 el mercade de valeres adguiers ume mayer impertam
eia coeme fuente de fimanciamients y altermative de inversién, La —
medida del mercude senecida ceme multlipe se sleva de 8.2 veces a
10.2 veces (14). Este es come resultade a la cresciém de varias Ca
sas de Belsa, abriemdese a la vez sucursales sm previneis, también
aparece la opisiém de certificades de la %esereria de la federaciém
(CBTES), imstrumemte que eptuve magnifica liquidez y un buen ren-—
dimiente para financiar al Gebierme Federal, se emites una segumda -
emisién de Petrédene,

¥éxice, em 1979 quizas presemta su mejer afie durente esta dfcads
ya que maestra un incrememte del P.I.B, del 9,24 y de 1a imversidén
del 17.5%, ®e implanta este afie el impueste al valer agreagade {IVA)
se incrementam las reservas petrelfferas de 40,000 & 44,800 mnille~
nes de barriles, el mifltlipe del mercads de valeres se elevu de 12,1

veces & 15,1 veces de eners & nbril, pere deapués de este mea sufre
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ums brusca safds hasta 8,1 veees, salen adonfs des RAuevRa emisienes
de Petrébenes.

Ahers em 1980, el mercade tirsatil clerra c¢on un méltlipe 7.3 ve
sed, Se cambia el Premedie Gomsral de Precies y Cetizaciomes per el
Indice de la Bolsa Mexicama de Valores, S.A. A partir del 15 de oce
tubre aparece ¢l papel cemereial (PACO), cen 16 eminienee per um -
mente de 31,170 millenes, también se auteriza ka coempra-venta de -
netales smonsdndes, cemz el #re y 1ls plata, y se aprueba la spera-
cién de lap aceptucienes beancarkas.

El mercade recibe apeye atavéz de les eertificsdes de premecién
f{scal {CEPROFIS), cen el prepesfte de actuslizar el valer histe=-
rice deo las imversienss, per dltime el 19 de diciembre, el secreta
rie de Haciends anuncie uns gerie de medidac de apeye &l mercade,

1981, resulté un ahe critice para Méxice, pere lae censecuencias
se dieren hasta 1982, El desarrelle del mercade en ssote afie siguie
una temdencia a la baja ,su miltlipe cerre en 4,7 veces. Pere el -
precie del barril de petréles es celecade er 34 délares y las preg
pectivas de devaluacién mantepjan el precie del petrebens, cen esate
sale la wextie emisién de este imstrumente. En el smercade intema--
cional se soleca el Pende Féxice, ceme unk pseciedad de inversién,-
adends sen el prepesite de ayudar al mercade, se reducen las garan
tiags de lam Casas de Belsa ante lae Imptituciemes de Crédite, o la
ver y:cen el mieme fin lee certificades de premeeidn fiseal aumen—
tan del 15 al 20 £ sus rendimientes.

Em 1982, para Méxice fué un alie de savera erieis ceme resultade
de un crecimiente depbalanciade, een una emopectativa de inflacidn
cada veZ mayer y um libre mercade de csmbies ecurriende una devu--
luasién fuerte, Las sempras al extierier se suspenden per tal razén
1la balanza egmercisl necresultn negativa y para rematar existis —

uns tendencia de fuga de capitales,
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El mereads siguie cen uma temdemciaz ale baja ,excepte em sl mer
cade de dimere, ya que jumte cen les imstrumemtes de renta fija,-=
les petrebones y los motales, pars éaspscular cen ums segumda deva-
luacién ne existia etre altermstiva ds inversién, este scuciens -
una baja em ol {mdice 48 precies y cetizacienss de 1,182,13 pﬁnhl
cen respecte & 1979, quedande ea 546.95 puntes,

Cen 81 prepésito de atraer la inversiém a la Belma, se auterisd
1la creaciém de una seciedad de inversién de mércade de dinere, se-
crea a la vezr la emisién de pagards cen garantfa fiduciaris en dé-
lares, que ne dura muche y sale la scsti emisién del Petrebene cen
guragtims fuertes,

Ba el simtema banacarie Be centinue cem una wcomulacién finan——
ciera.,"En le referente a acesulacién de capital, la familia Espi--
neza Iglesiae mamtenfa el 31.77 £ de lam sccienssc de Banemmer, 5.A
la familia Cesfe Arifie &) 16.41 % delas acclenes del nisme Banmce y
sl 10.71 $ d¢ Bamamex; Valeres Imdustriules ,S.A.(VISA),samtenfa -
61 50.43 ¢ de las accienes de banca Serfim, S.A,,mestrande la unién
existente entre el capital fimaneiere y el eapital industrial y la
fuerza ecenémicu que se tenfa,"(15). )

Cen estas situaciém, se teme una reseluciém el primere de gep---
tiembre de 1982, cen el decreté per parte del Gebierme de la Nacie
nalizacién bancaria privads, cen la excepciém del Bance Obrere, Ci,
tiback.N.A, y 1las ergamizacienes auxiliares de crédite, mi las efi
cinas de rerresentaciém,  Junte a ese decretd se establecie un cens
trel de cambies tetal, quedande des tipes ;el preferencial a $50.0
y ol erdinarie a 370,00 per &flar. Auterizandele.exclusivemente al
Bance de Méxise pars realizar impertaeidm y expertacién de divieus
¥ 1la Unica meneda en curse lepal del Pafs fué el pess mexicaxe,

Bota macienalizacién ne se teme unicamente ceme decioiér pelfti
ch, sine ceme una welida a la situaciém dificil que se vivia, den-

de el Gebierns temaba ¢l centrel del sistema, cen el ebjete de aca
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bar cen las précticas nesivas que perjudicaban a la ccomémia nacie
nal,

Algunss prédctioas mecivas eran:l).-Se lo eterzeba m empresas, cu
yas accienes eran prepiedné del banguers, crédits dlands (muy barg
te),por parts de la banca de crédite; 2).-Botes créditos storgmdes
‘axcedian les mentes legrler suterisedesz, o peoar de ese se lep re—
novaban autematisamente; 3).~A clisntes especiales se lep etergaba
interéds més alte que el auterizado; 4),~ Se cebraban eantidades do-
terminadas per ne mantener saldos premedies em chequera; 5).-A les
depéeitantes en cuentas de aherre se los pagaba interdses infines -
¥ 6).,-Se desoriminaba en algumes bances & clieates en le¢ qus res-
pecta al serviaie,

Peateriermente a esta epsrucién que realizé ol Gobierme FPederal
#e ebtuve una respueste muy imterecamte, La Belsa Mexicana se reac
tive parw elevar la razén promedie utilidmd de 1382 & 3.3 veces,al
finalizar eote afie tems 1la presidencia el Lic,.Miguel de la Fadrid-
een una marcada pelftica de austeridad emcentra de la inflacién que
ya eataba temande niveles muy preecupamtes,

Para cencluir el capitule em el cuadre 4 y en el 5 anexes & sus
grificas neo ouestran la evelusién del mercade de valeres Cen reaw=
pecte 8 las eperacienss realizades de 1970 & 1982 em 1la Belsa Mexi
cana do Valeres,

El euadre 4, nos suestra ceme en la década de leos metentas el -
mercade de valeres en el secter de renta variable (acoienes), te—-
nia pece impertaneim que fué temande husta 1978 aumemtands sn um -
500% apreximademente y pars 1979 del 200% cempurade cem el afie an—
terier.Fer le centrarie ¢l secter de renta fija vine dec mis a aenes
dende inicie cen camf el tetal de las eperzcienes en el mercade &
caparandese mis em el mecter privade, pere iniciade el 78 y peste~
riermente sl 79 decrecié dibide a 1la cayer impertanciz que vivié el

gector de renta variable,
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CAPITULO IIIX.
BL SISTB¥A FINANCIERO MBXICANO A PARTIR DB SEPTIEMBRE DE 1982,

II1T.1.LA INTERWEDIACION PINANCIERA,

Al Sietema Pinanciere Fexicans, pedemos defimirle ceme 8l Con-=
Junte ergaxice de intitucienes jue gensran, recegen, administran, -
eriemter y dirigen, tante al aherre, ceme & la inmversién demtre —
de una unidud pelitics-ecenémice y conetituyen el gran mercade ey -
el cual se pemdrar en esntucte lee eferenters y les demandamtes de -
recurges meneturies,

A partir de lg Nacienwlizzcién bancarias er septiemdre de 1582,+1
Sistema Pinaneiers ¥Yexicune, mufre up cambis y se subdivide en des
grandes secteres: El primere, ¢l subsistema bancarie y e: Eegunde -
el Bubsistema ne bamecar:s o birsatil, les cuales sen regides, cen
trelades y vigilades per la méxima euteridad Gel Sistems Pinanciere
que eg la Secretarin de Hacienda y Crédite Piblice, auxiliade per-
el Bance de ¥éxice a la vez en cudm subsecter auxiliade per una Ce_
misiéh, em el secter bancarie encentrames & 1z Cenisién Nacienal -
Bancaria y de Segures y er el secter tirsatil, tenemes a la Coeumi~-

pién Nacienal de Velercs,

ESQUENA Re, 6.
ORGANISMOS DE CONTROL DEL SISTEFN: FINARGIBRO MBXICANO.

AN - Y Y Y J— )}, JY

{ BANCO DE MRXICO,!



(45)

Las Institueienes bésicas que cemstituysn al primer gubsistema sen:
Len Bances Naciemales, les cuales desde 1382 pasam & ser prepiedad
del Gebierme, ¢on una participsciém de la Inicistive Privada del —
14 4 em cuantes & capital (16).

BSQURMA Ne.7.
B1 SISTBRA PIRANCIERO MBXICANO.

ABQRRO!

=

[ srsTews PIsamciBmo |

l -Bances.

. ~Canag de Belsa.
rINTBMDIARIO‘S PINARCIEROS ! -Aseguraieras.
~Afiangaderas,
-Bte,

{

|

v (-SHCP.
[ORGANOS REGULADORES] :2:?;110&
~GEBS,
~BEY,

~Indeval,

QRGANISKQS DE APOYO PARA EL MEDIO- -1 *

~ANCB.,
BURSAT1L. TAwDD.
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Bx 1s que respscta al subsistems ne bmncarie ¢ birsatil seta coms

tituide per tedas las Institucienes del Mercade de Valeres com una-
gran perticipacids de la Imiciativa Priveda., Ls eastructurs del Sia-
tema Pinenclers sstara confermads de la sigulepte maners;

BSQUENA Ke.8.

l INSTITUCIONES QUE OPRREM ER RIL SISTEEA FINANCIERO IEIIGANO.I

INTITUCIONES
PIRANCIERAS
BANCARIAS

BANCO DE MEXICO. AN
IRPITUCIONES

YIFANCIERAS NQ

o

INSTITICIONES

IZSTITOCIONES

RACIONALES DE AUXILIARES

C RBDITO DB _CRRDITO,
'_J____.‘ - ALVACENES

—t— U

BANCA DR BANCA |

DBSARROLLO.l coxsmmJ

BANGARIAS.

[Borsa wExICANA
{__VALORRS

A

CASAS DB

1]

UNIOMES | 1

ASAS DE CAM~

BOLSA

BOLSA

AGENTES DE

.

¢ SOCIEDADE
DE INVEBRSION.

Les erganismen del Sistems Financiere Yexicans, adenas de sfra-

cer glternaiivas de financiamiente ¢ inversién, también efrecen aser

viciey cenexes ceme C2jan de sesuridad, fideicemises, maceperin fi-

nawciera y hirsatil, administracién de valeres, segures y cempra-ven

te de divisas entre etres.
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111.1.,1. LA INTERMEDIACION FINARCIERA BANCARIA,

Bste subsistems finamelere se¢ omtuontiras regulade directumcnte -
per la Cemisién Naciemal Bamearia y de Segures (17). Y se epcusn--
4tre integrade per

1) ,~Seelsdodes Nueionaler de Crédice.

2).~Institucienss Auxilinres de Créiite.

s)-Almacexss Gemeralep de Lépesite,
b)=-Arrerdederas Finamcierss.
¢)-Unienes de Crédite.

d:-Casas de Cuabis,
e)-Institucienes de Pinamzas.

f)-Inmstitucienes de Segures,

1)-Seciedudes Nacienules de Crédite:

Ia ley reglamentaria del servicie piblice y crédite, hace la =—
aparicién de un nueve tipe d¢ erganizacién, ecota e¢s las Seciedades
Nacienales de Crédite. Demde la misma ley sefinlas gus este tipe de -
seciedad va & ser exclusivi eu Méxice pare fumcienar y presiar les
servicies de Lemcu y créddite, estie sen inetitucienea de dereche -
pdblice cen persemalidad jiridice y patrimenies prepies, cen una =
durscién indefinicda y un capital representade per les CAPS.(certi-
ficaden de apertaciéa patrimenial).En sus des series ; La nemingti
va serie A", uUnicawente suscrites per el Gebierme Pederal en un -
66 %, Y lae meminativas serie "B", tan sélo per el 34 %, pere estas
$1timas pedran eer suscritas también per etrus entidades, o perde-
nug fi{sicas y/e merales siempre y suande tengan la nacienalidad me
xicana,

Estre lee primcipales ebjetives de estus Beciecdzdes tenemer las
siguiemtes:

a)-FPementar el aherre nacienal.

b)=Faeilitar & teda 1a peblacién a ebioner les beneficies del ~

servicie de bancam y crédits,
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e)~Realicar efhcazmente, uma oanalizraciée adecuada de len recur
ses fimamcieres,

d)-Premecién do 1z banca mexicuma sn sl centexte intermacienal,

e)=Tamer un desarrelle equilibrede mantemniemde uma cempetencia -
sana entre las institucienes de bamca mdltlips.

f)~La premee¢ién y financiamiente a las actividades y secterss -
Nue determine el Congrese de 1ls Umidn, ceme sspecialidad de cada -
institucién de bance miltlipe de decurrelle, en ims respectivas le
yo8 erganicue,

Cen la flnrlidad de stergar un finsancimmiente, estas Lmetitucie
nes deberan temar +m cuenta la vialidad de tedes les preyectes gue
le eeliciten purs financiar; sus peri{édes de recuperacién, sus estz
des y situacién financiera e ecenémicu, aef tambidér ceme su capac:
dad adminietrutiva y calificacién merul, adesds de lse garantisns -
qus efrece,

En ¢l cuadre nimere 6 tenexes u las Seciecdades Nacienales de -
Crédite divididas em des grupes per un lade & las Instituciemes de
Bamea Miltlipe o Cemercial y per el etre las Iflstituciener de Ban-

ca de Desarrelles.

2)-Inatituciensa Auxiliares de Crédite.

Dentre de 1la lay Generzl de Organiracienes y Actividades Auxi--
liares dol Crédite, sefiala ceme Organizacienes Auxiliares de Crédi
‘te 23 Les Almagcenes Gemerules de Dépesite, lae Unisnes de Crédite,
¥ las Arremdaderus finamcieras, ya ®ea privadas ¢ nacisnales. Y cen
sidera a las de actividad guxiliar de crédite a ia erganizacidén de
dicada s la cempra=venta habituml y prefesienzl de divisap.(las ==
Cosas de Cunmbie).

La Secretaria de Haciends y Crédite Pibliice eterguri la cence~-—
sién para 1la eperacidém de les Alsmacenes Cralesz, ¢ las Arrendaderss
Yy en el sase de lus Caeas de Cambie etergara una suterizacién, pe-

Te en ¢xse de las Unienes de¢ Crédite, li cencesidn sers sterguda -
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per la Cemipién Natiemal Bamoaria y des Segures.

a),-ALMACENRS GENERALES DE DEPOSITO.

Les ebjetives que cumplea estas srgamicacienss, sen el almacena
miemte, guarda ¢ eenservacién de biemes ¢ mersancias y la expedi--
cién de dertificades de dépéeite y bones de premda, siende estes -
dltimes epcienales, en came de aue a selicitud del dépésitante me -
semitan ceme ne negeeiables les certificades de d#épesite.

Bxisten des clases de Alascercs, oates poedran ser:

i)- Pars el almecenamiente financieres, destinade « grumeres o —
de dopésite parz memilles, frutes e preducies agricelas, industria
lizades » ne. Bstes tuabién pedram recidbir depéaites de mercanciss
e efectes nacienales e axtranjeres de cuzlquier clase, les cuales-
Y4 08¢ han pagade les impuestes cerrespendientes,

ii)- La etra clase ssn ler Almacenes Piseales, facultades ade--
[V 1] pars &lmacenar mercanc{as sujetas al page de dereches de imper
tacién y que séle pueder retirurse al page de lec micmes.

b) .~ARRENDADORAS PINANCIERAS.

Estas erganizaciemes auxiliares de crédite, cumplen las funsie-
nep siguientes: Mediamte ux cemtrate de arrsmdamiento, se ebligen-
& adgquirir determimades bienes y a ceder su upo ¢ gece temperal a
um pluge ferzese a uma persens, esta Yltima se obliga a realizar -
pages parcieles per uma cantided que cudbra el costo de adquisicién
de les bhienes, lon gastes finamncierss y etres gactes canexes, para
adeptar al vemcimiemte del centrute, cualquisrm de 1lms epciemes ai_
guienteg:

i)-La ceaprs de un biea win precis inferier z su waler ds mdqui_
gicién, fijmde en el centrate, ¢ inferier al valer del mercade.

i1)~ Cen el page de ung renta mener, perrega el plaze del use ©
gece del bien.

iti)~La participacién jumts cem la arrendddera de les benefices

que deje la vemta del bien.
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e),-UNIOKES DB CRRDITO.

Estas erganizacienas se cemstituyem, cems geciodades anénimas -
de capital variable, baje uns cencesién de 1o Cemisién Nacienal mmm
caria y &¢ Segures. Estas pedram eperar en el rame agrepecuarie on
cese de que sus secies ns dediquen a sctividades agricelua y agre-
pecuariags. Bx case de qus estes se dediquen ale actividad mercatil,
eperuaran en el Trame ceomercial; ex &1 rume imdustrial, cuande de e
diquen & ssta actividad., En cese de dedicarse a des o mds rames se_
Aaludes quz guarden uni relacién directa entre si, eera miviam,

4).-CASAS DE CAKBIO.

Lles Casas de Camble emtan centemplades ceae ia dnica actividad
auxiliar de crédite, eu actividms estg definida en ol drticule 82,
de la Ley Generul de Orgamizacienes y Actividad Auxiliar de Crédi-
te, Come Bigue: "Que su ebjete oscial sea exclumivemente la Tenli-
zacidp de cempru-vents y cambie de divieas, billetes y piezus meta_'
licas nacienudles ¢ extrumjerss, que ne tengunm suras legal sn &l ~-
Pafs de emisién; Plezas de plate cenecidas ceme enze trey y prezse
metdlicas conmemsrativan acuflades en fersma de meneda., Y Geberan de
sstar cemstituidas cems seciedades mexicenas cen la eldusula ae ex
clusién de extranjeresg".

8) . -INSTITUCIONES DE PINANZAS.

Eete tipe de Imstitucién, que ne o8 censiderads, ni cems erga--
nizucién, ni tawpece ceme asctividad auxilier de crédite, emta engh
bada dentre del sistema finenciers y su ebjetive e sl etergumien~
te e fianzas a tfule emerens, este roculsre una cemcesién del Ge-
bierne Federsl que etergs lu Secratarie de Hmeiends y Crédite Pi--
blice, eyends la epintém de 1z Comisién Natiemal Banosria y de Se-
oires, siends intrasferivle diche censecién. Dichas institucienss -
serdn censtituidas, come meciedades andnimas de capital fije, poes
diende ser privadas ¢ nasiensles (estatales).

f),~ INSTITUCIONBS DB SEGUROS.
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Estas van R requerir umi cemceaién del Gebierme Pedersl, strega
de discrecenalmente por la Seerstarfa de Heciemda y Crédite Pibli=-
ce, eyends & 1l vez la epinién de la Comisién Nacienal Bamcaria y-
de Segures. Ls cercesién serd intrasferible y serff cematituides -
come secicdudes anénimas de capital fije, psdiende ser privadas o
estatalea y pedexr dedicarss n upa o nés actividedes de gogure, -
cems tenemes a centinuacidn;

~Actividad de segure I : De vida.

=Actividad de gegure II : Aecidentes y snfermedudes.

~Actividad de segure ITI: Dafies en algune(s) de les Tames siguen

ten:

a)-Respenwabilidad civil y riesgoes prefe.
Bienales,

b)eMaritimes y truaperte,

c)-Incendie.

d)=agricela.

s)=Autemoviles,

f)icrédite.

g)=Diversesn.

h)-Eepecigles,
III.1.2. IFTEAMEDIACION PINANCIERA KO BANCARIA,

Bete subsistens financiere bdrsutil ¢ ne bancaris, (aercade de -
valeres), ea el mecdnisme que permite 1a emispién, celecueién y ii.'_:_
tribucién de valeras imscrites en el Registre Nacienal de Valeres -
e Intsrmediariss, siends aprebadea per la Belasa Nexiomma de Vale-
TOB.

A =1 cenjunte de t{tules smitifes ya cor per el pecter piblico
ceme per el privade en este mercade van a constituir la OPERFA.

En cuante a less fendes dispenibles para invereién, tante de per
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senus fi{sicas, ceme merales van m censtituir la DREANDA.

ESQUEFA Ke, 9.
ESQUEMA FINARCIERO BURSATIL,

S,H.C.P

) i
[BANCO DE MEXICO. }—
- BNV

L o
—[CASAS DE BOLSA R { B.K.V.[-g———® [CASAS D& BOLSA.J¢—

e o [ENISOMS:] = - :

e S - I VERSIONISTAS. —

—— Srme sy
SOCTZTADES DE INVEZSION:

-COVIINES, ‘
~RENTA PLJA !
~POR¥ACTON DE CAFITAL. J

-

Les ergenismes que cenforman el pubsistems firancicrs pireatil
se dividem sn tres grupes; s) Inptitucienes de regulucién, vwigiler
cia y femente; b) Las Imatitucienes de apeyes y &) Las stras insti-
tucienes participantes,

En el cuadre 7, se cemparan la participucién fimencierwm, tacte
de les imtermediaries baneariea, cems ne bancariss, el cusl muepg-.—
tra, ceme del peridde de 1982 hasta 1987, la intermediacién wirea-
t1i1 e Mercedo fe Valeres ha ide gansnde terreme cm cuante a parti-
cipaeidn.
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CAPITIILO IV.
INSTITUCIONES PARTICIFANTES DEL KERCADO DB VALORES.

IV.l. ORGANISMOS Di RERGULACION; VIGILANCIA ¥ POMENTO.

Une-de les principalesc elememtes quo 1s loagrade up acelerads de
Burrelle del Mereade de¢ Valerse de Méxicoe, desde & mediudes de la -
décadn de lon petemtas, hasta nuestros dfas, ha side la scguridad -
cen el que ge han mane jade lum trimeagcieness y les recurges del —-
Zran mSblice imversienistw. Dicha seguridad me séle se fundements -
en un applis marce iegzl (18), sine también enm la ¢xistemsis y la
intervencién dentre del mercade de dependencias eficimles, que han
veride tesunde a su carge la premecién v el ertimule, asf ceme la -
regulneién y vigilancia del demarrelle a« lsrge ¥ & certe plage del
prepis Mercads de Valerea mexicane,

Lag depemdencine e institucienes que ceuiferman ¢l primer grupe
dentre &el subsistema financiere ne bancarie s Mireatil sen:

- La Secretaria de¢ Haciends y Crédite Piblice.

~ E1 Bance de ¥éxice.

- La Cemisién Naclenal de Valerss,

IVel.1l. SBCRETARIA DE HACIERDA Y CREDITO PUBLICO.

Sa 1% secretaria del Gebierme Paderal, que entre stras funcio—
nes, tiene la de regular al Sistema Pinanciers Mexicame.

Dentre de la estructure interme de esta secretarim, cerrespende
= des dirsecienes genersles adseritas z la subsecretaria del rane -
(de ingreses), 12 inetrmmentacién y sl conecimients dirccte, en el
terreme adeinistrative, de les asuntes que ven a regir on le ssen~
cial el funcienamients de¢ lap instituciones que van & integrar al
Sistema Pipamoiero.

Y & 1a Dirwecidén Ceneral de Segures y Valeres le va & cerrespen

der, la prepemicién &e las peliticas de erientacién, regulacién, -
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sentrel y vigilancia de sgures y valeres, tambidn ejerce las faoul
tades qus las leyes y reglamentoes aplican a teles materias atribu-
yan a 1z Secretar{s. Otrus fumeienee de esta direcciém serz; la re
sslucidn de les asuntes relacionsdes cen la aplicacién de las le—
yes o reglamentps; Vigiler y evaluar las pelf{ticus gue haysn emmans
de; Y representar a teda 1z Secretarfa en sus relacienss cen la C&
rigién Nacienal Bancarie y de Sepures y cen 1a Cemisién Naciensl -

de Valeres,

BSQUEMA Re, 10,
ORGANIZACION DR LA S.C.H,F.

Rl

|
LSU BSECRETAKIA DE INGRESOS .J

| DIRBCCION GENERAL DE SEGUROS Y VALORES.]

Lae principales funcienes aue tieame la S.R.C.P con el Kercmde -~
de Valerea sen:

a)= Prepesieiidn de pelfticas de erientacién, regulacién, centrel
¥ vigilancia de wuleres,

b)= La de etergar e revecar cencesienss parm la censtitucién de
Cesas de Belsa, Seciedades de Inversién, Belsae de Valeres y Secis
dades para el Depésite de Valeres.

Dentre de lae funcienes que cumple eota Secretarfa cen reopecte
s lg Qepisién Naciennl de Veleres, las principales sen:

a)~Designacién del presidente de owte erganisme, a8{ ceme a des
representantes pars la junta de Gebierme de 1la Cepisidn,

b)~ Aprebacién de su prepuesta de ingreses y egreses.

c)= Ln aprebacién de la prepucsta de la Ceminién pars designar -
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8] sdditer externe de la misma,

La Ley del Hercade de Valeres, le ha conferide a la Secretaria -
cen repgpects & las Belsas de Valerep (19), las siguisntes facultae
desn:

a)- Auterizacién R eperackenss dintintas que la Ley ha sefialade
para las Belemas,

b)- Bl etergamiente de la censecién pars la ¢perucifn y funciem
namiente,

¢}~ Aprebar el ecta censtitutive y cotatutes, as{ coeme 1las med!
ficacienes a lea mismes,

i)~ El1 sefilalamiente de aquellas eperaciones gue aunque ne se ha
yan realizade en Belsa, se censideran realizadas whi{,

8)= Auterizar les aranceles perz las Belsas de Valeres,

Ahera las funcients generales de esta Secretarfa, pers cen res~
pecte a les Agentes y Casas de Belsa ser :

a)-~ Bl sefinlamiente de las actividedes que pedrdn realizar les-
agentes de valeres persenas fisicams (20).

b= La auterizaciée de les actividedes andlegus ¢ cemplementasw
rias para las Casas de Belaa,.

¢)~ Aqulles infracteres a 1la Ley, eassa Secrtearia les sanciena-
ra admimistrativamsnte,

d)= Cenecer y reselver aquesllas incenformidades que les mujetes
a2 la Ley tengan en centra de aquelles precedimienies de inepeccién
y vigilancir, intervencién, suspemciém y 1la cancelacién ds auteri-
zacienes y registres eniablddes per la Cenisién Nacienal de Vale——
res,

Ahera cen respecte wlsa funcisnes que cumple cen la Seciedad de
Depésite Indevul, sen lag siguientes:

a)}s Sefialar aquelles tftules, ademas de gue la Ley indica que o
pedré recibir en depésite y ser depdsitarie de les mismes.

b)=Aprebar les carges per les servicies que preste.
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¢)- Desigmar al auditer exterme,

IV.1.2, BARCO DE MEYICO.

El Bance deo Méxice, 68 un erganinme piblice decentralizade, gu-
téneme, Gen su persenalidad y patrimenrio prepis.

De acusrde een esu prepia Ley ergemiea y en sus caracterfeticas-
de Banoe Central, ademdd de las dispesicienes que t{pifica la Ley-~
del Mercade de Valeres, sefinlande a este srgamisme 1as facultades -
en relpciém al mervads, entre lus mds 1nmpertantss tenemes;

)= La regulacidén del crédite que dan e reciben lee Casrs de =~
Belms.

b)~ Otergar crédites paraz la adguiricién de vuleres cen garan--
tifa de estes,

c)= Colecar y vender lea Certificades 3¢ la Tesoreria de ls Pe~
deracién (CETES), Obligacienes e Benes del Gebierme FPederul, asf -
come el-ofectuar repertes cen les nmismes,

1)~ Lz reespeidn.de-orédites dc institucienes d¢ erfdiite de or-
Zamniame eficiules de apeye &)l Mercade de Valeres, para ia realiza=-
cién de lae actividades que le sean prepias,

IV.1.3, LA CO¥I3ION NACIONAL DE VALORES.

"h este erganisme mo lo puede definir en bmse & la Ley del Eer-
cade de Valores y wsus prepias dispesicienes reglamentariss, comeo +
e 1 regulador y premeter del mercade y de la vigilamecia debida de -
les erdenamientes legalepg”, (21)

As{ epte organisne e¢s el que esta em contacte directs con el mer
cade Mirsatil, dentre de las funcienes principales que cumple denésw -
tre de este subsietemn sen g

a)- Inepscciena y vigila ol funcinamiente de las Belsas de Vale
res, Casas de Belea, S.D.Indeval, y también a lez emigeres que es-

tan inscrites en el Registre Nacienal de Valeres ¢ Intermediaries,
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b)~ ILvestiga agquelles wotes s precedimientos que vayan omcenta
de la Ley del Mercade de Valeres; pediende erdenar inspecejiencs a -
lea reapersables,

¢)= Dicta medidas de cardcter gonsral, tante a las Casas de Bel
sa, alas Belsas de Valeres ¢ n Bmiseres, con sl prepdsite ds que -
ajunsten sus eperacioncs dentre de la Ley, aes{ ceme para sancienar -
a les respensables per vielar dicha Ley,

4)- Teahidn dicta dispesiciencs de cardcter general, cen la fi-
nalidad de que hayawune canelizr?ién ebligateria on lan Belfu de —
tedes les titules que eaten inscritzs en ésta.

¢}~ En el momente en que hays cendicienes desordenudas o ne cen
fermes coen les sunes uses y prdctices bdrsatiles, pedrd erdemar —-
une puspencién de les valeres que incurran en esto,

f)- Pedrd intervenir administrativamente tunte a les interme-—
diaries bireatiles e z Belsas de Valerss, cen el sbjetive de nerma
lizar, suspender e reselver aquellas eperacienes que pengan en pe=
ligre su selvencig, establlidad e liquidez, eitambién laz vielate-
rias & la Ley y & sue dispesicienes genernlea.

g)~ Ordenar la suspentién de operacisnes y & la veg intervenir -
administrativamente & aguellas persenas ¢ smpresas que realicem epe
racienes de intermedimcién sin la autericaoién cerrospendienmts,

h)~ Dictard las dispesicienss gensrales a las curles se tendrén
qus sujstarse lag Cases de Belsa y la@ Belsas de Valeree en la g==
plicacién de su capital pagade y reservus de eapital. -

i)~ Permar eotadisticas del Kercade de Valores.

§)= Realizar pdblicaciemes mobre este merdade, ael Come 86T or—
gane de censulte del Gebisrne Pederal y de les Organismes decentra
lizadee en materia de valeres,

k)= Establecera el calendurie de eperucidn parz las Crsas de Bal
84 y Belsas de Valeres.

l)- Pungira ceme cenciliader ¢ drbitre en cenflictes esriginades

Pper eperacienee que hayan cemtxatade las Casas de Belsa cen eu clien
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tela.

11)- Prependrd 2 la S5.H.C.P la impewicidn de sancisnes per ugue
liam infraccienee vielaterius a 1la Ley Yy a sus dispeclienss genera-
les.

m)~ Operara el Registrs Nacienal de Valeres e [mtermediaries{22).

Les sancienes sen mencienadas an la Ley del Fercade de Valores
Yy Seciedader de Inversaidn, asi come les mentes, zn case de multa -
suspencién o cancelasidn de cencesienesn,

Bn case de tratarse de persensas merales, las multar serwn tante
® lg empress, cCoRe ha eus adminigtraderes. funciengries, fmpisades
v spederndes cuunde sean 1espensables,

Tratandese de Agentes de Valerss e Belsas de Valeread, ies infrac
teres también gerdn eanciepadec coen 1a puspenciér s councelacirén de
la Ruterizacién e cencesidn.

Aquellas perpense oue sin ger agentes e valarrs, realicen efer
ta miblica de .8 titules ¢ decumentos que se emitan en serie e en
ueea, que ne ecoten inscrites en el Regimtra Nacienal, pedrdn ge~ ~
sancienudes cen prisién de 1 @ 10 afies, ademds de multss estipuila-
das per la 3,H.C.P,

Dentres de 1la Ley dcl Mercedo de Valeres. sm &1 driicule 16 bis-
encontramen un facter impertante ¢n ¢l mercade parw la tema de dow
cisienen, eate se cenece ceme "La infermasién privilegiada™, y per
el sfecte que pusde causar s causu en la evelucién del mercade den,
tre de lap cetizscienes do len velerss, &ichu i1nfermacidén eon dates
anticipades sebre les acentecimientes ecendmices, jiridices, centa
bles, adainistratives, tegnélegices, de licencin, de preduccién, -
stc, que afeaten sustancinlmente la murche de les empresam cetizae
das influyende en la cetizecién de sus wccienes. Per lo tante nin-
adn funcienarie e persens invelucrada, ne pedrd utilizar dicha in-
fermueidn en beneficie prepie s de terceres hasta que ne ee haye -

heches piblice astes dates ante el gran piblice inversisnista,
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BESQUEMA Ke, 11.
ORCANIZACION D® LA COFISION NACIONAL DE VALORES.

| JUNTA DE GOBIERNO SKC?P
ECOPT
BANXICO
NByS
| NAFINSA
f

PRESIDERTE DE LA COFISION |

[GONITE CONSMLITIVO i ¥Ch
T COKFEDERACION DE CAMARAS IN

| T T{DTSTRIALES.
{ CORPEDERACION DE CAMAPAS DE
OVERCIO.

4SOCIACION MEXIGAKA DE INSTL
TUCIOKES DE SKGUROS.

IV.2, ORGANISMOS DE APOYO.

Dentre de les erganismes que apeyam al Mercade de Valerss pqra
el mejor desarrelle de este tencmes &
~Institute para sl Depépite de Valores (INDEVAL).
~Amecineién Mexicana de Cases de Belsa (ANCH).

-Ac¢ademis de Dereche Bdrsatil (AMDB),
~Iastitute Fexicane del Kercade de Capitalen, A.C. (IMMEC).
-Pende de Centingencia,

IV.2.1, IRSTITUTO PARA EL DEPNSIT0 DE VALORES. (S.D.INDEVAL).
Zete Imatitute para el depésite de valesrees es creads per el Geo-
bierne Pederal para apeyar al Siatema Pinangiers, el 28 de abdril -

de 1978, ceme un ergemisme cen persenalidad jiridice y patrimenie-
praple,

Pesteriermente ha epta feche la Cemisidn Hacienkl de Valeres, ms
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diante una circular dispene ls ebligaciém puru les wgentes de va-
leres, se cemprenmetor a depémitur en el institute, los ti{tules que
tengun en cuente prepia e ajena.

Cen 1a creacién del Irstitute, mediante la censtitucién y epe-
rucidn de un depésite decentralizade de veleres pedrd facilitar la
guirda, tresferencia, cempensaciém, 1f{quidacién y administracién -
ke l¢8 titules-valoer que circulan en el medie birsstil,

La principal funcién de 5,D,Indeval, tiepde & la desmsterisliza
cién de les titules,

Leg aerviciec principules que prests ecta erganizacién estam Te
vresentudes en 81 giguiente esquema;

ESQUEMA Ne, 12,

SZRVICIQOZ DEL S.D.INDEVAL,

) (anwooRaretoe
Z1STODIA DE V\hORle |CONFERSLCION
SERVICIOS

\LIQUI'DAGION T TRAS-] ADNINISTRACION DE- .

PERBRCTIA J VALORES J‘

IVe2.2, ASOCTACLON NEXICANA DE CASAS DE BOLSa. (AMCB}.

E6ta ee creada en 1980, con la iniciativu de algunas Caper de -
Reles y es ung erganizacién de cardcter gremiml, gue eséle revdne a-
les agentes y Cusas de Bolsaa,

Les pringipales funcienes gue cuml"-le la AMCB, sem lus siguientes:

a)-La centribucién de les ucsrenindes a reflejar y mantener uns -
buena inmagen de las Casus de Belsa, frente al piblice en genersl,

b}~ Prestar apeye técnice necesarie paru legrar a censslidacién
administrativa de lees agremiades,

c)- ¥edliante la busquede de nueves instrumentos, nueves mercades

¥ nuevus funcienes, premeveer un mayer dmbite de eoperucienes pars ~
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las Casas de belsmsa,

4}~ pifundir ampliamente les servicies y las peeibilidades ds las
Cusas de Belsa, asi ceme del ¥ercade en genersl.

6)~ Fantener una adecuasda cemunicacién de lee agremindes y las -
auteridades esmpetentes.

Bsta erganizucién me hu relsvade ceme una de lze qus tienem un-
mayer dinamisue dentre del Xercdde de Valeres. Cen el prepépeite de
cumplir més adecuadamente mue funcienes se hun csnastituide cemiten
de estudis msebre lme materias birsatiles que se encuentran integra
dag per sxpsrtos de lam Casas ds Bolms, estem prepenen, diseuten o
implementam nueves instrumentes y modidas en faver al deesarrelle del
Yercade.

BSQUEKA Nedll.
CONITEBS TECRICOS DE IA ASOCIACION WEXICANA DB CASAS DE=-

BOLSA .
COVITBS TBRCNICHS.
ADFINISTRACIOR DEIARROLLO RE- OfBRADORBE DB -
TECRICA GIRAL. PIS0,

[—Wcmo DX DINERO ——{REGIRALES. | ASUNTOS nscu.ss.H

. __[SOCTEDATES BE IV ASURT0S JU- ARBITRAJE 1¥TER=~

{ LYBRSIOM. RIDICOS. NACIONAL.

! [AFATISIS BCONOWI- WOEVOS MER- FONDC DB PENSIO- |
cO, PIRARCIERO Y - CADOS. NES Y JUBLLACTONES.

BUR (RECT 508 i~
PINANZAS GOORPO-] ¥ANOS.
RATIVAS.

IV.2,3, ACADB¥IA DE DBRRCYO BURSATIL. (AMDB).
La Acadomia ¥exicana de Derccne Birsatil, itiemne ceme principales
sbjotives, el osstudis, la diwulgacién y la investigucién del bDere—

che Rireatil. Beta erganicacién este cebrande muchs impertancis de-
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bide ala prefundidad de sus estudies, piblicaeienes y eveates ke al

te nivel técnelegice on pre del desarrelle del Hercades de Valeres.

IV.2.4, INSTITOTO KEXICANO DEI MERCADO DE CAPITALES, A,.C.

E]l IFNEC, en una Acesiacidn eivil crewda per la Belpe ¥Yexicank -
d= Valeree,Z.A.. »r las Casus de Belse, con 12 finalided de legruar-
ur plene deparrelle del ¥areade co Veleresz. via 1l difuslén de lg -
calturs bireatil. traswisiér de la tegndlegis birsutil e incentive
2ién de 1. investigac.4n bdreattl.

Bete imstitute, eungue fué crevde per el medis birsatil v desti
nade pAra Su preple servicie, sirve = la seciedad ys que prepsrcis
na la spertunidea de intredueiroe 21 cepecimiente v tegnélogiz oir
eatil, Asf el IMMBC, le preeta servicie a varias wrginizacienes = -

inatituclienes d«1 medis Wirsatil, as{ cems a 1o secizdad,

SSCTE¥A Ne, 14,
INSEITUCIONES QUE EL INYBRC PEBSTA SERVICIOS.

CuS5A3 DB BOLSAl

‘BOI Sa ¥BXIC kA OFGAKISMO: FINANCIEROS Y !
DT VALORES o BURSATILES

SOCIEDADBS NACIC- EMPRESAS INSCRITAS EN LA
NALES DE CHEDITO BXV, SOKO BMISORAS.

[IRVERSINISTAS STUDIANTES UNIVERSITAKIOS|

FROFESTORISTAS
i !
ORGANISYOS

IV.2.5, FONDO D% ZONTINGENCIA.

T.¥.M.B.C.

Tante 1la Belea Mexicana, ceme les agentes y Casas de Balsw, creg
ren este Fende de Coentingencia, que es un fidelcemise, cuye objetin
principal es el de preteger & les inverpsienistus centri la centingen

cia de sufrir un menescabe patrimeniul, en ecse de que per cualquier
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circustancia fertuita, me le¢ fueran devueltes les waleres ¢ Tondss
que hubieru cenficde 2 les agentes o Casac de Belsa, paru actes —-

prepies de gu actividad prefemional.

IV.3, OTROS PARTICIPANTES DEL MEARCADN DE vAl.0!ES.

Dentre de las erganizeciones e inmstitucients vue intecran al me
die Mhirsatil, encemtrames a etres participantes, gue sctuan dentre
de este merceds y su integracién ; participacidn es impertunte pars
moJer desarrelio de epte medie, en este dltime grupe euncentrames a:

- La Belss Mexjcana de Valeres. S.A, de C.V.

- Il Intermedimcién Birsatil.

-Racienal Pinanciera,

- Emisperes.

-Inveraienistue
~ Seciedades de Inversién.

~ Operaderas de Seciedades de Inversién.

IV.3.1. LA BOLSA MEXICANA DE VALOKES, S.A. DB C.V. (BEV).

4 diarie nes encentranes ¢n les encabezades de algunes periédi—

ces ¢ éscuchames en ¢l neticiero expresienes ceme las siguientes;
"Sublie 1a Belsa™; "El Mercade estd Ofrecide"; “El ;ndice se Dispa-
re"; "Se Cayé el Indice de la HMV"; "Subie 7000 puntes la B¥V"; etc,
generalmente tambidn encontrames en les diaries, cuadres comparati
ves cen prefusién de cifraes agrupsdas en celumnas, en cuya cabeza -
ententrames les t{tules que hablan especialmente del Indice Fireatil
un méxime, un minime, Wltims, vuriacifn, etc,. Cor tede ests 1z gen_
te habla que gané e perdie ¢ de cambiar su inversién e también en-—
un memente dade de celecur mds diners en su peeicién, de cemunicar
&6 Ccen su premeisr, de enteraraes un pece ndg de 1la empresa "x" y de

averiguar de cems vienen sus resultades financieres.
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Tede oste y wuche nfe conforma al medie birsatil de nuestre mer
cade, cuye eje o8 un recinta ubicede en nuestra capital, conecids -
ceme 3sulén de reamutes ¢ ceme "el plse de reanatea®, cuya activiamd
¢e centrelade y difundida per la institucién llamada Rolea Wexica-
nk ds Valeres, S.,A. DF C.V,

Su erigen deta deade 1834, dende es fundamds, en 1933 la Belsa -
8¢ reestructura ebteniende la cutericecidn para eperar ceme Insti-—
tucidn Auxiliar de Crédite, en 1575 ep premulgada lu Ley dol Merca
de De Valeres, dende la Belga dej¢ de ser cengiderada cems institu
ctén suxiliar, y empexé o demenvelverse en ferma autenemu y aderde
cen eus actividades prepias. Buje e¢ste miome marce legel se femene
te la figura de les Agentes de Valeres definisndeles cems srganismes
exclusives de la intermediacién birsatil. En 1976 cen la devaluaeién
de nuestra meneda, permite que la Belsa s¢ cenvierta en el pele de
atencidén para empresas & inversienistus, que vieren en ella la fa—
pertante fuente de recurses que censtituye y la amplia gama de inver
8ién que ofrece ademds de sus pecibilidades de brimdar preteccién—
centra la pérdida del valer de la meneds nacienal,

1v.3.1.1, DEPINICION,

Iu Belsa Mexicsnk de Valeres, es unu institucién erganizeda en-
la cual se cencidera ceme tnica auterizada per las mRuteridades gu—
bernameniales para reallizar epersciones de cempra-vasnia de valeres
que l1levin a-cabe les Intermediaries auterizades, este erganisme —
reune¢ tedes les requisites de un mercade srgamizade.

Asf tencmes que 1k Belsa pendru en centacte (via les intermediw
riea) Alas empresas que requieren dinere para realizar sus activi-
dades prepias, coen etras empresas, ¢ cen peruinl que dosean dar a
eu dinere un use preduetive para incromentarle, medismte buenes -~
rendimientes, sus recurses inverhides.

En resumem la Belea esadyuva o la satisfaccidd de necspidades «»
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coamplemontarias de tipe fimanciers em bemeficis del demarrelle de

las empresas.

Iv.3.1.2. CONSTITUCION.

La Belsa Mexicama do Valeres, se encusnira eenstituida cems uma
institucién buje la ferma de seciedad anéuims de capital variable -
cen sujeciém & la Rey fomeral de Seeiedades Mércantiles. Tiene la -
auterizeeidém de la SHyCP, eyemde @ Bance de Méxice y a la Cemisién
Kacieral d» Valeres, paru realiszar sus astividades., "E1 etergamiesm
te do la concesién se reaselvera on atemeciém al me jor desarrelle y =~
pesibilidades del merouds, sin qus pueda guterizarse el estrbleci-
miente de més de una Belea en cadu plaza®(23).

Las reglas que cubre la BNV, sl censtituirse cene setiedad dne—
nima sen les siguiemten :

a)-La duracién de la secicdad pedrd ser imdefinida.

b)= El eapital secial sin dereche a retire estars imtegrademte -
pagade y ne pedrd ser imferier al que as establezca en la cencesidm.

€)= Bl eapital auterizade me pedrd sdr meyor del deble del capi_
tal pugade.

d)- Las accienes séle pedrim ser sasoritas per lae Casas de Bel
83, per tal razén les acciemiptms e prepietaries de la BV, sen las
Capap de Belaa,,

e)~ Cada Caow de Belsa séle pedra temer ums accién y el mimere -
de pecies me pedrs ser inferier a veinte,

)~ El mdmers de ad-hnistmlora- me debera ser inferisr a eimce
¥ 4stes censtituiran el ceneeje de administracién.

g)~ Les estatutes de 1t belsa de valeres, establecera lessiguimm_
te: Bl dereche & eporar en Belsa, sera exclusive e intrasferible; -
Ne pedrdn eperar en Belsa les secies que pierdan su calidad de Cam
de Belsa; La Belsa llevard un regisire de aceiemistas; lLas eperacis

nes dr les pecies seran efectuada per apederudes que satisfugan les



( 66)

deereton cptablecides en 18 Ley del Mercade de Valeres, em gu 4r—
tieude 17 de 1la fraccién III (24), y les secies ne podrdm efeatusr
eperaciencs fuera de belpa cem valeres inssrites en ella,

La Institucién, ne ebstantie do cemstituirse esme secicdnd améni
as, me persigue 1z ebtemeidén de dtilidades, aine ol efresimiemte -
de sus gervicieo, censistemton en freilitar 1a realicacidn de epe—
racienss de cempra-venta de velores emitides per empresae piblicas
y privadas, cen sl prepésite ds finaneiarlas, via les intermedia——

ries para la realizacidn de sus mctividedes empresariales,

IV,e3.1.3, ORGANTZACION,

La ergeamigzacién de ls Belsa Mexicumu, rg similar a la de cual—-
quier etra empress ¢ instituoibn. A le cabsza cuenta cen la Asam——
blea General de Accienistas, siende este la mixima auterided de eg
te erganisme, dicha asamblen sstard cenfermsda per sus sectes, que
sem las Cagas de Belss, les que cada afis elijiram &l Censeje de Ad
pinistraciéa de entre sus secien. De ente Censeje depondera la es-
trueturs sdministrativa, encavezsds per un Directer Gerneral, que ea
la auteridad esjecutiva mds ulis de 1z Belsa, quien eers el respea-
sable ante el Censejeo de Adlinistnci'h del eptime demarrelle de —
eata institucién.

E1l Directer Gensral tendréd a su cerge varies subdireccienes y —
estas a su ver gerencize, jefaturss de drea y de departamente,y de
peroenal adaimistrative, Butre tedas se cubre una amplia gama de —
respsmsabilidadep, cuye cicle incluye desde lu recepcién de selici
tudes, que hascen las empresas para emitir sua valeres, hasta la pd
blicacién de los heches scurrides en el mercade, referertes a tran
saccienes de cempra~venta de vwleres.

En nmedie de ecetes extremes, ancemirames la realizacién de estu—

dies econémice-financieres, el centrel de eperacienes de les wvule-
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res, ssf ceme también de eperwcioncs de les cerres; el precess dia

rie de la Lnromoi‘n Y 1a emigién del material infermative; la te_

ue do decimienes en teme a lam incidencius del precese; la elabe—

rasién de repertes a las auteridades; ls claberaeién de piblicache

nes educacisnales; 1z stencién s reprocentenves da lec medies de —

comumicaecién; sl imtereambie de experisncims o infermeciém con stras

belsas en el sunde; la atomcidém & les grupes vimitamtes; ol centrd

de onvie epertune dec imfermaciém pedre recultades trimeatrsles per

parte de laz empresas emiseras parz su piblicacisn y tedes acuelless

¥

ampectes adiclenales implicites en ol manejo interae de una ergeai

zacién dindmica y respensable.

BSQUENA Ne. 15,
ORGANTZACION DE LA 3OLSA EEXICANA DR VALORBS.

IASAVBLEA DE ACCIORISTAS .[

]
[CONSEJO DE ADWINISTRACION.|

‘ A
YBCTOS ESFECTALES.

J:.-- ATIDITORIA EXTERNA.
[DTRRRCCION GEMERAL.]
SESORIA DE PRO- |o--weic ocooed—coecenoo--.- - --[ASESORIA_ECONOMICA

{AUDITORIA INTE®NA |- -----~-- -~} --.-e-e..-._-. ASESORIA LEGAL,

1 ] I I
l’nmmcxou DE lDIR.DE I% [DIR,DE CONUNI- DIR.DE ADMINISTRAL
OPERACIONBS PORNATICA CACIONBS Y FE- CION Y PINANZAS,

LACIONES.
———{GEFENCIA DE AUTONATIZACION OPERATIVA |
F— QP PERTR
SU EGE RS

———JBPE_DE INPLEMENTACION Y MANTERINIENTO
\—JEFE_DB AREA_DE ARALISIS Y DISEKQ

| {SUBDI RRBCION DE MERCADO DE CAPITALES GERENTE

b BDI RERCION DE ANALISIS

——SUDURRECCION DE FERCADO DE DIRR FHENTE

JEFE DE AREA
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IV.3.1.4, FUNCIOHES DB LA BOLSA.

De lee servieles que persta lo Belsa Mexicana 4¢ Veleresg pars -~
8l me jer dassmpefie del imitercambie de valores sacentarmes lee si--
guisnte

~Preparaienar y establecer locales, imstalacienss y mesodnismes
adecuades cen el fin de que efectuen sue operuciense les interme--
diaries bdrastiles,

= Superviear y vigilar que las speracienes que realizan les se-~
cien, s6 lleven a eofecte dentre d¢ les linilamisntec legales establs
cides.

+ La vigilacia de la oenducta prefesienal de les Agentes y Opems_
deres des Pige, cen el fin de que se rijen cenferme s les mds altes
principies de la dtica.

% Tensr sl culdade da que les Vvaleres inecrites en mus regiatres
sistisfagam les requisites legales cerrespendientes para peder efre
cer las mfximes seguridades a les inversienistas,

- Difundir las cardcteristicas de les valerez inscrites em sus-
pizarras, asi ceme tanbién las cardctarisiicas de lu empresa emime
ra.

- Difundir las cetisacienes de lea valerss, precies y cendiche~
nea de las eperacienss que se¢ ejscuten en su seme,

- Presurar un me jer desarrelle del mercade a travér de nueves —
instrusentes ¢ marcades,

- Realizar mquellas eperacienes, ¢ &ctividades andlegas y cemple
mentarias en bensficie del meércade,

Segin el f€rticule 35 de la Ley del Mercade de Valeres, ls facul
ta & la Belsa, el peder suspender las cetizacienes de les valeres
en case de que se preduzcan cendicienss u eperacienes que ne sen =~
cenfermas a sanes uses o précticas de mercade, para este dara avise

de la sitassién el oisme dfm a la Cemisién Nacienal de Valeres,
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I¥.3.1.5, BSTADOCTURA FISIGA.

1a Belsa Nexicana &e Valerss, cuenta psra 1la realizaciém de la
actividad bdrsetil, des dresa fisicas dende cenvergea Cagas de Bol
BR para ocumplir oen sus funcienes encememdadan, a entup £ress s -
les demomira Salén de Rematop, une para sl Nercade {e Capitales y
¢l etre para ¢l Nercade de Diners.

Bl salén de Repatee del primer mercade, cuenta cen pizarras ce=
lecadre ea le 2lte que muestrsn les vélumenea y precies & les que
se sfrecen y demandan les velerses; pamtallas des vides Conectidas —
& medernes esquipes de cémpute les cuales psrmiten situar infersa—
cién & tiempe real sebre las empresas, cuyes wvalerss se efrecen asi
ceme tetizmojienee de 1o game de instrumemtes que se negocian en la
Belna, entre strec dat-s; y registrar en el memente la infermacién
relative a las epsraciencs que: se cencretican w le large de laes jur
nadas de remate que se desarrellan dieriamente (sistema BVA 2000}.

Este salém e encuentra dividide em cimce cerres, en sl primere
ge negecian les CAPS y las accienes de Casa de Belsa; en el pegun-
de 8¢ eperaran las accienes que cemiemeen con la letrn A, haste la
CR; em el tercere encentruremes las accieneg de 1o letra CY,hastz
1a NAD: en el cuarte las que empiecen cen las letras NB, hasta Vi-
en el quinte eerres se negeciaran les Petrebemers y las Obligacienes,
ademds se cuenta cen des cerres auxilimres dende ce epsraran les -
pices, e 8ea aquellas eperacienes cen acolienes, sbligacienes ¢ pe-
trebenes las cuales el nimewse & nogecikr es inferier al mfnimeeau-
terizade piara que se epere on el Cerre respsctive (del 1 aul 5), --
tanbidn se cuenta cen des dreas de cruce, dendes les epernderes lle
Van a cabe Bus eperaciisnes de cempra-vemta para la misme Casa de -
Beles,

Rl Wercdde de Dinere, se encuentra estructurade de une manera -

mds medema sustituyeunds leg pizarras per meniteres, dende se presen
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42 la infermaeién al igual que en lap pisarras dsl eirs mersaide, -
cuenta cen €e8 cerres, uns para les Cetes, tante miesme dia, cemes ol
de 24 herws, y el etre as pars les demds instrumentes de este RETCR
de oeme swm; Tagafes, Bendes, Papel Cemsrcial, atc.

IV.3.1.6.ASPRCTO5S OPBRATIVOS EN BL SALON DE RRMATES.

Denire 4o les aBpectep eperativro, encentramss las Cendisiones -
e reghoe sperativas de las eperaciones, ze{ ¢emo tunbién ceme ps @
tigam, se ceneretam y nse liquidan las eporucienes, y a 1l ver deme
se mide las fluctuaciones de les precies per nedie del Indice de —

Precies y Cetizacienes,

IV.3.1.6.1. INDICE DR PRECIOS Y COTIZaCIONES.

Bs freegents hey on dfa eir hablar e leer en les periédices de -
aumentes ¢ disminueienea de Imdjce de Precies y Cetizhcienes de 1a
Bslau Mexicana de Valeres, este indicuder marcara la tendencizs geme
ral que guards ol mercade scciemarie ya sess eR un memente e periéde
determinade, on otras palubrue medirz les cambies de una o mis va~—
riables atruver de ume sueptra represemtativa de un secter ¢ del -
merende en genersl y mes reflejarn si les precles ex gemersl de las
acciemen cetizadas ectan & la alza ¢ & la bajm,

Para calonlar el mivel que el indicader registra ss hace unediam
ts la aplicacién de ums férmule metomatica dende sus principales =~
variablea sen les preciss y sl nimere de acciensp iaseritas de un-
cisrte nimere de ompresas previemenie selecclenadas y consideradas
come 1ag mfe repregentativas del desempefie irgetil. As{ tenemen »
que el Indice de Precies y Gétizacienes (IPC), mse cempena por una-
susstra de 52 emiserzs del secter de remfa variavle, las curles de
beran cudbrir les siguientes requisitee purs que se les censiders en
1ls ruestra:
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a)=- Que geanm las de mayer liquidez.

b)- Que haya muyer participaeidm d:] piblice inversienista, en-
el capital do 1z emisers,

¢j~ Que tengam estubilidad en les precies, acerde a 1la tendencia
del mercade.

Eetes facteres se cusntifican bimeptralmente, cen el prepésite -
de dspurar la musstra que conferma el IPC, la catual muestra (26),
86 cempene cen lak accisnes que mes muestra =1 cuadre 8,

Diche IPC, nes indicera el desarrelle en gonernl del Mercade de
Valeres, as{ tenemes que en 1084, este indice se encentraba en ene
re en les 3,375.31 puntes y pera agecte de 1987, en ¢l mes de eges
te eerraBa on su nivel mds ulte en las histeriu de la Belea hasta
asta fecha sithandese en 343,544,.85 pumtes (ver cuadre 9), sste -
cuadre nes ruestra que le eperude en 1984 ne representabs pi el 1%
de les rperade on 1987, mestrande un incremente en el {ndice del —~
10098,24 €, que mes demuesira la gran impertamcim y participaciém
que ha tenide este secter finamciere en egta fpeck, despuép de el
mes do ageste de 1987, el indiceder tuve una temdemcia a la baja -
{erac del 87), llegamde & les niveles mdm bajes en diciembre de es
te misce afie situandese en 105,699.95 pumtes,edtc baja sigeificaba
casi un 70 % semparade sen el del mem de agestes, durante ol afie de
1988 el fndive mestre un avance gignificative y le mée impertante -
fué que el ereeimiemts de lam cetizacismes de lss wvaleres se fueram
dande sebre bases mda sélidas per ¢ jemple ol indicader en febrere
avante alredsder de un 95 % situandese en les 200,586.25 puntos, —
y mantuve ssta temdencia hanta neviembre cen un crecimisente del 15%
situsndess en 229,579.29 puntes, pere cemparwnde el IPC, de ageste-
dol 87, cen el de este mes, tam séle sigmifiesba un v6.82% y pura
lleger a eses niveles le faltaba un avamce del 33.18 ¥, mingue en =~
eatos dltimes mescs ¢l avance ¢ retrecese en las cetizacismes de ~

lee veleres mussira unk demanda u eferta mds real, que on el afie de
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1987, dends lee valeres cemensaren & inflarss sin ningusna bBaps fir
me, debide a ume demamdn sxagerada de lom valeres y a 1z escats efer
ta de eates.

Ba el cuadre 10 tenomes sl Indice de Precieg y Cetizceciones de—
flactade del poriéde de 1884 a 19588, mientrs que en ol ¢cuadre 1} -
tenemes el Indice em el mismo periéde,pere penderads per eada afle,
anexades a estes cuadres tonomes lis gridficese 2 y 3 , realiradas en

bagse @ les cusndres anterisres,

IV.3.1.6.2, PIZARRAS DBEL SALCK DE RREATES,

En el salén de remutes, domdes se epera el Kercifie de Capitales -
se encuentre integrade per pizarras, on las cuzlep se ametara la —
infermacién de las epergcienss qua se realizar en eoste msrcedo, 3n
ol Meremds de DNimers eatas pisarras sen sustituides per memjiteres,
en les cuales emacentrames ia missa imfermacién que en las pizarres.

Les dates que comtiemen laa pizarras del Mercude de Capitales es
tan estructurades de la siguiente ferma;

a)= Clave ¥y cerie de iz eaxisers,

b)~ Pestura de vemta,

¢)= Pestura de cempra,

4)_ Ultime hoche amterier. (UHA)

6)- Parametree ¢ ranges de fluctuacida.

£)= Apertura,

g)- Heche méxime,

h)= Heehe mimime.

i}- Ultime heche hasta el memente (UHHM).

j)- Lete y puja.

Ia ¢lave y sorie de¢ la emissera, 68 la simplificacién de la razén
geoiel de la empresu emisers, dichc clave me pedrd exceder de sie-
te letram; per e jemple la clave del Bamce Cemermex o8 COMRWBE, la-
de Bancemer, ep BICOMER; La de Indusirias Resistel ee IRSA; La de
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Leress y Peflz Pabre sa LYPPS; La dedl Grupe Embetelliadern Pepni-Cels
serd el de GEUPEC;.A centimuacién de este clave emcentrames sl asie
risce (&), el qual smdiecra que sen %L{tules nemimatives (27), dess
puss de eagte simbele encomtrurewes la serie de lu acclén que pedrd
BeT:
- merie neninmatiwe,
A sorie nemimntives "A",
B serie memimmtivas “B-,
CPR sorie memlmativas ceartificades previcisniles rescllades,

A-1 w@eris memimativee "A" guids 1.
A=2 serie memimatives *i" guién 2.
OF serie semimatives Oferta Pdblica.

i
X ®MOX X M ON K W

- ® NVO eerie asminativas t{tules nusves.

~ # CP serie nemivativas certificuden previcinales.

Lae pesturas de veria, sen squellas pesturus que me nen cemnide
radas 2 mercade, s sce existe un precie limitade que hace gue el ~
Operader de Pise 1z depémite sn &1 ceFre ya que sl presis de eote
pesiura gensrakmemte es mds alte que ol precie que se meneja en cwe
nemente, s¢ mnetura ep 1la pilgirra la mejor pestirs o gea wsquells en
la cual exista el prereie més baje. En el lade déereche se ametsra el
precis y del lade isquie®de el wélumen de accienes que decea vendm

Le nemenclaturs del vélumes on las pizarrms es la siguiente:

¥ = 1000 ackiemes.

¥¥ = 1,000,000 de aceciones,

~ = On Iete de acoiemes,

} = Indicars que la eperacién se realisé medionte un cruee,

1 pestura de esxpra, al igual que la mterior; es colecada en el
cesrrs, ciuande o] Opsrader de Pise me sncusuire en epe memonts en el
nerceads ¢l precie 2l gue deces semprar, se anelarwz en la pigarra =~
1s pestura me jer, s ses squells que aes la ads alta en precis.

El UHA, se sncuentira anetade sn el centre y es el dliime presis
de cetizacidn del d{a anterier e del dltiwe en que haya epersis &i
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eha emisera, en base = este UHA se cempara cen &l precie del ele——
rre del dia, asf indicars 41 avancs o retrecese on sl precie de la
acoién. También em base n este UHA, 6 caleularan les ramges ¢ pre
cies de fluotuamciém.

Len ramges ¢ paremetres de fliuctuncifn, marcards les 1fmijyes en
les cualeg puede flutusr el precis de unz cecién Ein prevecar una -
suspemcién tempersl, estes ranges ser oilculsdes em bass a1 UHA, e}
sfmime sera un 5%, hacis absjo del precie, y el wéixime neru tambhdn
un 5%, haois arriba, em case de que gse ufectara cudlquier range, la
cetizacién de la emisers se suspemders durante una herws, si se vel-
viers a verse afectade el rangs cen 1t mismz tendencic de la prime-
r« susponcidn, el tismpe que dejera sin cetizarse serdn ahers Y0 mi
nutem, pers em case de gue ecurran des suspscienes une % la R/lza ¥y
otra & la baja, on len des cusens ¢l tiempe de suspencién eora de —
uas herw, cabe aclarar que ectes tiempes de puspencién, sstan dados
o fijudes después del crack del 87, ya que cen estes nueves tiempes
1a eperacién y el precie de la cetizacidn seran mds reales, ya que
antes 1as suspencienes eran, l& primera de 15 minutes y la segunda
de 30 minuten, oste prevecaba que en un séle dfa una accién bajara
¢ subiera hasta un 45 %, ghers también un caabis raciemis fué el -
porcentaje & la baje & a ln alza que antes ora de un 104 y ahera em
del 5 %, prevecande cen este uns eperacién y um precie mds real &
la eferta y la demanda, regulmmde a este mercade hirsatil.

El precie de apertura, simplemente aqui se marcara el primer he_
che realirade em el dfa.

Bl hechs méxiame, e marcara el precio méxime que haya tecade la
emisera, en las eperaciencs de un misme dia, este eg igual al hew=
che minime, dende tambidn se anetars én la pizarra el precis minime
que haye tecade la emisera durante la sesién del reammte,

El dltime heche sl memente (UHM),eerd la ltima cetizaciém del -

precie sm que se han realizade las eperucienes de 1la emigera, cuam
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de cencluye ¢l remate pe v« & comsiderwr ceme precie cierre y oera
£l que regule lae transaccieres dr la siguiente speracién de 1a =-
emizera, s esew 7)1 dfx ponterisr, e cuande #e Vuslve 3 eparar.

Bl lete y i& pu)m, éentre del merrude y pare realizar y fucili-
tar las eperacienes, lus uccienes, segin o1 precie de cetivacidér oe
enceatraran reguladas per ung cantidad nf{nime dcner:ded- lote, en -~
cusnte la puja gt le Asneninare a e medids que pe niilizera pars -
determiner el imperts minime en &1 gque zuments e d.smiauye el precze
21 jue me afrece cemprar o vender un instrursrte de inwersién.

S8 cemsidrrrra pice, cuande ¢3 uns ckatidud de accienes mener a
1a nue m= establece, ceps nn:dad de 1ptarcumbie & lete,

Enr los cucdres 17 y 12"B", tenzmes les cuuédres de lates ¥ pujas
el primere fué el que rigie de noviembrs de 1987 huats el 17 &e ju
lis de 1389, en cuunde el gegurde cuadre seran les leteg y lus pu-
jas actualen, Baje esta tabla tenemos que #i una acecibn cuests 270D
peses, 1a Tuja & el precie on aue ira aumen'sde a éigpiruyendes ssrw
de 10 en 10 y e leote rer« de S5Q00 accienes, pere 8l el precie cs-
de 12007 neses, 1a puja ssrd dm R0 y a1 lote de 1000 acciones.

IV.3.1.6.3. LOS CONROS DEL SALOF DE HRE¥ATES.

Tes corrowr er el sudlén de reamtes, d&¢ les dep sercudas en 1o 2eL
sa Mexicana, sirven paru eficiulizar las epesraciencs que les inter-
medisrice lvrsatiles realizan, el cerre &l recibir ¢ h+che le¢ in——
formarz @l pizarrensrs, pars en su case medificar el dltime precie
y as{ dar a cenecer ] precie en Gue se ests epnramis y quien spsre
vesteriermenie feliarw el hoche y lec dara &l cepiurisia, en case -
de tratarse de ~lgune pestura el ancarguds d-1 cerre vigilara cual
entre primere Yy & qus precie, feliandelm y le dars les dates al pi
_ZATTeReTe PATR que calsque egte pestura ¥ leg édemds sperwadores la -

cenestan,
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+2.1.6.4, HORARIOS DE OPBRCICH.

Lea heraries mara srarar er el mercuds de capitwies sen:

D=
De
De
De
De
De
De
De

De
De

e TS,

10: 30
10:26
10:31
11:16
11:21
12:01
12:07
13:16
13:21
13:26

e

» » P F P P F P R

10;a¢
10:20
1%:15
131120

2100
12:06
13115
13:20
13125
13:30

raptures de tarrs.,
asscoeure.
teds tipe de epermcidm.
gescunee .
tods tipe de sporacisenecs,
descunne,
tede tipe e operacienes.
dapcanse.

tede tipo de eperacienes.

teds tipe de eperucienes, sxccpts pesturas ds

Duramte les descanses, lse eperaderes de pias ne pedrdn efectuar

ninguna epsracién, ni antes, ni después del.remeta... -

Em cuamte al heraris en el que pe eperarz el mercuds de diners -

sera

sl
De
De
De
De
De
De
De
De
De

siguieato;
10:00 a 10:20
10:21 & 10:30

10:31
11:16
1112}
12:01
12:06
12:41
12: 46

a

L]
&
a
a
a
&

11:15%
11:20
12:00
12:05
12:40
12:45
13:30

neg de Cetas y Benden
- De 13:31 & 13:56
nep Bancarias y Papel
- De 13:57 a 14:00
gafes y Bendes valer 24 heras,

tede tipe de eperacienes,

descunse.

tede tipe de speracienss,

descance.,

teds tipe de eperucienes.

doscanse.

teds tipe de speracienes,

descanse,

tedo tipe de eperaciemes y cierre de esperacis
valer nisme dfa,

teds tipe de ;perECi.neu y cierre de Aceptacis
Cemercigl,

tode tipe de operaciomes y cierrs de Cetes, P
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IV,3.1.7. TIPOS DB OPERACIONBS RRAIIZADAS EN BL PIEO DE FE~
VATBS. :

Tedas lae eperuciomes realirmdas per les Opsraderec de Pise som
clasificadas por la Belsa Moexicaxa de Vulercs de des manelas; la -
primers en funcién 2 la ferma de cencertecién ¢ centratacién y la
ssgunda senin wu plage de liquidaciénm.

1V.3.1.7.1, DB CORCERTACION O CORTRATACION.

Las spsracienss, segim 1a fermp de concertaciérm ¢ centratacién
se clusifican em cince tipes eotas sen:

- De viva vee,

= Cruzada,

- De regiatre,

= Orden en firme o cisrre de cerre.

- De cama.

Las speracienes de viva ver, se iniciam cen la prepuesta de un-
Operader de Pige en vez alta, deade dira si le que guiere es vender
¢ cemprar, imdicande la emisers y serie, vélumen y ol precis al —-
que decea eperar, en cese de que ne se especificara la centidad, se
entenders que 48 un lete. Ahera aquel eperadesr imteresade en la pre
puests contratars 1a speraciém usamde el termine cerrade, unz vez -
concertada la eporacién se llenara un mufiece o forwa oen el heche —
ds 1la speracién y se entregara al cerre reapsctive, el cual tenéra
que distribuir les cepies y el eriginal se quedara ¢n la B.X.V, p&
ra su capturs y archive, la priperz cepia azul se le entregara al -
cemprider y la segunda cepia resa se le entregara al wendeder pars
cemprebar gu epsracidn.

La eperacidm “cruseda*, se presentw cuande un misme eperrder re
cibe de dee clientees digtintes de una misma Casa de Belsa, una er—
den de cemprs y etra de venta, ceincidiende en el mimme valer y ——

prechke do una misma emisere, per ejemple que ia accién Vitre X NVO
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8¢ cetice en sse mesente sn 30,000 peses, y ¢l epsrirder reciba une
eréen de ceuprer 1000 accienes & 30,000 y stra erden de vender 1000
accienss a nercade (28), cata eperacidén se debers rogistrar en Bel-
sn, medigmte upa epsracién cruzada pm-la pigulente forma; se iniecin
cen ur timbre celecads on ol dres de cruce, el cual fdicarz ol tipe
de eperacidn, se memcienara que se “&ara" e "temara", a centimunaci¥én
se dira el nembre de 1la emisera, soris,vprecie y cantided, 8i exie=~
tiera stre eperader interesade en ssta eperucién, pedrd intervenir
en cuse de que quierw cemprar dira "“teme",(al temar texndra gue cog
prar uma puje arriba del precie i-1 cruce) e¢n cases de que quisra —
vender dira "dey" y vendera uns puja abaje del precieo del cruce,

Bm la dnica éperseién cruvads en la que nadie pedra intervenir,
sere cuamde ums Case d¢ Belea realice una Oferts Piblice primaria
e secundaria.

La eperscién de registre, eg &) precedimiente que se sigue, cuan_
de se realisa uma Oferis Pdblice primaria e sscundaria de acclienes
o de cualquier etre instrumente, sin dar epertuniisd de participa--
cién a etre Capa de Belsa, en ol memente de la ¢elecmcién,

L& erden en firme ¢ clerre de cerre, o8 cuande de decea comprar
s vender a un precie fije, per ejemple, sl el precie de una accién
se encuentra a un precie de 5,000 peses y el operuder decez cemprer
@ 4,960 peses, y dentre del mercade en sge mements ne hay vendeder
@ ese precie, este sperader dépesitaru una erden en firme de cope-
pra en el corre cerrespendiente de 1la accién, dende se indicaran -
las cendicienes de la pestura, quedande regisirsda en erden crénels
gice, 8i la temdomcia do la acclén fuers a la baja y algdn eperader
le interese vender a ese precis, ira &l cerre diciende "cierre ven
diende™, 8i ne se especifica la cantidad se entenders qus venderw -
teda 1l pestura, le misme pasars cen una pestura de venta. En cuage
que 1lege al cerre una pestura de venta y una ds cempra al misme =
precie y per la misma cantided e cantidad similar, se “cazara® di-

cha eperscién, cerrandese cutematicamente,
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La eperucién de cama, serd unw eperscién en firme, con epcién de -
cenpra s de venta, dentre de un sargen de fluctumeién del precie,

dends sl eperander dira & viva vez, penge ums cama ¢ indicara el -

nembro de la esisera, la seris, la cuntidad dc accienss y les Aiew
ferenciales eatrs lee preciass de osmpra y de vents, se fijara pes-
teriermenteo, sl algin eperader se interesa dirs escuche la cama, -
quedands ebligade a eperar per le menes un lete, £i no le interess
¢ teds lu eperaciém si le cenviene cemprar ¢ vender la cuntidad de
agcienes puestas en cama. Eeles operwciencs en la actumlidad yu ne

SeNn Wuy Cemunss,
IV.3:¢1.7.2, POR SU POR¥A DE LIQUIDACIOR,

Segdn su ferma de liquidacién las speracienec se clagifican sn
tres fermas:

- De centadse.

= De rlacze.

-~ De guture.

Actualmente lae eperaciemes de pleze y future, e¢ encuentran -~
suspendidas desde el 14 de diciembre de 1987, ya qus surgieren va-
rias anemklian reflejadas en el crack bdrsatil en sctudbre de ese -
mieme @fie, per le tante la C.N.V, teme variae determinaciénes y rea
1izé diversas investigacienes suspendiende este tipe de eperacienes .

Les epersciemes de centade, seran aguellas que debsran liquidar
se en les siguientes plazes centadee s partir de la fecha oen qus se
hubiesen centratads,.

- A 48 heraus., [ Des dfag habiles siguientes, dende encentrames

1as eperacienes de las accienes y ebligacienes),

~ A 24 heras { Al dfe habil siguiente, dende 8¢ encuentran las

epsracienes cen les Petrebenes, les Benes y les --
instrumentes del mercade des diners en esperacienes
de centede),

Las eperucienes de plate, ceneietian en que sl memente de ser ~



( 80)

realizadas, se pacte que su liquidacién serd €iferida = uma fechs-
pesierier « la que cerrespendiera ai la eperacién se hubless reali
zade d4¢ centads, sin que ningdn case la fechs de liguidecién pueda
ser diferida mds de 360 4fas maturales centades a partir de la fe-
cha de cemtrataciém.

La eperacidn de future censisiia co la cempra-venta de vn.loreal
cuye cumplimiente habrd de efectuarse eco plazes prefijades, gue me
divnte la laquidacién diaria de perdidan y ganuncime respecte 8 les
preclies cerrientes de este mercudo y la constitucién y santenimien
te de las garantias cerreependientes, permiten la deavimculacidn en
si de quienmes pactan tales eperacienes, que concluyen ne sélamente
on les plazes cenvenides, pine anticipadumente, atravez de su liqui

ducide por Tevipién e per diferencias,

IVe3.2, Lt IKRTESNMZDIACION BUPSATIL (CASAS DE BOLSA),

Un elemente de vital impertancia en el desarrelle del Mercade &
Valeren, que se ha ebpsrvade en estes dltimes afies, le cCenstituye -
1s 1llasads intermediacién birsetil, es decir las Cmome de Bolsa.

Br énecas anterieres a la premulgacién de 1z aatual Ley del Mer
cade de Valeres, la actividad de cempri-venta de les valeres ceti-
zades en Belsa, se establecia unick y exclusivamente atravez de --
persenas fisicas, mejer cenecidas en sl medie Wirsatil per Agentes
ie Belsa, 1la nueva ley estimulé el fertalecinmiente y 1la erganizacién
de coten agentem, para que go censtituyeram on seciedader morcanti
les cen ol nembre de Casa de BelBsa,

1v.3.2.1, SIGNIPICADO DE La IKTERMeDIACIORN BURSATIL,

La prepia lLey, define a la Intermediascién Birsatil en st &Lrticu-
1e 4e, el cual dice " Se censidera Intermediacién en el Mercade de
Valerse « la realizacién habitual de:

a)- Opsrmciénes de cerreduris, de¢ cemisién u etras tendientes 2
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pener en c¢sntacte lz sferta y la demanda de waleres.

b)- Operacienss per suemta prepia, sen wvalerss emitides & geren
tizades per terceres respeete de les cumnles se hage eferta piblieas,

¢}~ Adninistraoién y manejo de carteras de valeres prepiedad de
tercerse®. (29)

Br este defimieidn de 1s Intermediacién emcierra tede le que o5
lizen las Cssas d¢ Belsa, cumpliende cen su primcipal edjetive que

es la ceupra-vemnta de vuleres,
TVe3.2.2, RBQUISITOS DE CONSTITUCIOR.

Cme 96 menciens al principie de sste pumte, 1. Ley del Rercadede
Valeres, oatimulé la ergamizacién de les Agomies de Seleca parws cen-
vertirse en Seciedodea Mércetiles cenesidac ceme Caeas d¢ Belss.

Lee requisites gque debardm cumplir para censtiruirse, esem les que
Barca 1a prepia Ley de Seciedades Mércatiles, 1la Ley del Nercade de
Valerss y las dispesiciemes que marsa el reglamemtes interier de 1lu
Belsa. Y les primeipales requisites sens

- Retar impcrites en la seccién de Intersediuries de la Cemicién
Naeienal de Valeres,

- Eetar suscritas cems Seciedader Anenimas de capital variable,

= Adquirir uma accién de 1la Beles de Valeres.

- Reslisar avertacienss sl Pende de Oentingencis u faver del in
versienista,

- Desigmar y maniener un minime de deos Operaderes de Pise,

- Que les directeres de eatas secledades, tengan selvencis meral
¥ ecemépion, cumpliende cen le anterier debersn aer aprebades per-
el Congejo de Administracién de 1o Belsa, apf cems la C.N.V,

La estructurs imetitucienal de las Casas de Belsa dsberan ayudar
@ cenfigurar un Nercade do Valerep n‘s eficionte, per elle sstam —
institucienss realizan dis a dfs esfuerzes en materia de recurses,
tanto tdécnices, ecenémices, ceme humanes, cen la finalidad de res—

pender @ la demanda de un mercade creciente y cambiante,
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* La apeseria y servicie a les inversienistas y smpresas emise-
ras, cemstituyen pars la Cassadé Belse una gran respensmbilided; en
una palabra, requisre de la reunién ds talentes, habilidades, recur
ses y energias, que representan la instituclenaliszacién de les pre-

piaa Casas de Belpa“. (30)

IV.3.2.3. ORGANIZACION,

El erganigroma gemeral de una Caesz d¢ Felpe ante 1la C.N.V.,e8 la
siguiente;
ESQUEKA He. 16.
ORGANIGRAMA DE LAS CASAS DE BOLSA.

lASAlBLEA GERBRAL DB ACOIONISTAS.I

{DIRECTOR GERBRAL.]
[ ] L ]
FRO¥OC1ON] [OPERACION] [ANALISIS) [ADMINISTRACION]

PINARZAS
C OORPORATIVAS

La mfxima representacién de una Instituciém de Intersediacién, e
el Directer General, en el cae la gran respensabilidad ds las epe-—
racienes que realicen la:Casa do Bolea. Eete Directer se encuentra
wapeynde per les Directeres Generales Adjuntes, eatee en cada drea y
Quizas uma dé las dreas mds impertantes en 1o erganizacién sea 1la -
de premecién, dende les premeteres sstablecen oentactes cen les in
versienistas petenciales, con el prepésite de intereearles em el -
mercade, brimdarles una sseseria em sue inversiemes y as{ recibir
sus intruccienes para cemprar ¢ vender les vwleres,

Diche punte de centacte ee de sums impertancia pera ol desarre-
1le tante de 1la Caea de Belsa, ceme en gensral del mercads, ya que

eata op 1o fuerza de mayer lepulse al ¥orcade de Veleres, para es-
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te 8¢ necesita una preperaciém y experismcia de diches premetores -
sstes deberan tener las carteras zl dfu, con el prepésite de roali
gar en ferma oportuna y de acuerds cen les interéses del clients -
las eperacienss que mds le cenvengan.

Bl drea de eperacién esta cenfermada per lesc @peraderes de Pinse
los cusles séle pedrdn desempefinr enota fumeién, después de haber u_
prebade rigureses axamenes y cen elle haber demestrade de tener ca
pacidad meral, ecenémica, técnica y sdminiatrativa, cems se marca
on ¢l drticule 17, fraccién I11, de lu Ley del Mercade de Vuloerca
también antes de ser membrades cene Operaderes, tienen aque cubrir
cierte tiempe de msistencia sl Pise de Reamtes de la B.X.V, cen le
que adquiriran experiencia pura peder cempra e vendar valeres.

El drea de Pinanzas Ceerperativas, 8s la qus brindara el asece-
ramiente a4 aquellas empresas que dssean ewitir valeres para parti-
cipar em el mercade y adomds estu drea realiza estudiss, coen 1r ft
nalidad de buscar y crear nueves imstrimentes para beneficiar tun-
te & la empress, ceme al piblice inversienista.

Dentre del drea de analisi{s, me degarrellan principalmente tres
tipes de ostudies que buscam ayudar a le decieién de invereién y -
sem:

a)- Analis{s Bcenémice; Es utilizade pars identificar tendemcias
de lus principales variabhles, zsf ceme pars cenatruir les eceenaries
sebrs el cenpertamiente de 1lg inflacién, tusas de interde, predu—
ociém, emplee, balanze de pages, P.I.B., ¥y etras variables ecenéni
cas.

b)- Aralis{s Técnice; Estes pe eppecializam en la prediecién del
coempsrtaniente del mercade en general e en pérticular de uma empre
#a, este ¢n bage al eatudie y w la interpretacién de les vhlereos,
(precie y vélumen), cen técmicas sefisticudas que permiten deterami
nar les pumten de resistemcisa : la alza ¢ 2 la baja de les precises.

¢)- Amalisfs Pundamental; Se realizan analisfe y prediccienes em

base a lems diferentes facteres que van & cenfermar uma empresia Ceme
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sen su dosarrelle histerice, su cempertamiente em ¢l morcade, asus
preductes, las relscieres laberales y sficleles y enpecificamonte
an lus cifreas reflejadas em sus estades financieres.

Per dltime ¢l drea de Adeinistrucién, &8 la emcargads de llsvar
un centrel de les estades de cuemta de les cliemtes, asf realisa--
ran registres fnélitices ¢ les valeres que muestren les mevimien~
tes y ealdeg cerreapendientes.

BEn el interier de cada Imstituvidn esta drea de Administracién
a8 1la emcargada, ceme en cuslguier etra empresa de administrar les
recurges humanes, materiklee y finencieree dr la Casa de Bolsa,

Ye muchas Cunas d€¢ Belsa cuentan cen sefisticads equipe de cox-
pute, inclusive varias trebajan en eu cemunicecién y sistems cempu
tarizade @& travez del satélite que les pernite cepunicarse eficas-

mente con les mercades internaciensles,

IV.3.2.4, RBGOLACION.

Lus @asas ac Belew ne encuentran refuledac y vigiledas directa-
mente per la C.N.V,, que depsnde de 1z S5:Hry C.P., en cuae de gue
alguna inetitucién incurra en vielaelemes s la Ley del Nercais de -
Valeres e circulaeres smitidas tsnte per & CHV, cems per la BMV, la
SHyCP, auterigers para sancienar al imfracter, dende le pedra ipter
venir administrativamente y segdn sea el dafie que haya hsche se le
pedra uungenier temperalmente o definitivemente & les respesnsablen
e incluee se pedrd taobién cancelar la cencesién a la Casu de Belea
infractera.

Deapués de ecurride el cruck birsetil ep 1987, salieren a relu-
cir varias anémalias en les que incurriersn algunas gentes del gre
mie, vielande la Ley del Mercads y faltande al cedige de ética b\ix;_
eatil.

Bn una primera investigacién realizads per 1lu CNV, dictamine el



(8 ) -

14 de diclembre las aliguicntea gancienes:

— Susgpender las eparacienes s plaze y & futurs,

= Suapender y sancienar a 104 premetercs que carecian de suteri
zacién cerrespendiente parz atemder al pdolice,

~ Vetar per tiempe indefinide &« un Operader de Pise, per ircu~—
rrir en pAdcticas insanas al mercade.

- Aplicacidén per parte de la SHyYCF, de fuertee multas & Iirecti
ves, Ceora de Belsa y Seciedader de Inversidn, que vislaren las --
dispesticienes legales,

» Investigar las quejas y desandas de leog inversieristae centru
12 Capas de Below,

= Iatervemir a cuaire Caessn de Belsa administrativamente.

- Cancelacién de lu conpecién vura eer intermediaria a una Casa
de Belsa.

Estap medides hicleren que ¢l invereieniet- retes«ia la cenfiin
22 & saviendas de que su inversién ee monejuda dentre de un murce-
legal.

Sin embarge, estag inveptigucienes a les actes vielateries 1‘\0 -
quedaren ahi, posteriermente en la adainistrucién de Carles Salinm
de Gértari, se anunciaren e¢tr.s csuncisnes sriginedas per le micme,
1e que ecusiene el encarcelamiente de un Directer de Casa de Bolsa
intervencién « etTR Tasw y menciés a 152 peraense .el medie bursa-

t11 (entre premeteres y Directeres}).
1v.3.2.5. FUNCIONES DE L& INTERMEDIACIOV,

Lag principales funciener de una Casa de Heiea sen las plguien-
tes:

a)- Se encarga de realizar gguaellac eperucienes en el percade -~
birsatil, cen squelles valeres que se encuentren ingérives.en el -

Registre Naclienal de Valeres ¢ Intermediarien,
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b)~ Establece ¢l centrote cen lee imversisnimtas petenciales y
les actuwles, cen el prepésite de legrar um acercemicmte do estes -
ul mercade.

c}~ Imtreduce les valeres a su cetizacién efioisl en la Belsa.

d)~ Custedin y dépesita les vuleres &c¢ los clientes sttxver del
INDEVAL.

)~ Pungiru ceme repressntantes 48 lec accienistas en las Asam—
bleas,

f)- Trasfiere t{tules, cebra dividendes ¢ intereges,

g)- Realigwr una nerie de¢ eciudiss y dnulisis para erientur ol -
tnversienista,

h)- Pucilite 1@ eptencién de crédites para apeyar la inversién
en Belas,

i)~ Prepercienar & las Empres«s, la asceseria para l: celecucién
de sus vkleres er: Belsa,

jj- ¥enda @ sus clientes les tatades de cuenta mensumlmente.

k)~ Realiza aperturas de centrates,

1)~ Per Yltime le garuntizars al cliente que le que este ha er-

denfide ee le pedra cempreber,

IVe3.2.6. LOS INTBRMEDI.RIOS BURSATILBS.

Lo Ley del Vercade de Valeres, en lag refermes, que instituciena
liza a8 les Agentes para cenvertirse en Cusas de Belwu, pere es cen
veniente aparte dée ver el demarrelle y participacién de lus Casas
de Beleay memcien2r o lee Agentes de Belsa, persenas fisiscus que eg

tan en precese de depaparecer,
IV.3.2.6.1. CASAS DE BOIS:.
La Loy exige ciertes requisites que se analizaran en el punte —

3,2.2,, parw les Agentes de Belsu, ge cenviertun en Seciedandes Mér

cantlles, cen ¢1 Tunge de Casa de Belsa,
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La necsariv finwhoiers aue etergan cetus Cases de Nelse, se can
Vvielte =y Unk £ran Tesponnsdbilidsed gue izvulicers la utilizec:ép de
aur Aiveresa recucswe, tante tegteléoicas, veme Tlaknciarss v nuas
e en por ees TRzéR qur le Inzéitucinclizucidn de le- Cuser de Hel
ey repnlte une pleci ‘urdsacntal en ¢) mectdnieme el Bictesc Piman
riere YVexicuns, Liche inetitucisnalisucién ha refleisds diveraan -
wavlfeatucionce, vwnw 9+ ollee 1. 1w fusidn ds 8lgunee Cuvas de Bel
H2, lesrsndes con cBY¢ unw ephiri acidr de recurser =n heneficio de
Jes inversienictus y eppreccs que acuden o) sercade, Otrs aunifes-
tucidn er la colucacid. de estan ITnstitucienes, de parts de su cw-
pital represaniative en Helea,

Lueg Cusas de 3els: que hon hrindade 12 epertunidad o les inver-
sieniatus de convertiree eb pecies de 1a pismk, haste finsles de -
1984 1ms tenewss en el cuadre ndmers 1%, ¢l cual nes muestira que -
cagl 1a wmeyeris dée lus Casas han celecade sus acclenes representati
vue de gu capitil en 2slsa, con excepeidn de tres que pen; Pimsa,
Jursamer y Cremi, pere per le menes deo de ellas ya estur cn pre—-
cens fe hacer ente gsevimiemtie,

La perticipacién de las Ceoag de Belsa dentro 281 Nercads Hirsa
til, en 1988 escemdis ¢ 1,931,229,005.10 millenes déc peess {(31), de
les cusles en séle mueve Cesas ée Belsa se cecentrs el 63.15 %, deg
tacunés Operadera de Belsa, cen un 10.17 % y Crupe Bdrsstil ¥exica
ne cen 9,04 £ {ver cuadre 14 y gréfica 4 ),

Dentre &cl Mercede de Capitales se negeciwren entre las Casae de
Belea 54,696,418,7 millenne de peoes de les cueles Inverlat parti~
cipe cen un 16.65 %3 Grupe Bhrsatil ¥exicane een un 11.51 %; Acei-
val cen un 10.94 # ; Inversera cen un 10.45 % (ver cusdrs 15).

En ¥ercade de Dinere se negecie un tetzl &e 1,876,375,334,.7 mi-
llenes de pescs Go lss cuzles los Cesag que destucan mis per su par
ticipacién pen Operadera de Belna con un 10,25 %; G.B.M, cen un -~
8.97% ¢ Inverlat cen un 8.13 % (ver cuadrs 16).
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Fr 1u participacidn de las Cagas de Belsa en el ¥ercade de Capi
tales, ee destaca taabién que en oéle nueve institucisnes de las -
veintineis que speraren en 1688 (32), se cencentire uné participde-
cién dol 78.1B % y 21 rests ¢ sea en 16 se epere en cenjunte un --
21.56 %, mientras que el de Dinere se cencentirs 1la eperacién en —

rueve Gapu=s una 63.18 ¥ del tetal sperzde,
IV,3.2,6.2.AGEKTES PERSONAS FISICAS.

Les Persenan ¢ Agentes dc Relss, 8en les que & peser de 1w nue-
va Lay, les permitie instituclienslizarae, nunca se cenviriieren en
Casas de¢ Belrea y ¢n 1988 précticiments dejaren de funcienzr va que
egte nueva Ley séle les cengideraba mientras liguidalam sum carte-
ras ¢ se institucienalizabuin, cen excepcidén del Sr, Kanuel Curbele
que era une de lss cudtlre Apentes que adn quedaban en 1988, les o=
tres tres desapareciersn apreximadamente en Feptiemhre a¢ 1988, y
este Bi estu en precess de fermer ia Seciedud Mrestil,

La participaciér dentre de erie mercade paase apenas & ser del =
0.01 %, eutre estes se negecis un nente de 144,2032.9 millenes de
peses, (ver cuudre 17). ¥ tan géle el Sr, Curbels epere unas.ires
cuartas partes del tetal epcinde per les Agentes. -En ¢l Kercade -~
Acclienuris tuviersn el misue mente eperade, ys que ne tuvieren par

ticipacién dentire del ¥ercade de Dinere.

IV.3.2.7. CO¥ISIOVES Q'E COBR4R @45 CASAS DE ROLSA A STE -
CLIBN TSRS,

Las Jecas de Deles re muntienen de laus cemisienes que lee celrwn
@ Bus clientes, per cemprar e¢ venderles les distintes instrumentes
del Mercade de Vileres.

En el secter de remta variable las Cusas de Belga cebraran un -~
1.7 %, 84 1la eperacién fué hasta un mente de $ 200°000,000 de pesen,
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si el memte eperade excede de le mmterier, la Casu cebrars al elisx
te 81 1.0 %£. Si ls Institucién tuviern cems cliemte & les ergamis--
303 inctituciendles, {Bances, Camus de Belss, =t¢,) la ceniniém se-
ra del 0.85 %, sobre el tetul spercde y ai el clieate epera cen las
Sesiecdndec de Inversién Cemunesr, ee¢ cebrara un J.50 %,

Esta cemieidén ne es integra para la Casa de Belss, 51 ne que la
distrubuye entre la BYV, Fende de Gentingencin, ANC3 y el Indewul, -
de la siguientc forua; De todas las cemisiéres que cebra le Caes
de Belea, 88 temu de buse el 0,9 ¢ y ne el 1.7 ~ ¢ ¢ 1.0%, de este
0.8 %, «1 1,5 % =5 paru 1R Belsw Wexicamu de Valeres {>3); el 1.5625%
serx para el Pende &e Coentingencia (34): el 1,5¢ pare i Aseciacidn
Fexicana de Casen de¢ Polsu y el 0,725 % parw el Imdeval.

Bjemple;;Cuunte le cebraren 4 ae ceminients y ceme se distribue-—
yerem nstas & un cliemts pereena fimica que ceaprs 7500 aeccienss de
Vitre & NVO, @un precie de uercade de § 26,400,900, cadn une y lag-
vendie @& un precis de § 31,000.00,

El desarrelle 7 reselucién €cl preblema le tex-ass & centinua-—
cién pase @ puse;

Cempra= 7,500 x 26,400 = 198,200,000 + 1.T¢ (3,3%56,600}5201,366,000

Vents = 7,500 x 31,000 = 232,500,000 - 1.0% (2,32%,000)=230,175% 000

"

430,500,000 5,6¢1,000

En lu cempru el mente tetal de 1l eperuacién me pasa d&e 1200,000,000
y 8e cebra ¢l L.T %, pere en *» vemta s8i le race vy réle se cebrari
el 1.07,

Sebre el mente tetul sumande cemprs y vemtw, tenemes que fueren
420,500,00,00 peses, de egte memte se eptiene ol 0,9 %X, que sem —-
3,874,500,00 pe<es, de aquf{ se distribuye a lee distintea ergamis-
nes neacienades de la siguente ferma:

~ BEV el 3.5 % que es igual a ¢ 135,607.00

- E1 Fende de Contingencla el 1.5625 % igusl a § 60,%33,00

- La AMCB el 1.5 % igual a % 58,117.50
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- 81 5.D. Indeval el 0.25 % igual = $ 9,686.25.
————
TOPAL ¢ 263,950.75

Batemese tonemea que la Cres de¢ Belsza cebrs un tetal de § 5,651000
si Be le resta $ 263,950.75, que se dimtribuyeren, 1la cesisién ne=-
te para la Caeu de Belsc fue de & 5,427,049.75,

Em remte fijs me cebre una cemiasidén del 0,25 %, sebre el impertee
de la eperacién, de esta comisién cebrada el 3.5 £ es pard la BMYV.

IV,3.2. NRACIOMNAL PINANCIERA (NAPINSA) SNC,

Esta Imstituciér Facienul de €rédite tieno ceme principales fum
cienes gensrales en ¢l Sistemw Pinamciere las mignientes:

a)= Puncienar ceme banca de apeye & la peyuefin vy mediana indus-
tria,

b}~ Organizar, tresfermar, sdaninietrar, desincerperar y reinver
tir las eapresas pertemecientes al Secter Piblice.

¢)- Admimistra fendes de femente.

d4)~ Bs agente financiere del Gebierne Pederul,

e)~ Bmite Cortificades de Participacién en la emisién de Benes,
Accienes y ®bligaoiemes.

£)- También emite une de les principales inetrumentes de¢ finan-
ciamiente del Geblerme Pederal, que sen les Petrebenss, ’

&)= Actus ceme regulader en el Mercade de Valeres.
IVe3.4. EMISORRES.

Lee Emiseres, sen aquellas Seciedades, come empresss industria—
1les, cemereiales y de servicies; 3ances, Aseguraderas, Ceasas de Bel
sa; Gebierne Pederal, etc,, que recurren al Mercade déc Valeres, cen
¢l principal ebjetive &s captar recurses, emitiendo y resgistrands
t{tules de valor en lu Belsa Mexicanik dc Valerec, S.A de C.V,, per
medie de ume Nferda Pdblica,
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IV.3.5. BL INVERSIOKISTA.

Lee inversienietus se clesifican en persenac f{sicae & persenas
morules (empresus), que al ipcursienar sl Wercade de Valeres, bus-
can una mejer epcién de inversidn que les sterge un alte rendimien

te, dependiends del ingtrumente de inwersidn que elijan,

1V.3.6. LAS SOCIBRDADES DE INVERSIOK.

Las Secicdades d¢ Invereiér, sen institucienes erientadas al £-
nalieis de npcisnes y zplicecidn preductive de fendes celectives ;~
que vam @ Teumir tedas lus cearscterfsticas y una estructura jur{di
ca de la Seciedad Anénima, Tambiln pedria definirege ceme aquellns
institucienes que cencentrun el dinere de nimeresss aherradsres y
le invierten per cuenta y & beneficie de¢ £stes, entre un smplle y
selecte grupe de valeres, este sin pretender en ningdn case imter-
venir en la gestiép de lue seciedades en las que participanm,

Dichas secicdades deberan estar auterizades per la SHyCP y debe_
ran estar reguladas em su funcién per la CNV,

"Lag Seciedadep de Inversidn, sen ergunismes especializudes en
1la admimistracién de imversienes prevemiemtes de la captacidn de -
apertuciener de persenas intereswdas en fersar y acrecentar su cepi
tal, les recurses captades se canalizun a la censtitucién de certe
ras de invereién mismaa que se encuemtran imtegradus per ume amplia
viriedad de valeresn"{3%).

Em i estes femdes que Be emcuentram en cada seciedad, sen inte
grades para el beneficie de les.participamtes, les cuales pueden -
ger-aquelles inversienistas que ne deCean arriesgar demasiade su ca
pital y le cenfisn & este fende; ¢ en um memente dade, si diche in
versienista ne tiens tiempe de saber en que valeres invertir el fen
de Bo encargars &e esceger y comprur les mde rentables y venderles

en el mements epertunoc, también ss le da ¢l accese al pequefie inver
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sienista que ne pueds comprar accienss directamesmte por me centar
eon el minime pura imvertir em una Casw dn Belss,

Fertemeciende a entas Seciedudes el inversienista tiens 1z pesi
bilidad de centar cen una imversiém diversificada y prefesienaslmen
te administrada, a la vez ostus pecicdndes var & censtituir un ins
traments adecurde para incresentar la eferta y la demanda del pre-
pie mereads,

“La Ley de Seciedades do Inversiém, ns permite la participaciér
an ol cupital de estas instituofencs a Gebierme o dependencies ofi
cieles extranjeras, a entidades fingncieras del exterier ¢ « perso
nae ¢ Frupacieres sxtranjeras ya sean fisicus & merules, ses cual
fuere la ferma que revistan, ya sewr directamente o atravezr de etra

perpema,

IVe3.6.). OBJETIVOS DE LAD SOCIEDALES DE INVERSION.

Ia Ley de Seciedades de Inversién, e la que regula la erguniza
ciém y funciemamicente de estas erganizacienes y enm el drticule I, -
nea sefiala que les auteridades competentes deberan prescuparee parm
fementar un desarrelle equilibrade de estus seciedndes y también
prepiciara lap cemdicienes temdientes a que dichas seciedades persj
gan les siguientes sbjetives generales:

a)- Bl fertalecimients y decentralizaciéu éel Hercade do Valeres,

b)= Bl acoese &l Mercade de Valercs del pequefie y mediane inver
sientista,

8)= La demecratizacién del capital,

d)- La pejer cemtribucién sl financiawients de la planta preduc
tiva del Pafs,

En pérticular esias Secicdades, tienen per ebjete la adquisicién
de vRleres y decumentes que sean gseleccisnades baje un criterie de
diversificacién de riosges, cen les recurses prevenientes de la ce,

lecacién de las accienes representatives de su cepital secial entre
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ol péblice inversienista.

Estae Seciednder séle pedrin epersr cen valerec y decumentes que
suterice la C.R.V., excopte cuande me trate de Seciedades de imvem
8ién de capitel de riscge, cuywra epersciones pe pedran efectusar con
valeres y decumentes que no se encuentren regisirades en el Regis—
tre Necienal de Valereg o Intormediaries, pere que gaetisfagan lus
cendicienes que dicte la C,N.V. previa auterisacién de la S,H y C.H
tedes les valercs y decumentes, coen les que eperaran deberam cstar

dépesitades en el 5,D. Indevel,
IV.3.,6,2, CLASTPICACION DE LiS SOCIEDADES DE INVERSIQH.

La Ley de Secisdadeg de Inversién mes clesifica tres tipes de s_o_‘
ciedaden;

1.- Secisdades de Inversién Cemines.

2.~ Seciedadesn de Imversidn de Rente Fija.

3.~ Seciedader de¢ Imversién de Capitales,

Las Seciedades de Imversién Cemimes, pedrdn eperar cen valeresy
decumentes tamte de remta fiju, come de rentu variable, estas inver
aienes se sujetursn & les limites que establesca la C.N.V., previa
aprebacién de la S.H.C.P., las dispesiciencs marcadse para este ti_
ps de geciedad sen;

a)= Tendrdm que seflalar ol percentaje méxime de capital centable
de 1as Seciedades de Inveraiém, an que se psdra invertir-em valeres
de una misma empresa, siempre y cuande ne exceda del 10 %.

b}~ Pedrdn invertir hasta un 30 %, per valeres emitides ¢ avale
des per lae Institucienes de Crédite.

c)~ 12 C.N.V., sefialara el percentaje minime de capital centable
de eotas Seciedadep que deberan invertirese en valeres de facil rea
lizacidn.
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d)- Se seflrlara también el méxime percentaje ée un misma emisién
que pedra asdquirir ja seeieded, pin que exceds 1l 30 ¥ de lasg saccis
nee representativas del capital de 1la emisera,

Bjenple:

Ona de las Seciedades de invergidn comines, es el Fends Pretege
de 1la Casa de Belss Prebursk, #icha seciedad esta srientado pars in
versienietas que buscan pretsceiénm cambiaria, con expectztives supe
rieres de rendimiente & las que 8e buscan invirtlende directamente
en délares al tipe de cambie centrelades y en metales,

TLes instrumentes en que invierte epte Fende sen; Petreienes, Fa
safes, Ceplatas, AcCienes de emprecas minorus y/e expertaderas.

En escte Fende pedrd~ invertir pergenas fimicus y merzles, ae cen
sidera un riesge mederade de 1la inversién, en un plaze eatre media
ne y large. Lag expectativas de crecimiente dependeran de la esta
bilidad cambiaria y fluctuacienes en les precies del petrélee y de
lee metales,

Lae Seciedndes de Imversién de Renta Pija, estas eperaran exclu
fivasente con valeres ¢ decumentes de Renta Plja v la utilidad ¢ -
perdida meta se asigasra diariamente entre les accienistas que sers
dotersinada per les funcisnaries de la pecicdad, facultades para elle
oa leg astgtwtes pecimles, quedandnde baje su respensabilidud el re-
gistre de diches utilidades e perdidas, en les cstades centables.

Les iaversienes en valeres y decusmentes que realicen, se sujeta
ran & lee 1imites que en epinién del Bance de ¥éxice, cen la aprsbe
cién de la SHYCP, eetablescs la CNV, mediante reglas de chracter ge
neral, dendd-se establecen laa sigulentes:

1.~ Se aseflalara el percenteje mdxime de inversién del capital cen
table de la Seciedad en valeres emitides per una miems empresa sin
exceder del 10 %,

2,- Se pelalara tambidn el percemtuje méxime de waleres ds uns
misma empresa sim exceder ¢l 10% en la imversién.

3.~ Sefialare el percentaje mdxime ds capital centable de la Sedis
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dad de Inversién que pedrnim invertir sr vkleres cuys vemcimiente sea
mayer aun afie & la fecha de adquisicién, sin que excedan del 30 %.

4,- Les valeres amitides per las Seciecdades de Trédiie o avalades
per estas, pedrdn esr adquirides per estas secisdudes ein que exce~
dan del 40 %.

EJjemple:

Bl Pende Accivalmex, Seciedad de Inversién de nente Pija emitide
per la Cass @e Belsu Acclenee y Valeres de ¥Méxies, invertira en pu
res Valeres e decumentes de rendimiente fijs, ceme le sen leos Cetos,
las Acaptacienss Bancarias, Obligaciemem, Fanel Cemerciai, Petrebe~
nes, Bih’s, Fagafes, Bendee, Etc, el riesge de inversién =8 muy ba
Jo y 21 plaze es corte,

Y per d1time las Seciedades de Invarsiém de Capitales, eperaran
cen les vileres y decusenties ques haysn side smitides per empresas-
que requieril recurses A large pleze, cuyus actividaden se encuentran
relacienadus cen les ebjetives de la Planeucién Naciemal de Desurse_
1le, Las inversienes que realize dicha sesciedad o+ lfpitaran a las
cendicienes que establesca la CNV, previa anterizacién de la SHyCP
dentrs de estas condiclenes tanomes que 1la lLey sefiala las sigunientesn;

1)= La CKNV, ueflalara lus cardcoteristicas de las empresas en ques
pedra invertirse el capital secial de las seciedades que ns sed mo-~
neg de cince empresas,

2)w También seflalara que la inversién del cwpital ceatable en -
las empresas, el percentaje mixime ne rebazura el 20 %,

3)= Pedra invertir en ebligacienes de las empresas seXwladas sin
exceder «1 25 %,

4}~ Seflalara « 1a Seciedad el percentaje mdxime del capital centa
ble de 1z seciedad que nedra juvertir en lae acciener emitidas per
empresas que fueren premevidas per dicha seciedad, sin que excedan
del 10%, ni tampece que sea prepletaria del mde del 10f de las accis
nea repregentativas del capital de las empresar que fueren premivi-

das,
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Bjemple:

Ons de laa Seciedades de Inversiém de Capitel es el Fendo Mée Pre
meeién és Permecién de Capitel, S.A 42 C.V.,S5.1,CAP, Bsitids per la
Casa ¢¢ Belea Grupe Birsatil Mexicane, el 10 de eners de 1987, cen
un capital auterizede de § 20,000,000,000,00 y spsrara cen valerss
s decumentes que sen exitides per las empresas que requieren un fi-
nancianientes a large plaze, 21 riesge en 1a inversidn em este tipe
de socledad ep muy dlte ¥ per ende ol rlaze eg large.

IVe3s6.3. CONSTITGCION Y FULCIORAKIERTO DE LAS SOCIEDADES DE
INVRRSION.

Une vez eptenida la cencesién de la SHyCP, eyende tante al Banoe
do Méxice, come a la CNV, las secicdades icberwn erganizarse Ceme
necirdades dnenimas, cen arregle a lep dispeeicienes de la ley fene
ral de Seciedades Mércantilee, zdomds de las siguientes;

- B) capital rAine tetelmente pagude sera egtablecide per la SHCP,

= E1 capital fije sera representude per accienen que séle se po-
-dran traemitir con previa auterizucién de 1a SHCP, eysnde la epinsén
de ]a CNV

- S61le pedrda participar en el capital de lu peciecdad, persenas
de nicienalidad mexicana.

~ Bl page de lanp accienes se hara en efective,

- E1 capital eera vuriable, pere las accienec que representan el
cupital fije serdn ein dereche a:retire.

- La duracién sera indefinida.

- Tendran un censeje de adainistracién con un mfnime de cince con
aejeres, designader per les secies que representen el capital fijer-
de lu peciedad.

-~ Bn case de aumente de la secicdnd, en le que respecta sl capital
1les accienen ge pemdrzm en circulacién ein que se rija =1 dereche de

preferencia (316).
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= Pedran adquirir temperalmemte acciemes que emitam @ excepcidén
de las Seciedades de Inversiénide @apital,

= Ne sstan ebligsidas a censtituir la remerva legal.

~ La eatructura censtitutiva y estatutes deberan ser aprebades
per la SHYCP.

~ La diselucién y liquidacién se regira psr le dispusste en les
cépitules X y XY de la Ley de Sestiecdades Mércantiles,

Adande ectas Secledadea tendran prehibide eaitir obligacienes, we
cibir depésites de dinere, hipetecar sus inmuebles, dar en prenia e
leres & decumentss que mamtengan sus & ctives, etergur garantics, ad
guirir valeres extranjeres, sdquirir el centrsl de empreesc em cuse -
de ser secledades de inversién cemines y de renta fijs, entre etras,

E1l funciemamients de las Secledsdes de Inversién, erientan sup es
fuerses primcipalmente & capiar sherres de les :nversienistas oster-
gundeles las siguientes ventajas:

- Seguridad: Que la inversién me cerra riesge innecesarie ya que
80 aprevechara la experiencia de cada Casa de Belsa para peder eofre_
cer ganancias.

- Piversificacién: La inversidn es canalizada entre diverses ine-
trumentes donde me cembinu 1@ zlta seguridad de algunes, cen les al
tes rondinientes de etrea y la liquidez de otres mids dende ceme remsul
tude wn nivel adecuade de tedas esap cardeteristicas o cade inver--
sienista.

= Liquidez: Pacilidad al inversienista d+ recuperar el dinere cuan
de 1o decee,

- Remtabilidad: Que al vencimiente 1o perwita ebiener ingreses =-
periédicen sin reducir el capitaul inicial de inversiéam,

~ Proteccién: Les rendimientes de les valeres pretogan al inver--
aienistz de 1z inflecién,

- Revalerifaciém; Obtener un mayer incremente en el valer de las
carteras cen les valerss cuyes precies fluctuun seguin las cendicienes

del mercads.
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= Plexibilidad:sn =] ingrese: Cen &l ebjste dc dispener ds les
repdimientes atravez de les dividendes mediante varies epcienes que
van dosde el retire tetal del fende, hasta su reinversidnm,

Tedan estae ssciedades funcieman de 1u siguiente ferma:

ls~ Captan el aherre del inversienista,

2.~ Integran su certera cen veries instrumentes que adquisren cen
el aherre del inversienistsa.

2= Teda 1la integracién de¢ la carteru de un Pende &= ¥epresenta-
*u per una wcoién del fende.

4.~ El1.precis ae egte iccién serv el premedis de las fluctuacienes
en lea precies dentre del mercade dr les inptrumentes de lee valeres
que integren diche fends y serw determinada psr persemal capacitade-
en ceda Ccea de Belwma,

5.~ Ae{ el inversienistu sbitendry una ganancic e perdida dependien
de de 1lme fluctuwucienes é» les precies de lep instrumentes del Femde,

6.~ Bl accienista al vender la accién del FPende ebliga a este l-
time @ vender ,(si es que om ¢se memente ne entra stre comprader) d&
gunes instrumentes de su cartera, para peder pagar &l inversienistm
el imperte de eus accienes,

Bn el cuadre ndmers 18, integrames tedas las Secisdades de Inver
gién, que ae encuentran inscritas en la Belsa Mexicmus de valeres,:-—
hepta diciembre de 1988. Y en les cuadres 19, Z0.y 21 se analizan~
les rendimisntes de 10 Pendes dc Renta Fija y de Inversién Cemin es
cejider estes gque har tenide ¢l mayer rendimiente (5) y les de mener
incremente (8), v les de8 que cempenen el de Capitales.

IV.3.7. OPERADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION,.

Las Seciedades Operaderas de Seciedades de Inversién tendran ceme
dnice ebjetive la prestaciém de servicies de administracién a estas
as{ ceme lo de redietribuciém y recempra de sus acci-neg. Estes ser

vicies padran eer rezlizades igualmenta per las Oasags de Belsa,
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~ Debsran de ser auterizades per la CNV, cuspliende les requisites
que esta exijds,

Betas Seciedades ne pedrdm presper sus servicies o mde de umz So-
eledad de Inversiém del mimwe %ips y estarum reguladss por la prepis
CNV, on bame ala lLey de Seciedades de Invernién en su edpitule V,
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CAPITULO V.
VALORES O INSTRUMERTOS COTIZADOS BN EL EERCADQ DE VALORES.

Segén el derecho mércedil, el significade de valer se ontiende
ceme tedes aguellas cesazs mércantiles qus sen eptus para ser ebje+
te de todes len negecies jdridices que cresn nermalmente szebre la
totalidad de lee bienes ds cemercis, Per cesas mércantiles se en-
“iende;1es t{tules de crédite y tedss las eparaciemes que »n ellas
se censigus me llaman actes mércantiles, ceme oen; cu emisiém, ex-
pedicién, endese, aval, acepiacién, etc..

Les valeres y decumentes que circulan en ¢l Mercade de Valeres
ee rigen cen las dispesicienes que se emcuentran en el Cédige de -~
Cenmercie y lam Leyes Cemplementarias.

Ademde 1a Ley del Mercade de Valeres y Seciedades de Inversidm,
se refiere a sstes valeres en el cdpitule I, en suv drticule III, ol
curl & 18 letra dice: "Sen wvaleres las Acciemes, Obligacienes y de-
mds titules de crédite que se emitan en serie o en masa".(37) Estes
deberan estar inacrites sn el Reglistre lNucienal de Valeres ¢ Inter
mediaries, demde tedas las eperacienes con estes valeres o t{tules
de crédite seran vigilades directamente per la CNV, que le yrepene
& la SHyCP, para que esta establerzca las cendicienes en que se de-
beran epsrar diches t{tules,

Para peder ger eperades en el meile bursatil tedes sstes valeres
y/e t{tules de crédite s+ hara una Oferta Pdblica, cen el fin de —-
qus ¢l Zram pdblice inversienista lec pueda cenecer y mdquirir.

V. I,INSTRUMENTOS DEL MBRCADO DE DINERO.

Bate Mercade es cardcterizade per el maneje de valeres de baje
riesge, alta liquidez, plaze certe y cem rendimiente fije e prede-
tearminade al vencimiente, Actuulmente en este mercade incluye epe-—

recienen cen les siguientes instrumentes:
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- Certifiosdes de 1a Tesereria (TBTES).

~ Aceptacienss Bancarias,

- Papel Cexercial,

- Papel Cemercial Extrabirsatil,

- Pagard Empregarial Bdrsatil.

~ Pagaré de la Tesererie de la Federacién (PAGAFE).
- Benes de Desarrells (BONDES).

- Pagard Liquidable al Vemcimiente.

- Pemes de la Tesereria de lu Pederacibn (TESCRQUQY.
~ Senes ajustatles de la Federaciém (AJUSTABONCS).

V.I.1. CERTIPICADOS DE LA TESORERIA (CBTES).

El Cote, s6 un titule de crédite 8l pertader (218), sea emitides
per o1 Gebierme Fedaral atraver derl Bance de Méxice, ofreciends al
inversienista el puge de mu valer neminal a la fecha de vencimiente.

Este o8 un gran instrumente, que cuenta Cen muy buera aceptacién
dentre del piblice inversienista y las empresas para el maneje de -
sus tepererias que bmecan atractives rendimjentes a certe plaze y
facilidad de mane jo.

Dentrs de mus prineipales ebjetives, tenemes qus Birvep para cen
trelar las fluctuacienes de 1a eferta menetaria y « la vez influyen
sebre las cendicienes créditicias de 1la ecenémia. As{ ceme tanbién
funcienan para financiar cen recurses menes inflacienaries gue la -~
emielén menetaria una parte del Déficit Pdblice.

I histeria de eats inptrumente duta desde enere de 1978, dende
se emite per primera vez, sjende el primer fnstrumenis diseflade con
scientemente para el medie birsatil, come base de) desarrelle de un
¥ercade de Linere.

Eate instrumente desde 1582 g 1988, muestrz un gran crecimiente,
(ver cuadre 22), tante en termines de eperucién, ceme en emisién--

(ver cuadre 23), en este Yliime cuudre tenemes ademés del mente emi
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t4de, una tasa de rendimionte premedie anual durante cada afie en -
un periéde de seis afies (1983-1988), Cada cuadre tendra su respecti
va grifica para el mejer dnalisia. (Grdfices 7,3 y 9).

Bl incremente en ¢l mente sperade de les Cetes es preducte de 4
las influsncias rl inversienistia de la preferencia hrois inversie-
neg liquidas a certe plare y la eleccién per parte del Gebierme Fe&
deral de financiarse cada vez mée atruvez 4del Hercade de Valeres.

Las principalee carscteristicus de len Cetem men les giguientes:
- Sen Lftules al pertader.

- Tienen un valer nenminal de $£10,000,00.

- Es ung inversién de alta liquidez { 24 Herum a partir de la rez=-
1lizacién de la operacién).

~ E8 una inversién cempletamente Begura ys que cuentan cen el reapal
de del Gebierne Federanl,

~ FEl1 precio se cetiza en términes de tasa d+ descuents.

= Bl rendinmiente de ertes t{itules se deieraina per el diferencial
entre ol precie desscentade y su vkler neminal,

~ Se pueie adquirir y negeciar en Helasa exciusivamente atravez de
las Casep de¢ Belea.

= Se emiten semanalaente les mierceles.

- Leg plazes en que se smiten sen de 28, 91 y 182 dfas.

- Les inversienistas pedrdn ser persenar fisicus ¢ meralea, pere de
nucienulidad mexicana e extwmnjeres que m.diquen en Méxice.

- Ler t{tules eiempre permanecera en &épesite en &1 Bance de Néxiow
que llevara ¢l registre centadble de las eperdcienes que realice la
Casa do Beles vy ala vez estas llevaran registres de eperacién que -
realicen cen su clientela.

Doutre del sistema de saisién,uescatparéir de 1982. cusnde se os
tablece un sistema de subastas de este insiriments, en las cuales
participan sd Bance de Méxice ceme vendeder y las Casae de Belsa -

ceme cempraderes,
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Pera el cdleule del precie yu sea de cenpro s de venia se utili

zara la Biguiemte férmuls

pct?v-v::(l-%o—x..g.‘g'r
Dende:
Po: Precie ds nempra.
Pv- Precie de venta.
V. Voler neminal,
T0= Tapa d» degcoente,

DV: Dlas de vencimiente.

Zleaple;
4 Cudl sera =1 precie de venta de ur. CETE, #i su Valer menirdd
en de ? 1C,000,00; mu Taura d¢ descuents del 53 °F ; lee dlxs de ver

cimiente sen 607,

DATOS: CALOMLO:
= 5 [

Pv=X Fv = 10,000 ( 1'36_8 - ,6'2 y

e 10,060.06 E

TD= 50 %

Pv= 17,000 {1 = 0,50 s 0,1h666h) ;
nv= 60
Pv = 10,000 ( 0,916666 ) ;

Pv = Q,166,66

Pora el cdlcile de 1a tura de destuente del Crte, z2 utijlizs Ja-

siguiente férmite;
W -P 360,
Dende: D= = Ty o

TD-Tasva d¢ deccusnte,
Vi=Valer naminal.
P= Precie,

DVsDiag = vencar.
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"Para cdlcular iz tasa de descuents se parte del viler nerinal,
contra el precie de cempra® (39). Vesmes el siguiente o jemple:

Si queremes cdlcular la tasa de demcuepts de un Cete que tenga
un viler nemingl de 10,000.00 psses, un precie de 9,166.65 penes
7 60 dfap de vencimiente, ; Céms 1z ebtenemes? ,

PATOS: GLIATLO;
. 710,000 - 6,166.65 _ 360
™ =X D - RTIR x —22— x 100
YF = 10,000
T = 9,166.65 ™D = 50 %,
Yy 60

Ahera 1ara el célculs de 1r tesa de rendimiente de vn Cete, nae
purte del wvaler de cempra contr« el valer neminal y la férwla para

aneyr = % v »~ H
sblener =8a tasa er 1z 3ignisnte DOLDE:

T = ——-viiﬂ— x -%—g?— x 100 TP = Tasa de Rendimiente
VK = Valer Neminal.

P = Precls,

DV = Dius « Vancer.

Esta féraule taabiém souivale

e la viguiente;

D TR = Tasa de Descuente,

1 - TD/180 x DV/360

™ =

Para cemprebar entes, tensmes el siguiente cjeaple:
5i i2nemes una tasu de descuente drl 50 £, con 60 dfae ul venci
miente, 10,000 resee de valer neminal y un precis de 9,166,65 pe-—-

cee, cdloular la tesa ds rendinients mediante los den férmviae.

DATOS: JALCOLO Pérmula 1 :
= _ _1C 000 - 9166.F5 360 209

0 =50% TR = T x —28 , 102

NV =k

VN 210000 TR = 0,080817 x 6 x J@0

P - 216€.65 TR = 54.55 %

CAICTLO Péroula 2:
%0

TR = . 20 = _."LO___._ - 4
1-<750/100 » 60/380 1-0.5x0.1666 0 59667 = O4.95 %

——
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A centinuscién se presenta una egpecie de balance de sste ing-
trumente, cen 1z finalidad de dnzlizar las ventajas y desventajms

que efrece a le& tsnedesrsasde este instrumente.

VERTAJAS; DESVERTAJAS:
- Seguridad, = Re cubre rissges devaluateries,
- Liquides, cesf{ de cuen- ni inflaeién.
ta de cheques. - Be permite establecer relasie-—
- Buen rendimisnte, (supe- nas bascaries, previas & crédite.

rier x lee depémites a-
place fije),

= Opertumidad de aprevecar
las fluctuackenes en la—

tasa de interés,

V.l.2. ACEFTACICNES BANCARIAS.

Eete instrumente que ferma parte del Mercade de Dinere, fue au-
terizade para epersr cen el per primera vez en el afie de 1980, pere
sin embarge se empezaren a emitir haeta 19681, desde ese afis sl de -
1983 ne se registraren eperacienss en Belsa, pere si atravez dsl 5.D
Indeval, S.,A. y fuf hasts el siguiente afie cuande 1la Beloa Mexicans
las cemenze a registrar, equiparandelas asf cem etres imstrumentes
de eoste mercade.

Durante 1284 se eperaren MN 289 mil millenes, jue representan un
2 % de lae eperacienes bdrsatiles tetales y fué en 1987 dende sncem
tramee un cenaiderabls aumente que llege haesta 25 872 380 millemes
de peces, wpreximadamente 89,5 veces mds de le que se spere el pri
mer afis { ver curdre 24 ),Peres e¢n 1988 tuve un censiderable retrece_
Be de cas{ un 75 % quedadinde en 6,677,063 millenes operades en las
aceptacienes bancarias,
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La Aceptaoiém Bamcarim, sex letras de camble giradas per peque—
flag y mediamge empresas 2 su carge y sceptadas per usm Bance el cual
’8ume la respensabjilidad de que se afectuars el page del valer ne—
minal a 1a fechaz de su venciniemte,

Este imstrumente hu legrude un gran éxite sntre las empresas, yu
que resulta eome ura alternativa vianble para ebtener recurges sn el
mercade bursatil, adn win estar inscritas en 1z Belsa Mexicana, ps_
re cen el avel 4el Bance. Para el inversienista también resulta ure
buena inveraién, yo gue representa Lemur papel cen busnes rendimien
tes, cen un baje riesge dade ol wval bancarlie cen el que cuentan.

Les principales Bances que emiten este instrumente en el mercade

{o 14 rrgpaldan), sen, (ewpezande cen el de osuyer inpertuncia)

BK¥ICNR CLAVE
- Bance Nucienal de Kéxjce, S,N.C, BANAMEX.
- Multibpnce Comermex, 5.7,C. ZONRMEX.
- Citibank, N.A. CITIBAR.
= Bancezer, S5.N.C. BAGOMER.
- Bence Taternacienal, 5.N.C. INTERAL.
- Nacinal Pinanciera, S.N.C. FAPIN.
- Banca Premsex, S5.N.C, PROMEX.
- Banca Serfin, S.N.C. SERPIN,
- Banca de Oriente, S,F.C. BANORIE.
- Multibance Wércatil de Héxice, S.N.C, ¥ULTIBA.
- Bance Obrers, S5.N.C. BANO3ERE.
- Banere, S5.,N.C, BARORO.
~ Bance De Crédite y Servicie, 5.N.C. BACRESE,

Dentre de las principales caractéristicas de las Aceptucienes -
Tancarirs tenemes las eriguientes;

~ Se decuxentan Ceme letra de cambie, giradue per lus empresas
usuarias del crédite, & su prepia erden, lus cuales sen aceptadas

per institucienes de Banca Multiple,
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~ Tienen un valer neminal ds 100,000,000 pesen.

~ Bl peridde de circulacién es certe y wvariable, desde 7 diase,
ain exceder de 180.

- Tienen liquidez de 24 herus w partir 4e¢ la fecha de sperscién,

- Su cetizacién ss resliza a tasu de de;;cuenta 21 igual que el
Cete,

- Les speracienes de eptes tfiules me realiszen tante en lae ins
titucienes Bancarius, ceme en lus Cases de Belsa,

- Lag tauas #s rendizmiente nermalmente efrecen mejeres Funincias
que las Ge les Cetes, pere mensres ue las tacss efrecidas per el-
Pap2l Cemercial,

- Existe un mercade secundarie al cetizarse en la Telsa Wexicana,

- La garantia csta duda per slguna Seciedad Naciennl de Trffddite,

Para cdlcular el precie de compra e dr ventza, se utiliza la mis

wa férmula del Cete y es:

7D v
00 * 360 )

Igualmente al cdlcular la tusa de descuents y 18 tuss de rendi-

Pc € Fv = W [ 1-

aients, se utilizaram lus sizcae férmulae que 1« jel Tete,
VN - P 360

D= W x v = 100.
B YN - P 360
TR = T x v x 100.

Le Ynice que cambiu sera el veler neminal, que ashera es de §100,000.
mientrae que la del Cete o8 de $10,000,
les ventajas y deaventajas gue efrecen lag Acejtacienes Buncurias

sen;

VENTAJAS. DESYENTAJAS.
~ Segurided. - Ne cubre riesges ievalumteries,
- Buen rendimients. ni de inflacién,

= TLiquidez d» acuerdes @l vencimiente,
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¥elele PAPBL COMBRCIAL.

"Bl Papel Cemercianl, o8 un tftule de crédite per medie del cuml
1a empreea emisera esta #hligadu = develverls al inversisniste en-
ua plage determinade, el capital prestade eriginalmente mis un ren
dimion%e previumente estipulade(40).

Terbién oe sntiende cems vquella eperacidn de crédite que reali
Zza % cevte plare entre ler empreads, 16s Cuwles tisnsn ceme shiste
caralizar excsdenter cesrpsrativee e los efectives tapporsles a o
tran empresas 2ue Jas aceplun o sea ne fiuenciean cen diche efecti
ve ¥y per utilizarle =sturan dispueets: & pager une prige sebre la -
tasa pesitiva de interés del wercada, que result: per abuje de la -
tasw d¢ crédite que le inTene un Bance al selicitarle ur prestanme.

E1 principal ebjetive que se persigue wl enitirse el Fapek Cow-
mercial, es 1a de satimfacer la: necepidades de las empresas que -
reguieran el efective o certe plaze pars utilicerls ceme capitsl) -
de trabmje y a la vez se erta preparcinunde fuentes sdiclennles de
financigrients « estae eupresas inscriitac en Belea, brindande sl
etra wlternative de financiamienta mée burate,

Sus priacipales carscteristicap sen:

- Inversién & verte plare, cen cierte riesge y& que la gurantia -

estars dada en la relvencia y nrestigle de lu empresa oue 1o amite,
« Su vmler nawinal es igusl =« Tw de la Acephacidn Bancarig de =—-—
$ 100,000,800,

- Se emitiran 2 tepa d2 descuento y en hause w ente, eu 1 vencimien
te del inatrumente se arertizan = valer neminal,

-~ E1 mente emitide sers vekrisble, vz yue dependera de 1a cupacidad

de recursee. que necesite 1la empresa dependisnde de eu caputided £i
nancierr.

- Las sperscienes se realizan via Cesa de Bolswu,

~ El1 interés se sptiene per l« éiferencia del precie de celecncidn

2) .precie ds venta.
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= No ss pagara cemisién per la adquisicién, pere ei se pagar cemi-
aienep per luw celecacién.
- La tasa de interds mern wvariable en cada exwisién ya que ecstaras su
Jete » la situscién que prevalesca en ol mercade, de la situacién -
de iz smpreaa y el placze.

Lus ventujms que ¢l inversienieta adquiere al cemprar Papel Cemer
cial, sen que ebtienen muyeres tauean de rendimients, pere lug des—
venta jus que punde tener npen gque exinte ricsge de insslvencia per—
parte del emiser; ne cubre riesgee devuluateries, ni inflacién y ne
permite entablacer rslacienes bumcarias previam a crédites,

Dentre del Mercude de Valasres, las eojeracienst cen Papel Ceonmer—
ciwl hen ide en Jumente afie tras ufie w excepcién de 1944, donde sy
fre una cafda de cerca del 50K, =n cemparacién de 1932, pere en cag
bie de 1986 a 1987 subiec tun 73 % y en 1G88 sub- un 133 % er cem.are
cién & 1987,.{ver cuwdre 2€).

El mente enitide aumente censiderablemente harta 1987 y pars 1388
era mayer 3.4 veces, que el anterier, cems le muestrs el cuadre ml
mere 27, La taua de rendimiente premedie znuwl li mis twja fué 6u--
rante 1984 de 52.96, quizas este explique la peca eperacién y la wfe
alte se die en 1987 de 98,11. (ver cuadre 27 y grdfica 10), mi<ntiras
en el cumdre 28 tenenmes lar emiceras que Colecaren Papel Cemercial
durante 1987 ademds de lan que prevalecen en el Kercade de Vuleres,

Durante 1988, 1w emielér que eterge la *apa de rendimiente méa-
2lta fue 1@ del Papel Cemercial Berden, emigién BB8001, etergande —
el 191.52 % anualizade a 21 dfss plaze cen un mente de 200,000,200
dé peses, del 8 de enere al 29 de eners, En cambis la emiseras que-~
storge la tasa de rendimiente mids baja fud Bimex 88010,que eterge
el 35,38 %, per un mente de 7,000,000,000 penss, =n un plaze de 154
d{as, del 1 de julle al 2 de diciembre.

V.l.4. PAPEL COVERCIAL EXTRABURSATIL.
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Bate tipe de iustruvente ne se cetiga en el mervade hirextil, -
pere ¢8 emitide per empreaas por medie de celecucienes privadas & -
trave: de Casas de Relasa (41).

Bl Papel Cemercial Bxtrabiraatil es un pagard msgacigble & cor-
te plaze y lz ~migera puede o ne tener cetizacién en el ¥ercade de
Valores, precimacente la diferencia del extrabifirsatil cen el bursa
til es la me cetizacién em Belg=.

Atruvez de =2sile instrumente se Luseun mejorur lar tuses de ren~
divwiente, que esar mds atractivas, se cred a la vez un mercade cen
suficiente liquidez, les que significo una prenta liquidacién y ree
sulta ser uma bueas 2lternative de imversién per que permite legra
altes rendimientes & certe plazs superisr & las que efrecem instiry
mantes exiBtentes &~ cnte mercade de Renta Fija,

las caracteristicas principales sen:

- Inversién a certe plaze cen bastante riesge.

~ El1 valer nsminal es variable,

- La emiten empresas establecidas en ¥é:ice,

-~ Las deaés caracterfisticas sen las mismus que las del Papel Comer

cial,
V.1,5. PAGAPE ENPRESARIAL BURSATIL.

Bs un imstrumente emijide per seciedudes anénimwe y e8 un pauga-
ré negecisble en el certe plave, la emipién se hara via celecaciin
piblice atruvesz de loes Casas de Telsw y 1a empress emisers pedrd.e
ne tener cetizacién en Belsa,

Al crear este instrumente se ha persegulde les siguientes ebje-
tives:

R}~ Bussar una taaas de rendimiente mds atractiva,

b)~ Se desarrellars un mercade cen suficiente liquidez.

c)= Atraer al inversisnistie cen buenes rendimientes s certe Pla

ze me jerands las alternativas de inversién existentes,
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Dentre de sus caracterfsticas encentrames las siguientes:
- Inversidn a certe plaze sin riesgs.
- VYaler neminal de 100,000.00 peses,
- Les emiserss sen peciedmdes pnéninas mexicanas,
- Estan garantizades per un fid:icemise epn Cetss, o la constitucién
de prenda sebre Aceptacienes Bancarius o Petrebenes depésitades en
el 5.D. Indeval,
- Bn base a les garanties que diepongan lss sociedades dsapende el -
monte eritido.
- S5e amertizan 2 valer neminal ya que ge emiten u tacsa de descuente.
- Su trea de interfs resultu variable dependiende de la Bituacién -~
del mercadoe.
~ Este interés se optiene de la diferercia del precio de colocacién
w1l precis de venta de amertizaciénm,
- No se pagaran comisienes por su adquisicidén, pereo s1 lw empresa -
pagara por su celecacidn.

Boate instrumente ¢s poce eptrads en el Mercado de Valores y sélo
registru operaciones en 1986 y 1987, mostrandc un decrecimiente en
este dltime afie ceme 8¢ ve en el cuadro nimero 29, tales cifras en
1986 representan un 4% de las oeperscisnes de)l Mercado de Din-re y

para 1987, ne alcanza ni el 1l%.

V.1,6., PAGARE DE LA TESOREHIA DE L4 PEDBACION (PAGAPE).

" Jos Pagards de 1a Tenmereria de la Pederacién o Pegafe, son tf
tulos de crédite denéminados en meneda extranjera en lee cuales se
consigna la obligucidn del Gobierno Federsl de pagar una suma en -
moneda nacienal equivalente gl valor de dicha meneds extranjera, on
una fecha determinada. Dicha equivalencia es caledlada utilizande -
el tipe de cambio controlade de equilibrie, piblicadoe em el Diario
0ficial de 1a Pederacidn el dfa habil inmediato anterier ml pago"(42).

Dentre de los principales ebjetives que persigue 1a emisién del
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Pagafe oen :
- Al ser una inversién en t{tulses de crédite en moneda extranjera -
pagade *nn su equivalencie en moneda nacienzal per el Gebierno Fede-
ral, le prepercicunas Rl inwerasionista naciomal una forma de cubrirse
contra las fluctuaciones en el tipo de cambio.
- Eote instxumente pedrd o no devengar interéses y ser celocados -
u deacuento o bzje par; y los que devengen interfses, le haran sow
bre su valer nominnl a la tasa quc determine el mercada,
~ Estos al colecarse a descuento van & otorgal & sus propietarios
un rendimiente que es preducto del diferencial que existe entre el
precio de adquisicidn y su valor de su redencidn, siempre y cuande
3¢ cumpla el plazo fijade de vencimiente, pero si se opta por reali
zarloe antes de la fecha serd per su precio de venta o amortizacidn.

L..s eémisiones las realiza el Gobierno Pederel atravez del Banco
de México, dende cada semana 8e Colocan en el mercade de dinero y -
sor. vendidos bajo subastas a las Casas de Bolsa y las Sociedades Na
cionales de Créddito., La emisién se hara a Valor neminal que es de -
1,000,00 dblares americanes y el mento dependera te las necesidades
dal Gobierno Federal, asi como de la situacién del mercade de dine
re. Estas emisiones son identificadas por medie de una clave, la =
que hace referencia a le semuna de e¢misidn y a la fecha de vencimien
to; (p.e.PP44~87/28~1V-BB), el plazo de estas emisionss actualmente
aon entre §1 y 182 dfas, encentrandose 26 plazes diferentesn,

La inversién en Pagafes es a dorto plaze como todos les instru—
mentes de este sector y sin riesgo para el inversionista.

Para calcular el precio utilizaremes las siguientes férmulsan;

P=VN-D DOLDE:
P-VN(1- 4 gso ) P = Precioa.
= W ( 1~ b} ) YHe Valor nominal.
N 360ert

= Descuento.
= Tasa de descuento.

D
d
r= Tasa de rendimiento,
T = I'lszo en dias,
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Para calculer el precie tenemes el siguiente ejemple:
Determinar el precie (p), en délares, & un plase de 18¢ dfae (%), -
cen una taca de degcuente €e1.15.07% (d).
182
360

Para cemvertirle em meneds macional, es multlipiosrz 23,31 dé-

P = 1000 - { 1000 x .1507 x

} = 9C3.81 délares,

lares por el tipo ée cambio centreledo de equilibrie vigents, supen

games que el 17 de diciemvbre de 19687 era de 2,209,70; tenemes gque:
P=(923.81) ( 2,Z09,70 } = $ 2,041,342,9¢ MN.
Para calcular el descuento se utilizars 18 siguiente férozulas

D= Wizdx-—is 6§ D=W-P & D=

360 )

r T
W 156x 17
BEete Be compruebe con ¢l sigulente ejemplo:
Calcular el descuenio de un Pagafé que tiene un precio de 923.61 $US

DLLA, ¥ un valsr neminal de 1000 $US DLLR.

D = 1000 - 923,31 = 76.19.

Pare calcular ls tasa de descuente ee utilizara la siguiente fér-

aula:
VN-P _360 T
d= K * 1 ¢ e
360
4 también la siguiente;

Calculer la tesa de d:scuento de un Pagafé que tiene un veler ng

minal de 1000 $US, um precic de 923,818US y un plaze de 182 d{us,

__1000 - 923.81 360 76.19 N
4= 1000 * gz = Toco ~ * 1-9780 = 0.1507
4 = 0,1507 x 100 = 15,07 ¢

Para el calcule de la tasa de rendimiente, la sptenemos de la si

guiente férmula:
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e vn?- P ggo P i

& tambidny

Rjemple:
4 Cudl serfc la tasa de descuento, del Pagufé que tenga un precie
de 923.81 $US., un descuenis de 76,12 v un pluze de 182 dfss,

6.1 360

923,81 * T * 0.0824 x 1.9780

r =

tr = 0.1629 x 100 = 16.29%

1a histeria del Pagafé, es reciente, este apenas aparecie en 1986
resultande una inversién atractiva durante 1987, debide a los cambies
devaluateries del pese frente al délar, durante 1985 auments el mon--
te en eperacién a pesar de gue el tipo de cambie ee pantuve sin cam—-

bie durante casi tedo el afo. (ver cuadros 31 y 32 ),
V. 1.7. BONOS DR DBSARROLLO (RONDES).

La historia de este inotrumente al igwal que el Pagafé es reciemn-
te, ya que fué emitide per primera vez en 1987,

Los Benes de Desarrelle (Bendes) del Gebierno Federal, sen emiti
doe y redimides atravez del Banco de Méxice y son tftules que busSe-
can ayudar a el financiamiente de actives a mayer plaze éel Gobier
ne, se cemplementan con 1los Cetes de Corte plaze y brindan une mayer
¢ama de altsrnatives de finaenciamiento para el Gebierno Federal.

Al emitirse este tipo da instrumento de inversidr sc¢ busca contar
co: un papel de alia seguridad de conservasién del capital inverti-
do lograndese un respaldo del Hobiernei También cuenta con buena 1i
quidez a pesar de ser s largo plaze, pero dentre del mercade secun-
darie los t{tules pueden comprarse o venderse al precio del merca -

do.
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Sus principales caraeterfmticne sen las siguicnmtes:
- Som titules de crédite neminatives m large plase.
- Sen smitider en meneds naciepal.
~ 5u valer meminal es de $100,000.00 ¥.N,,por cada tftule, para las
primeras smisienes.
~ Se¢ emite @ plazo, en multiplos de 28 dfas que ne redase un ane.
~ Para sbtener les rendimisntes, estes esturdn referfdss 21 valor-
de sdquisicién de les Bendes y a la tasw €e interés de los mismes -
que devengen. En cuante @ lar primeras emisiones devenguram intere
ses sobre su valer neminal pegaderes cada 28 dfas.
- Bp 1la determimacién de epta tasek de interds se pedra fijar o na-
una prima o sobretasa.
- La adquisicién del instrumente esta sbierta 2 cunlquier persenc -
(ffaicn o meral), a excepcidn Bi Bu regimen jéridice se lo impide,.

Al injciarse 1lac operaciones con Bendes, en 1307, era per un mon
%o de 50,172 millenes de pesos, 8l siguiemte afic tuve un censidera
ble aumente situandese en 10,609,792 millenes, o ses 212 veces mds
que el mento eperado en el d7,{ver cuadre 32), esto debids & que -
en este dltimo afie el monte emitide fue mucho mayor cue en 1587, en
38.5 veces més, come lormussira el cuadre 33, sin embarge la tasm-
de rendimiento fué menor en 186% em 42,37 puntes que en 1307.

V.1.8. PAGARE CON HENDIMIENTO LIQBIDABLE »l VENCIKIEKTO.

Bate tipo de intrumento es un tf{tulo de crédite que le expide las
Inatituciones de Crddite, bajo la mednlidad de titulo miltiple, este
permite gl SD,Indeval que pueda ser depesitario. de estes, Son Bu—
ceptibles de epsrarse en Belsa, tiempre y cuande esten inscrites en
el Registro Naciomal de Valeres e Intermediaries y también en lu: Bl
sa dec Valores,

Tal y como su prapie nombre lo indica, séle pagaran interépes -~

hasta su vencimiento, e¢ste rendimiento s basado en la tasa de lus
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invarsiones a plako fijo y reinvertira @ le wmisme tasa.

Este tips de instruments puedes representar una epcién interesan
te, en una época en gque 86 preves una baja importante de las tasas
de interds, ya que repreasentara la dnica opeidn para fijar una tasa
de rendimiento = large plazo, Taabién kha establecido uma competen—-
cia dir.cta cen les Ceteas, Bi los dos tienen un plaze de une a tres
mesee, pere efrecen renéimientes mds atractives que ¢l Ceta, dande
as{ una vesibilidad interesante de inversién, mientras que a la vez
las Casus de Belsa estan desarrellande dfa a df{a un mercade infor—
mal cen diches instrurentes, dandeles as{ una lfquider similar a la
del Cete,

En eatas €pocas donde ses intenta un ceebie sestenido de tendenw
cia a la baja de las tasas de interés, e¢s wuy factible que les Pas
gards y les dépéeites a lurge plaze se vuelvan mds atrzctives, pe-
ro 8i en un memente dade esa tenidencia se estanca lo més ucense ja—
ble es invertir sn pagwrés a une y a tres messes, y&i Que nNe 45 Cen-
veniente estar atorade financieramente a un plaze mayor y sstes —
instrumentes a plaze certe pueden rendir mde que les demam pertene
cientes a este mercade, ya que van a prepercioenar la lfquidez nece_
saria.

EBete insfrumente es mamsjade en la Delse apartir de 1988, pere
ya antes se nperaba en lze Seciledades Nacimmales de Crédite, per -
tal razén wéle se piblican dates que zmuestra la participaeién de -
este instrumente en el Mercade Birsatil,(cumdro 34}.35 y 36) Estes
cuadres noes meatraran el valer de las epesraciense, el mente emiti_
déo y las inscripciones en sl Kercade durante este aflo de 1988.

V.1,9.BONOS DE L. TECORERI4 DE Li FEDERACION (TESOBONO).

Estes t{tules sen emitides en el medie birsatil recientemsnte el
28 de junie de 1989, cemplementande la gran gama de ingtrumentee de

inversién del Mercado de Dinere que ya exismten.
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El principsl ebjetive de 8u smisién sen las de atender de mejer
maneTa led requerimisntes finamcieres del Goblerno Federal y & la-
vez que el inversienista tenge mds opoienes de asnejar su dinere em
dintintes instrumemtes &n dendes ¢l encusntre ¢l mayer rendimisnte y
as{ fementar el ahorro interno,

Bston imstrumentes presentun una atractiva altemativik de inver
sién, yo que estan depnomidades en meneda exiranjerw, al tipe de¢ cam
bie prae-délar libre, as{ cen este sl inversienista se protege cen-
tra alguna eventualidadé cambiauria y ae preperciens as{ el regreso-
del capitml mexiconmo invertide en el exterier.

La defimicidén sera la siguiente; los Tesebonos, son t{tules de -
crédite deneminades en mneneda extranjera, en les cuales se consig—
na la obligacién del Gebierne Pederal de pagar en una fecha deter—
minada, una suma en moneda nacienal, equivalente al veler de dichs
meneda extranjera, calculsde 8l tipo de cambie lilre.

Lae carasctericticas sen las siguientes:

-~ Su valer neminal es de 1,000 délaren estadunidenses y sus milti-
Ples.

- Cada emisidn tendérd sus prepiss vencimientes, en miltiples de 7
dfss a plazes que inicialmente seran semestrales.

- Le podrdn adquirir culaquisr persena fimica o meral, a excepciién
de que Bu regimen jurfdico se le impida.

- Leos titules a aeip meses o memes ne devengaren intereses y serdn
celecades a descuente. Aquelles que sean & plase mayer, pedrdn de-
vengar intereses pagaudares por perifdes vencides.

~ Tienen liquidez, al igual que todes les inatrumentos del Mercade
de Dinere, ya que cuentan cen un plaze, pero =1 inversioniata no se
ve obligade & tenerles hasta su vencimiente, sine que les pedra ven
der antes, también podra gunar ya que Bi en epBe memento existe un-
depliz impertantes del pese frente a délar, la difsrencia cera la -~
ganacia del inversionista.

- E1 Baunco de México actuara como agente exclusive del Gebierne Fs.
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deral para 1la redencién de loe Tesebénes y en su:eads pars sl pr3e

de les intersses que dovengen.

~ Se pedran adquirir en Casap de Bolea y en Instituciones de Crédi
te.

- Se cotizaran en ddlares al igusl que les intereses, pera el pago

Se hara en moneda nacienal.

- Bl tipe de cambie que se utiliza sera el llamade "libre™, s}l cual
sera calculade per la Bolsa Mexicpna ce Valeres.

= 5u liouidacién pedra eer valer misme dfa y & 24 heras, en el pri
mer capo, cuando la entrega de les valeres y de les féndem-ss-Fea-

liza el dfa en que se haya pactade la operacidn y ls segunda cusn-

de se efectien al dfa habil bancario siguiente,

- Seran y permaneceran depésitades en el Banco de Méxice , sl cual

llevara la administracidn de los tftules,

Con 2ste tipo de instirumento existen dos formas para operar con
elles ¥y aon ;

a)- Compra—-venta.
b)~ Reporte.

Bn la primera, cemplets liquidez, parz cemprar e Vender es nece
sarie pactar la operacién y ne existen rendimientes fijos, la utili
dad se esbtiene cuande se venden les Tesobenes q'ie se¢ cempraren con
anterioridad. El segunde tipe, les repertes son operaciomes median
te las cuales las Casas de Bolsa venden Tesebenes a su cliente, com
premetiendose la primers a recomprar les titulos deepuéds de un pla
ze acerdade al miamo precie pagade por el clisnte, més un premie.
El cliente per su parte se ebligs & vender la nmisma cantidad de -~
t{tules de la emisién y recibir a cambie el precio pzgado previa--
mente mis el premio. Este se dard al finalizar sl plazo acerdade,

El plaze minime de estas transacciones es de un dia y el mdxi-

me sera de 45 dfas.
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El fermularie del Tenmebeno ssra el miguiente:

Para calcmlar el precios

T
P=VN-D. & P=VN (1-d—5)

6§ P=VN (1-—-E8 )
360 + rt

Para celcular sl deacuente:

T . i
D—Vﬂxdx360 6D=VH-P‘D=VB('-—360rt)
- Pard la taes de descuente:

U S .2, 380 .
L W ¢ d-Fx g
360

- Para la tasa de rendimiento ss ¢

- 4 D 360
TET-a T ¢ rEy X7y
360

- Y per dltimo para la tasa de interds compuestz ¢ arualizaca:

360/T

R=(l+r - 1.

360
La simbeldégia es la siguiente:
= Precie.

= Descusntoe.

= Valer nesinal,

Tasa de Desouente.

= Tusa de rendimiente.

= Palze en idfas,

:eﬂﬂ-éa‘d
n

= Tasa de rendimiente per dias trascurrides.

R = Tasa de interds anualizada e cempmesta.
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V.1.10. BONOS AJUSTABLES DXL GOBIBRNO FERDERAL. (AJUSTABQNOS).

Es etre de les inagtrumemtes orsades recisntemente al igual que -
el TRSOBONO, paru atender dz mejer maners les requéarimientes fimum
ciere del Gebierne Federal, adends prepercionaram a lea inversis-—
nistan ceberturas centra el rissge fe erenién del valer real de sus
sherres, facilitara a las Aseguraderas del Fafis la pesibilidad de -
afracer segures o pensionses cuye valer real ne pe dstariers cen el
trascurse del ftiemps, prepercienara el desarrelles de fendes de pen
eienss v Jjubilacienss que censsrvar su valer real sn faver de sus
bemeficiaries y representara una altermativa de imveraién {denea pu
ra autessgurar ingreses estables para la {peca de retirs.

Estes imstrumentes serdn tfules de crédite a2 large plege denomi
nades an meneda nacienal, en les cuales se censignard la sbligaclién
directk o incendicienal del Cebierne rederal de pagar una suma €&~
terminagda de dinere.

3u valer nemimul de cuda tituls se a. fijade, para les primeras
smisisnes de cien mil peses.

La caracterf{stica principal del inatrumente censiste en preteger
al inversienistu de mevimientes imflaciensries, es decir una tasa -
real fijadae durante tres afies, Per tal razén durante la vigencia e
lea t{tules, Pu valer se ajustard en cada periéde de interés, imcre
mentandess o dissinuyendese 1z suma cerrespemdisnte a eu valer ne-—
minal, en ia misma prepercidn eu que aumente » disminuya el nivel ~
del Indice Nucienal de Precies ) Censumider, piblicade per el Ban
ce de ¥éxice en el Diario Oficial de la Federacién,

En un dade case que ne s8¢ pidblicara el {mdice, el Banco de Méxi
ce getialara el aplicable, debisnde ser aquel gque, per sus caracte-~
risticas se asemeje on moyer medida al {dice inflacienarie er cuan
te & la fidelidad cen el prepésite de indicar las variacioenes dal -

nivel de precies al consumidor,
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Bl Bamce de Méxice, es el dnice agente sxelusive per parts del
Gebierme Pederal, para su oelecacién, page de interdéseas y la redem
cién de benes. Diches bemes pedrin smer adquirides per persemas f{-
sicas o merales axcepte 31 su regimén Jdridice se le impide.y les
podrd selicitar en la Casa de Belsa o Instituciemes de Crédite,

Siempre estaram dépésitades en el Bamce de Néxice, ol cusl 1lle-
vara la centabilided de les Institucienes de Crédits y de las Casas
de Belsza y estes als vez de su ¢lientela,

Las caracteristigcas de lea benes parmitira que haye un mercade
competitive en el qua lss diferencinles eatre las cetizaciones de
cempra y wenia tiemdam a ser psquefisse, para elle las eperacienes -~
entre Casas de Belsa se celebruran precisaments en el pise de rsms
tea de 1la Belwa Mexicana de Valeres, S.A de C.V.

Cen la siguiemte férmula ge calcularas el precie del AJUSPABONO.

eem '
T - g%g

—%—6%%0-+c/a+ 36000
1+ /0 x v
(L+ Rxd)

36000

Demdes C = Rendimientes de la eximién (s/viuler neminal)
R = Tasa real degeada,
Vag Valer memimsl ajustade.

= Ndmers de cupenes ne certades,

Dfae transcurrides del cupén,

a o =
n

]

Dfaas del cupén.
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Veames sl siguiente ajempls, cempranédele sn celecaciém primaria.

Dates:
C = 16.5 %
R = 15.5 %
Vr= § 100,000,00 &
n = 12
+ =0 “
~
o.ot&zoa 1,064516 -0,04227
16,5 x 91 + 16.5/15.5 ¢ | {1 = 16.5/15.5 )
33000 (12 - 1)
(1+ 19.5 x 91)
255 x 100,000
1.039180 ( 1~ o/91)
/N
(1 + 15.5 x 91) ,‘J
36000
™~

Reeultade = 102,384.00

% Bl waler meminal, se ira ajustasde diariamemte de sauerds a la
inflacién, ya sea estimida e cemscida gue halla trascurride deade -
la fecha de emisién con la siguiente férmula;

we=vm-1x(14+1) ¥

Dende:
I = Iaflacién menmual.
S » Dfas trascurrides ds esa inflacién en el cupén.

x = Diag del mes de la imflacién de que se trate, puede temar vale-

res de 28, 29, 30 & 31 dfas.
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V.2, INSTRUNBRTOS VLEL NERCADO DB CAPIPALES.

Ls caracteristica primcipal de este aercade, e que las imverw—
Sisves mon Toslizadus & mediane ¥y & large plaze y les fondes preve
nientes d¢ dicha {uversién sen utilizades per lse ewpresas a les -
domapdantes » la fermacién de su capital fije.

Este marcedo ecta integrede per les miguientes inctrumentes de
iavereidn en el secter des remte fijas
- Obligaeienes, (Hipetecarias, Quiregrafarias, Cenvertitles y Subasr
diinndas).

- Benes (Bib‘s, Berea, Bhd’s).
- Certificades de Apsrtsciém Patripenial, (Ceplatus, Cipias, Certi
ficadas de Aportacién inmebiliaria amertizable)}.

En &l secter de renta variable, encentirames les siguientes ins-
trumentos:

- Acelgnes,

- Cap’s.
V.2.1., INSTRUFENTO: BE RENTA PTJA.

Se osnpidera g un imptrumentorde rents fija, cusnds sste a2l rea
lizar una inversién va a efrecer un rendimiente predeterminade a -

un plagze predeterminade,

¥.2.1.1. OBLIGACIONES.

Las Obligacienese sen t{tules de crédite de remte fija que vasn &
representar un crédite conlective de la empresa que las exite, (Une
ebligacién financiersn les pagives de lap empresag cetizadas en la
B.M.V), la cual se va & cempremeter u pagarle a quien lassddquiere
un interds sebrs sl valer neminal de csda tftule. La tasa de inte-
rée que redituan pusde ser fijsda variable cenira entrege de un cu
pén y sstan sujetus a amertizacién mediante sertee n vencimiente ~
fije.
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Las primeipalss caracterfstices de este tipe ie imstrumente sem:
- Su valer neminal generalmants es de $ 100,00 & sus miltiples.
- Les rlaxes de emisién nermalments men de 5 o 7 afies y el inversie
nista las pusde adquirir em cualquier memente.
~ Su rendimiente en interféses generalmente sz mayer a les depépites
2 plezo fije y del Cete, ademde de esto puede azdquirir uma genanecie
¢ perdida ds capital, cuande Be adquieren a un precie y se vemnéena
etre difersnte.
- 81 page de lec interéses ¢s mensual, tTrimeestrul ¢ semestral.
- 58 cotizan exclueivamente en ls Bolsa Kexicena ds Valeres, S5.A de
C.V.
- Sue precies ge fijan rar 1la efertu y 1o demanda que exists en el
mercade,
- La amertizacién es realimada percialmente, sin embarge ol emiser
se reserva el dereche de efectuar amertizacieners znticlipadamente.
- Tiensn unu liquidez de 43 heras, despuds de la eperacidn,
- La gsrantfa ss segin de) tipe de ebligacidn de que se trate,
= Bl ceste de intermediacidén hireati} para el inversienista e del -
2.25 %, ter cemprer s vender dal tets) de la operaciin,

Ia estructura fisica de una ebiigacién es muy eimilar a lu de unw

accidén

% OALIGACIONES. ViN.100,0 /(2)

I-v L—{4)
G RMISOiA . ]

chHISA"E’ﬁ{—"‘/—-(G)
(5),.-{/

36| 35|34 |33 {32 | 3130 | 29 28
(1}———l27 26125 |24 | 23j22 | 21|20 |19

18 (1716 | 15| 1413 |12 (&1 [10
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(1).~ Les cupsmss sen para ¢l cebre de imteréses y cada vez que
amertizan se ven certanmde, per ojonyle si umes ebligacidz es com -
cupén 18, 68 que ya se ha retirade 17 cupsmes y a 1a ves per eses
sean pagade interéaen,

(2) .-Bs 61 Jugar demde aparece el valer meminsl de 1a ebligacién

{3).~Cantidad ds ebligaciemen que ampars um titule.

(4) .~ Nembre dis 12 emiscera,

(5) .= Bl asterieoe x, {ndicara que sen neminativas.

(6).- Indica la mserie de 18 ebligacién (afie en que se emitierin).

Pars el calcule del valer teerice de ums ebligameiém se censide-
ran les flujos de efegtive que prepercienmr les t{tules atravez ——

del tiempe y se utiliza 12 siguiemte férmula:

5 Denie:
Vi = m VI: Valexr teerice,

FB: Pluje de efective,
t : Tase de descuentes,

n t Tiemps.

Bjemple: Determinar el valer de uha ebligacién cen las aiguientes
carncteristicas:
Valer nesinal: $100,00
Plase; 6 afies.
Tass de interés ; 15 % s/valer meminal,
Precie de venta, $ 60.00
Amertizaciéng § 30.00 fin afie 3 y $30,00 fin del afie 6.
Tasg de descuente; 55 %.
Bl fluje descentzde se eptiens miltiplicande el fluje de efeoti
ve per el facter de descuento, ecste dltime se ebtiene utilizamde la

férmulas

VT = T1++5'5)n spars el primer afis e3 @ la primers peten

cia, para el Begunde e8 2 la segunds petencia y sai sucesivamente,
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AKO  Interes Apertizacién Fluje de Pacter ds Fluje dep-

azual. efeotive. degsuente. coentede.
1§ 15.00 $ 15.00 §$ 0.645 $ 9.67
2 $ 15.00 $ 15.00 $ 0.416 $ 65,24
3 $ 15.00 $ 30.00 $ 45.00 $ 0.268 $12,06
4 $15.00 $ 15.00 $ 0,173 $ 2.59
5 §15.00 $ 15.00 $ 0,111 $ 1,66
6 $ 15.00 $ 30.00 $ 45.00 $ 0.072 $ 3.24

T35.46

Para ealeular les imterdees en ebligaecieners se utilizara in si-
guiente férmula:

Donde;
N (Vi) (1K) (p1) IN= Imterés Nete,
360 Vii= Valer Nemimal.

TH= Tama Keta.

TB= Tamsa Brutsa,

2= Dias tresourrides,
Bjempls: Calcular les imtereses netos que ofrecis la ebligacidén de
Crisebs x 87, een los siguientee daten:
VE= $100.00
Pecha dsl dltime page ( 24 de abril),
Lz tasa bruta durante tres meses es de: un pes: 75.00%

dec meses: 58,00 %

tres megen: 47.00 %
Se vende el 19 de julie de 1988,
se liquidam e} 21 de julie de 1988,
& Para calcular lu tass neta de la tasa bruta, se utilizara el --
premedie arimetice, a la tasa promedis se le restara ol facter del

1.5.R., qua es del 2,92 %,
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TASA BRUTA DIAS
1.- 75 x 30 = 2250,
2.~ 58 x 30 = 1740,
3o~ 47 x 27T = 1269,

87 4fas 5259,

5259 + 87 = 60.45 (tasa premedis penderads)
60445 - 2,52 = 57.93 % Tasa neta.

100 x .5793 x 87
360

IN =

IN = § 13.9998.

31 se quisiera caleulsr cuante ebtiene un inversienista que vem
da 20,00 titules de ebligeeienes si fué a $100,00.

a)— Recibs el imperte de la eperasiém 20,000 x 100 = 2’000,000.00
b)- ¥de ler interéses, 13.3998 per eada ebligacién x 20,000
279,996.00,

6)~ Se le resta una osmisiém per vemta del 0.25 ¥ que sguivale a -
5,000,00.

e]l imperte a recibir sera de $ 27274,996.00, per la venta de 20,000
sbligaciemesn.

Fara invertir en este instrumentis es impertante censiderar 1a ta
sa de interée y la calidad del emiser, ademis de revisar les renii
misntes que efrescan etres instrumentes y las prespectivas de las
tasagide interés n certe, mediane y large plaze, ya que le causa um
fuerts impaote a las cetizacienes de sstes t{tulenm,

Las ventajes y desventajas que sfreesn estes titules de valer sen:

VENTAJAS: DESVENTAJAS:

- Rendimiente elevade, = Pueden ne tener un respalds real,
= Opertunided< de especular- - Baja bireatilidad.

cen la baja de las tasas de- ~ No cubren riesges devaluateries,
interés en las de renéiaien- ni de inflaeién,

te fije. = Pactible pdrdida de capital en

une €peca alcimta de tasas.
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Estes instrumentes se calsificaran en custre tipem, segim su go
rant{a y estes sens
- Quirsgrifariae,
- Hipstecarien,
- Convertibles.
- Suberdinadss,.

Ve2,13L.1. OBLIGACIONES HIPQTECARIAS,

Sen vuleres de crédite emitides per las Seciadades Anénimans y se
garantisan per una hipetscs establecide gebre les dienss de uns ea-
presg incluyemde esdificies, maquinaria, equipe y actives de 1la Se—
cisdad,

Estos titules ne decumentan coeme sigue:
= Er tftules neminatives.

- Nembre de la seciedad.
Aotividad y demicilie.
- Dates del active, pasive y capital,

Balamce que me prictice para efectuar la emieidn,

Plaze tetal dés amertizacién.
Tipe de intordas.
= Perma de pags.

La ley manda que en tedaa las emisienes de las ebligaoienecs de-
ben de representarse les imterdses de les obligacieniatams per un ~
representante cemin, que pueds ser cualguier persesa ¢ instituciéo
que pare diche fim se auteriza. Este tendra el ebjative de vigilar
el cumplimients y legalidad de les cemprenises que de 1a sminién se

derive,

Ve2.1.1.,2. OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS.

Eetes t{tules de valer Bsn emitides per las Sociedades Anénimas

ne crediticins y se garantizan per la selvencia escenémica y meral ~
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da 1z empresa, esis sselvencia debsra estar respaldada per tedes —
les bienes y actives gue me satern hipetecaies.

Sen opitides ceme t{tules nemimatives y les imSerfoes que deven_
gZan e3 constant¥e durante la vida de 1s emipién o en un case dude -
ajustable a ls tasa de interés del mercade y va & ser pagadere se-
meatralmsnte ceomtrssntregs del cupén adheride. Cen lus amertizacie
nes se reducen les t{tules en circulacién, estas se detorminen y =
pregraman deriés 1n emisién pudiende ser msdimunte mertss, fijews o -
anticipades,

Generalmente el rapreseatante cemdm de ostes ebligacionistas an
te 1o empresa sen las Instjitueienes Bancarias e les Casas de Belsa,

via el frea de financiamiente ceerpesrative,

V.2.1.1.3. OBLIGACIONES CONVERTIBLES.

Estes sen t{tules de orédite que van a repressntar fraccisnes de
la deuds centraida per la emisera.

Ss estipulura en el acte de emisién, la ferma periédica en que me
pageran les interfses, adewds se pedra eptar entre recibir la amer-
tizacién de 1la deuda ¢ bien si le dsses cenvertir sus tf{tulee en 8
ccienes seminss s prefersates 4¢ la misms esisara.

La principal fimalidad que se busca cen este tipe de ebligacie-
nes, 88 el de DrecCUTAr recurasd @ las empresas airavéz de apalanca
miente, cen la pesibilidad futura de cenvertir esta deuds en capi-
tal, pormitiende as{ a las firmas una mayer capacidad de financia-
niente.

Las ebligacienss cenvertibles efrecen mfiltiples ventajas tante
al inversienista eeme @ la emisera, ewtas sen les aofs inpertantes:
- Si on un memente dade la empresa requiere més financizeiente y el
precie de sus accienes en ol mercads es muy bajes, ne precedera a4 —
enitir nuevas ebligacienes ys que el monte que recsudaria seria mi

pine, en cambie el ebligacienista estars asegursnde e) precie mini
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me on accienes gemdnes si &l precio disminuye, sn oase centraris -
que aumentara pedrs sjercer la csnveraiba,

Al emiser le permite una pesibilidad de mayer financiamiente cem
un grade de apalasesaiente censiderabdls,

Al ebligwusieninta, oen este instrumente le puede B8IVir ceme un
ssgure centra 1a inflawién, ywm que ests reducire el valer real de-
les interéess pagaderes, pere existe la pesibilidad que el preetis
de lap mosienesn auments ¥y el inversienista pedra hacer la cenversisn.

As{ tenemez que las empressas que sen financicdas cen epte tipe-
de ir.strumentos les psrmitira recibir le cantidad mocesaria de fon
des, cen 1la popibilidad futurk de cenvertir la deuds en capital.

También dade la flexibilidsd inheremte al smplae de este instra
mente, le permitira une planeacién mis raciensl de su eetructura -
financiera, ademis de que les brindara a estas empresas sndeudarse
a bajas tasms ée interés, dende o les inversienistaus la pesibili-—
dad de participar en las ganamnciap derivadas de la buens marcha de

la empresa.
Ve2.1.1.4. OBLIGACIONES SUBORDINADAS,

Este tips de sbligaecienes subsrdinadas, tiemen 188 mismas carac
ter{sticas que las ebligacienes cenvertibles, la dmnica deferencia
existente es que las cenvertibles son emitidag per las Seciededes
Anénimes y las swberdinadas las emiten las Sociedades Racienrles de
Crédite.

Bn el Mercade de Valeres, las Obligacienes a sxcepcidn de las -
suberdinadas, que aparecen hasts 1987 y sen cuantificedas aparte en
les dates estadistices, las demds han ide en aumento de valer epema
de en el percade, afle tras aifle y en 1988, se da un incremento cen——
siderable en cemparacién & 1987 cen un 285,2 % de aumente, ver sl -

cuadre 37,
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¥.2.1.2.BONCS.

Bn ol Nercade de Valeras existen instrumentes de inversién, de~
neninades benes, de estes tenewss tres tipes:
- BIB’S (Benes de Indemnizaciés Bamcaria).
- BORES, (Bwnes da Renevaaidén Urbana dsl D.P.).
- BBD’S. (Benea Bancaries de Dssarrelle),

V.2.1,2.1, BIB’S (BONOS DE INDEXNIZ:CION BANACARIA).

Bl erigen de les Bib's, data a rafz de la estatizacién de la bam
ca privada mexicans, el primere de septiembre de 1982, Rl Gebierne
Federal lec emitio cen la finamlidad @e indesnizar a les accienistas

de las Institucisnes bancarias nacienalisadas.

Estes benes tisnen un valer neminal de 100,00 peses, un pleze de
vida de 10 afies y etergan un rendimiente veriable que se detarminu
re trimastrelaents, cen base en las tasas de interds bancarias, ol
rendimiente actual al igusl que las ebligacienes s: v a determinar
dividiende o) imperts menstarie del cupén enire el precie del bene
en el mercade.

Bl Bene resulta uma inversién & large plaze si: riesge ya que les
respalda el Gebierme Pedersk que les eomite via la 3.H.CiP. El mente
emitide fué per la cantidad tetal pars cubrir esta deuda ceniraniids
per el régindn ds Lépez Pertille.

Cousta de pilete amertizacienes, dende las seis primeras sen igua_
les, qquivalentes 8l 14 £ del valer del tftule, a partir del prime
re de septiembre de 1982, la dltima mera de) 16 ¥ y oera pugadera
el le. de geptiembre &e 1992, ( ver cuadre 38),

Les interdses seran pagaderes sobre saldes inselutes desde al la.
de septiembre de 1983, les pagesassn trimestrales les dfas le. de-

les meges de diciembre, marze, Junie y septiembre de cadr aie.
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Para evaluar la adguisicién e la venta ge tiene que c¢ensiderar
les siguientes aspeotss:
- Ver la tasa de rendimiente de los inmtrumemntos nsimilares.
~ Kivel del precie del bens.
- Coste de ldas Comisiones.

las ocarmcteristicas del Bib’s sn la B.M.V. , sen lae siguientes;
- Clave de la pizarrs: BIB x 82,

- Tipe de valer: h.
— VYalar nominal: $100.00
«~ Fecha de emipién: 1 de septiembre de 1982,

~ Peche de vencimiente: 31 de agoste de 1992,
- Plaze; 10 afles,

Lez precedimientos yrara ebtener el rendimiente y sl interéms neto
de los Benes de Indemmizaciér. Bancaria sen:
- Para calcular el rendimiente utilizare la siguiemte férwula;

I Dende: R= remndimjente,
PB TI= Tass de interds,
PB= Precie del Bene,

R =

Ejemple: Se ceneidera uns taea de interés del 50%; si el precie ee
de $ 94.00, ol rendimiemte eo del 54.14 %, pere si ausentara sl pré
cie a § 97,00, cen 18 misms taga,iel rendimients sera del 51.54 %.

7 Les interdses para su cidloule, determinare el equivklente al pre,
madie arimetice de les redites midximes de les Instituciemes de Cré-
dite del Pafa a plage de 90 dfas en M. E1 premeodie ss cemputara cen
las taras cerreapendiemtes o las cuairo semanas esapletas inmediatas
anterieres al trimesire respective.

( len pagea sen sl le, de dic, marz, jun, sept),

Obtencién de la tasa; (tasas vigentes en la semana).

Pecha, Tasa Neta anual.
27/Bne/86 71.40
03/FPab/86 72,00
10/Pab/86 12,75
17/Peb/B86 1365

289,80
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289,80 ¢ 4 = T2.45 Tasa Bruta.
v 2,52 (21F I.5.R/aebre les dece primerse puntes).
14,97,

Bjemple: Pecha de epermcién 28 de maye 1986} fechs de liquidacién
el 21 de maye 2el misme mrfie; Vélumen eperade de 2,356 {$235,800.00WN}
la tasa @mifaterdés de 74.97 (tasa bruta); diae trascurrides B8l.

Pérwule; IN = — DX IR x 0T

360
IN = ~235,800 x 0.7245 x 81
h 360
IN = § 38,438.35.

Al imvertir en Bib‘s se eptienen las siguientes ventajas: Liqui
dez, epertumidad de ebtener ganancims de capitsl, pesibilidad de »
gTar me jores tasas de rendimiemts, Pere también existen desvenisjas
ceme sen: Bl riesge de pordidaa de capitel.

El valer de las eperacienes eh la Bolsa Fexicana ha side incens

tante, cen altibajas ceme se sefiala en el cuadre 39.
Vi2.1.2.2, BORBS.(BONOS DE RENOVACIOW UHRBANA DBL DF).

Bete tipe de instrumente de inversidn denemidades Benes de Rene_
vacién Urbana del Distrite FPederal. (BORES}, sen t{tules nemimati-
ves emitides per el Ejecutive Federal, astes:tiemen un periéde de ‘
vigenoia de 10 afies, etergamde durante este plaze una tasa de im-—
terds variable, determinada trimestralmente sn base a les depbsitos
bancaries a 90 dias. El rendimiente se detsrmina dividiende el im-~
perte que se recibe per cupén entre sl prascie del bene en el merca
de.

Pueren emitides a partir del 12 de octubre de 1985, cen un men~
te de § 25,000,000,000.00, que esta representade cen titulos de va_
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lor neminal de $ 100.00. Dicha emisién os decumentads mediants un

t{tule mditiple que la Tesarerin del Dapartamente del D.P., deps-

sitard en o] Sh.Indewnl, amparaPde 1o smisidn <etsl de¢ les BQRES,

1a fecha de vencimisnte mera el 11 de ectubra de 1995, epta invere
sién ss encusmirm gerantizada por sl Gebiorne Fsdaral,

La amettizasién de los BORES, se sfestuara dampuls de tres afins
de grasia, per anualidades vepeidas emr siete pages, de tal forma -
que cada uma de las ssis primeras amerticacienes sersm 4el 14 % =
del valer momimal y im dltima del 16 % Testamte,

La tesa de imterds que pagaran les BOABS memimatives 85, sera el
premedie de laos tasas para dépesites bonsurias a 90 d{es, vigentes
en los cumtre semanas anterieres gl {rimestre a regir y sersm pa——
gaden les dfas 12 de les mopes de emere, abril, julie.y eotubre de
cadn afie, damdese el primer page el 12 de rDril de 1966, cempremew
diende les interdses devengades durante ¢l peribde semeptral que -
abarca del 12 de estubre de 1985 al 11 de abril de 1966,

La tapa 1la shtencmes de la siguiente mamerm;

PFECHA TASA NBTA % ANUAL.
31-marze-86 78.50
24-marge~86 T7.75
17-marze-86 76.90

10-marze-86 76.30

310.05 / 4 = T7.51 TASA NRTA.

+ 2.52 (21 % ISR.Sebres 12 pri
mores puntes).

80,03 TASA BRUTA.

DATOS: Diag trascurrides
Pecha de operasiém: 20-maye-86 19 dfcp de abril
Feaha de liquidacién: 21-may0-86 21 dfas de uap

Vélumen eperade: 1000 ( 100 000 WN) 40 dlas.

Tasa de imterés bruta: 80,03 %



{ 135)

Dias tressurridem: 40,

Pérmula: . "N x TN Z DT
- 360
IR = 200 000 x 0.7751 x 40
360
IN = § 8,612,22
DONDE:
IN = Interés Rate,
TR = Tesa Neta,
DT = Pf{as Trascurrides.

Bl valer de eptes instrumemtes ea Belsa, que ha side epernies s
pece relevamte, pere se destaca en el dltimee aile uma baja imper—
tonte de la participmeiém de um 75,95 £, son respects al afie de 1387,

{ver cuadre 40 )

V.2.1.2,3. BONOS BANCARTOS DE DESARROLLO. (BBD”S).

Estes benes, sem titulos de crédite emitides per lss institucie
nes bancarias, cen sl sbjetive de que las Sesiedades Nacienales de
Crédite (Bamca de Desarrslle), cusnien Cem imstrumentes de capis——
oiém 2 large plaze, que faciliten su plameacién fimancisra y el -
cumplimiente de mus pregramas orediticies, Estes bepes cemenzaren -
a emitirse ol df{s 3 de abril de 198s5.

Las speracisnes cen les BBD'S, sen dnicumente de centade, pien-
de su page trimeatral, De tres afies es el plaze minime de emisién
que incluye un afie de gracie para inleiar el puge de las ameriiza-
cienes.

Beta emisién se decumemtars en ti{tules miltiples que deberan —
estar depéaitades en el 5.D, IMDEVAL, quien debers actuar ceme agen

te de Tesersria.
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La celecaciém en ¢l mercade se hara mediante subasta, dends par
ticiparam dmicumente ceme pesterss les bances y las Casas de Belss.
Sein celecades @ su valer neminal, cen uns prima e baje par, squsallbes
que ne Bsan celscados en el dfa de sSu emiEién se dman ocome cancelades.

Resulta aer une inversiém e large plaze y casl sin riesge, per—
que eson respaldaies per las Seciedmrdes Naciomales de Crédits celeca
deras.

Bl interés dewengade sera pagaders trimestralmente en baps al
promedie de las emisienes del CETE ¢ Pagarée cen rendimients liqui
dable al vencimiente, el que sea més alte, se miltiplican por un -
facter fije determimade per el Bancoe emiser, Estes interémes debe-—
ran ealoularse dividiende 1z tasa y en su case, sebretasa, entres —
360 y miitiplicarde el recsultads per sl nimere de dfas efectivamen
ve truscurrides en el trimestre.

Bl precedimients para eobtemer la tasa de interés es el siguients:
1.~ La tasa de referencia sera la mAyer o Cemparar,

a)= Bl premedie arimetice de las tasas de remdimieants sguivalem
te a las de deecuente de lec CBTES & tres meses de plave de las 4 -
eminienes de este instrumemte anterieres a la fecha en que se efac
tue 1la eferta piblica de los benmes respectives e a la fecha de revi
aién de la tasa, segin cerrespemda,

B)~ Bl premedie arimetice de la tasa de interds para les pagarés
cen rendimiemte ligidable al vencimients, tambiém & tres meses de -
plase. (Les interéses se pagardn les dfas 4 dec les meses de marze,
junie, septiembre y diciembre de cade afie),

OBTENCION DE LA TASA.

TASA VIGENTES KN CRTES (ABRIL 86). TASA DB PAGARBS CON R.L.V.
(ABRIL 86)

FECHA TASA EMISION FECHA TASA

30-Abr-86 81,00 18-86 28-aAbr-86 80.20

24=-Abr-86 81.01 17-86 21-abr=-86 80,20

17-Abr-86 81,01 16-86 LlA=AbTr-86 80.20

10-Abr—-86 81,01 15-86 07-Abr=-86 80.20

324,03 320,80
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Cetes = 324,03/ 4 = 81,0075

Pagarée =-320.80/ 4 =_30.20

La tasa mds alta resulta la de les Cetes, cen ur 81.0G75 &,
81,0075 x 3% = 2.43 1+ 81.0075 + 2.52 .= 85,9577 = 65.96 TASA BAUTA
Veames el siguiente ejemple, calculards 1a tasz de interés de -
les BBD’S.
DATOS;
Pecha de operaciér: 20 de maye 1946,
Pecha de liguidacién: 21 de mays de 19686,
Yéluasn eperade: 10,000. (1,000,000, WN).
Dias trascurridas;

TASA DE INTERES: 1) 81.2¢ BRUTA - 2.52 = 78.77 3
2) 84,96 ERUTA - 2,52 = 81.04 30
3) 85.96 BRUTA - 2,52 = 83,44 17
76 TOTAL.
PROCEDIMIENTO:
Péreula: 71 (DF) e T2(D7) + 3 (DF
TJP.P = T
D
Términelegia:

TPP = Tasa premedie penderada,

Tl = Tasa del primer mes.

T2 = Tasa del segunde mesn.

T3 = Tasa del tercer mes.

DT = Dias maturales trascurrides de cada mes,

ND = Rimere de dfas trascurrides del cupdr.
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DRSARAOLLO:

. 78,77 (31} + 81.94 (30) + 83.44 (17)
P = 78

1P = 2441,87 + 24S8.20 + 141¢&,48

78

TPP = 81.007 % TASA NETA.

Caleular =l interds unetes

Férmula: Dende:
N - =X IPE x DT IR Interds Nete.
360

Vo= Valer Neminal,

TPP= Tasma premedis penderada

DT = Dfas trascurrides del-
cupén.

DATOS:
Va = 1,000,000.00
TPP= 81.00 %

I = 78.
IK = -t 000 000 x .81000 x 178
- 360
IN =812 15,00

Le participacién &e les BBD’S, en el mercade de valeres, es la
rds imferier que el rests de les demds instrumentes de inversidn -
cetizades en 1z Belsa Kexicana de Valeres, S.A. de C.V.,Ceme ls:mues
tra el cuadre nimere 41, &l cual indica el valor eperade de egte -
instruments que durante 1988 ne tuve participacidn, en el cuadre 42

ge smefialan las emisiones existentes .en 1la Belsa.
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V.2.1.3. PETROBONGS.

El Pesrebeme ez un imstrussxis muy psculiar del Mereads de Cant.
tales, ya que aumque per su régimem legal cates ss eldidsifiocan oeme
valeres de renim fijw, ex realiéad repregentan valeres s renta va_
riable, debides & que su gamaneia o perdids fimal sstars supedivada
3 1a feryma en Oeme 58 Semperisasl precis del petréles ea lesn mexen
des imterussienmalen y sl tipe de cambie del dflar centrelade ds e~
quilibrie istermizade per ¢l Banes de Méxice, cenvierts a este img
trunente ldénse pars aguellss inversienistas que desean cebartura ~
cambiarie y ganancias de cepital sm el large plesze, asumiends ries
ges egloulados,

Les Petrebenss sz dofinem ceme coertificades de participasién que
sen emitides per sl Gebierme FPederal airavéz de Naciemkl Financiers
reprossniande cads certificads uns deverminada cantidad de barriles
de petréles garentizaids asi sl t{tule,

Naclenal FPimamcierz al esitir sl Petrsbeme, cemstituye un fidel
cemise, dende adquiers de Petrélees Moxicanes (PEMEX), una deter—
mideds cantidad de barriles tipe Istme (8l de mayer calidad) y em
base & aste crude fideicemitide se emitex les Petrebemes,

El erigen del Patirebene, datu desde 1977, em ol primer afie del
sexenis de Lipsz Pertille, dende la aparicién del instrussnte fué
anunckade en sl discurse de tema de pesaciém, tiempe en el cual ~-
estes instrumentos nes harfan censistentes del papsl cada ves sa—
yor qua Méxice desempefiaba ex les mercads mumdisles dsl petréles,

Tambidm se legre umx mayer impulse sl Nercade dc Valerss, cama~
lizande 1x oempra-~-vemta ds les certificades en Helea.

Bl valer memizal & qus se emiton depamsées do lee caractaristicas
ds la celecacién de cade.sminién an particulsr, sin embarge el va-
les nemimal en la actualidad he side de $ 1,000.00 y 104000.00 pe~
Bes.

Se emiten a um plaze de tres afies, aunque puesdan vanderss zntes
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ée au vemsimiente o cambiar de emisién ex ¢l memente qus le desec.

Cuamde cemsluye sl plaze as camertizaa a su wvaler nemimal sis en
5U case, las gsnanciae de capital que resulten per la difersmoin -
eatre sl imperte a que se péquirie el patréles gme respalda los —
titules y su precie ds vensta,

Tiemes uma liquidez de 24 herzas hébiles & partir de remlizada la
speracién, la eempra e venta del ceriificade depomde de lmm condi.
cisnes del mercade, Bl Coste d¢ intermediucién del Petrebons os de
0.25 %, per ¢ads eperacién de compra-venta,

De las caracterieticas de cada emisiém que se detellan en el cue
dre A3, ebtensmss el Valer Tewrice, ¢l Nivel ds ssbrere sub-valua-
cién y les imterdses dsl Petrebeme. Tambiém en el cusdre ndmere 4
38 eptendran las mismee carccteristicas,pero de las emipiencs recien
tes o sea de la 86 a la 88, se utilizaran las siguientes férsules:

Para calcular el ValewrTesrice de lus emisienes 81 a 28 se utiliza

1s siguisnte férmula: DONTE;
_ VI = Valer Teerics.
VE =B x ¥g x 1C ¢ = Tipe de Cambie.

B = Centenide de poiré

lee per certificade,

Pg = Precie MWinime de Ga

rantis,
Ejemples; Calcular el Valer Teerice del Pstrebene m 86 ( 22/3jul/88)

VE = B xPg x TC. = V& = (1.34212875) (15.50) {(2281)
VT = 47,451.63.
Ahera pars calewlar el Rivel de.Yikuméidhup emisienes de 81 a 88
se utilizara 12 siguiente férmula:

DONDE :
v={ : -1) 100 ¥ = Valuacién.
b Precie de Mercade,

non

Ak

Ejemples: Caloular sl percentaje de Valuaciém del Petrebeme m 86

£ 22/3u1/88), si el pracis de mercade es de § 46,500.00 y el Valer
Teerice es de § 47,451.63,

Valer Teerice.
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Desarrelle:
PN 00,00 -
Ve (3 —1)1oo.v.(4,“51'63 - 1) 100
V= =2,01

( Bsts certificade a esta fecha se emcemtrabu -
Subvelumds).

Caleunlar el Jetesminjo de vwluacién del Petrebeme m 87, al 22 de
Jjulie de 1988, mi el pwecie de mercade es de 21,900 peses y el Va-
ler teerice ss de 22,696,51 pesea. '

21 900

22 €96 = 1) 100 = =3.50 (Subvelusds)

Ve (

Para caloulsr les interéses de las emisienes cetizadas a la fe-

cha en la Belsa Mexicamm, que sen la 87, 87~2 y 1a 88, se utiliza~
ra la siguiemte férmula:

DONDE:

IN= Interés Nete.

Ig= Iaterés Garantirzade.

B = Cemtenide des Pstré-
lee per certifismde,

P1= Precie inicial del
barril que ampars la

(ngBx?Ix'M

IR = 360

- 0,70 ) d

smimién.
TC==Tipe de Cambie.
d = Dias.

~ Les ifas sem calculades de la siguiente man-rm, supengames gque
s quiers intsreses hasta el 19 de julie de 1968.
1.~ Petrebe = 86.

dltise page l4-jul-B8
interés al 19-jul-88

2.~ Petrebene x 8T

) 5 dias,

d1time page 12-jul-88
intefés al 19-jul-88 } T dfae,

3.~ Patrebene m B87-2

dltime page 20-jum-88 20 afss.
inteiés al 19-jui-gs | o 1%
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4.~ Petrebene u BB.

d1time page 25-jum-88

iaterds al 19 de jul-88 ) 24 dfae.

Ejemple; Caleular interéase del Patrebsno % 87-2, al 22 de julio
de 1988, 8i les puga cade 29 de caia mes,

IN:(_IE_’.:._B.B_;(.).!:K-_‘_TE,Q.']())Q

0.,0941) (0,42555002) (18,65) (2281

360 - 0.70 ) 23

I = 97.73.

Bl Iz (imterés garamtizade), e ebtiene con la Tase Liber més des
puntes. (22/jul/88, 7.41 + 2 w 9,41 % )
Bl c¢alcule:-de les dias es el siguientes:

29-junie

23_julie } 23 dias.

Para oaloular la gansncia e perdida de capital de un inversienis
ta, se eptendra mediante les siguientes pases:
- Supengsmes que un clients tieme 2,000,000 VN, de Petresbenes x 67,
a el valer nemimal le dividimes entre 100 y.non éa un valer real em
t{tules que serian 20,000. 4 Cudnte eptuve si les vende a un precis
de 100.00 peeus; en el periéde que les tuve recibie interdses per-
13.5998 per certificade en 87 dfaa?.
1- Recibirm el imperte de lu operscién per 3 2,000,000.00
2.-Recibiru también les interéses 13,9998 x 20,000 certificades nes
da un tetal de 8 279,596.00
3.- Se L& resta la cecisién per intermediacién del 0,25 % sebre el
imperte y sera menes & 5,000.00

El impesrte a recibir es de $ 2,274,596.00 per la venta de 20,000
cartificadsp del Pstrovene x 87,
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Dentre del Mercade de Valores durante 1962 a 1983, el valer de -
las spermnciemes, cen el FPetrebeme ha ide em aumsxte censtante desds
108,879 milleass d¢e& peses en 1982 hagta 7,856,990 millenes de peses
en 1988, eoms leo sefinlia el cuedre 45, Este imstrumente se ha incrs
sentade debide a las grandes ventujas de invertir que ofrece, ceme
oen las de baje riesge, pretecciém cemtru la devalusciém y la infla
cién y tiene buens liquidez, per etro lade el febisme imcremenisma
su emicién & este tipe de cartificade y recidirs u cambie dimere -
fresce para fimaomcimr su planta preductiva pstrélera cem un mener-—

ceste,

Ve2.1.4, CEBRTIFICADOS.

BEn les instrumentes de inversién en renta fijo encentrames etres
certificadas , aparte del Petresbene les cuales sen:

- Ceplatas. (Certifiocades ds Plata).

- Cipias. ( Certificades de mpertacién inmebiliaris amertizebles)

V.2.1.4,1. CBPLATAS.,

Estes certificades sen de participacién y t{tules de crédite, -
les cuales cenfierem al prepistarie el dereche a uma parts alicue-
ta d¢ la titularidad de la plate fideicemitida qus resulte de la =
divisién de esta emtrs el mimers de certificades en circulacién y
el do recibir la parte preperciemal del preducte nmote que resulia
de la venta de diches tfitules.

E1 principal ebjetive que Be persigue al emitir este instrumen-—
te o3 la de vigerizar sl mercude mexicano de este metal, mediante
la participaciém de un mimere mis elevade de participantes al efre
cer ventajas tante 8 les imversienistas, come a2 les preducterss, -

cen esto se ferman bases firmeg en la intermmcienalizacién de el -~
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¥ercade Mexicane de Valeres,

Adends se buaeca que no msan sélo las empresas mimeras las que ¢
puedes cemercianlizar cex eate mestal, sine que el inversienistas tam
biér le pueda hacor esn etres mercades.

Deatre ds lam garacteristicas principnlu encontramss las siguien
tom;

- La cetisacién se expresara ex peses per enva ( cada certificade -
ds plata amparara 100 enzas trey geod delivery).

~ La liquidaciém se hara al dfz siguiemte habil de la fecha do epe_
racién,

~ La cemisiém que se cebrara per 1lr imtermedimoién sers diel 0.25 %.
~ La resumeracién mensual de lg fiduciaria per la admimistraciéa y
custedia de les biemes fideicexitides equivaldrd ml 0.0625 ¥ del —
viler premedis memsunl de las cetipacienes diariss de aperturs de
les certificades en la Belsa Mexicana de Valerea,

= Sen enitides per banca Crenmi, .S.N.C., que participara ceme fidu~
cirnria em el fideicemise.

— 51 lete maimime a negeciar en Belsa es de une.

-~ Pars esbtener el valer del titule se¢ tieme que miltiplicar el pre
cie al que epera en el mercade per 100,

~ Bl precie sc detormimara per la sferta y la demand: del instru—
mentes(aunque influye em gram medida ol ceste de la plata em 61 ~=
mercade imternacienal).

Bl valer de la eperacienes con les Ceplatas, e8 une de les més
bajes em el Mercade de Valeres, junte cen lea Beres, Cepias, Obli
gacisnes Subsrnidamas y les Bib’s. Este Ceplata Tuvs
mente en 1987, pere fué debide @ que se hize una Oferta Pdblica per
40,000 certificades que amparaban 4,000,000 de enzas trey, para —--
1988, las opsraciemss decendierem enr casi 2/3 partea de le:epsrade

el afie anteriexr, ceme le muesira el cuadre ndmere 46.
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- YVe2.1.4,2. CBRTIFICADOS DR APORTACION INMOBILIARIA ANORTI-
ZaBLBS ( CPI“S),

Bates certificndes sen de reciente creacién datan desede 1987 y

representian les derechss que sus tenederes tiensn sebrs datermina

des inmusbles cesmprendides ceme patrimenie de um fideisemiage. Bl -

primcipal ebjetive de esta emisidx es la de permitir a las ergsni-

zacienes ebtemer fimanciamiente atravez ds 1la Belas Mexicams, eter

gande ceme garantda determinades inmuebles de les gue sen prepiets

riesn.

Ia everacién cen estes certificades es suy pebre eeme lesmuestra

1 cuzdre némere 47, En ¢ 1 mercade séle se registran des emiseres

estes sen:

l.- Emiper: Arrsndarera de Cemtres Cemercimles S.A. de C.V,

Clave; PLATERO = 87,

Pechs de emisién: 20 de ectubre 1987,

Valer nesminak; 10,000.00 pesens.

Mente en cireculacién : 2,385,600,000,90

Mente de la emisiém: 2,385,600,000,00,

Ferma de pags: Trimsstral.

Peoha de amertizacién: 20 de eotubre de 1990,
Plago: tros afies.

Rapresemtante cemin: Accienes y Valeres de Héxice.

Interésee pagades:

Pecha %
20~-ene-88 24400
20-abr-88 24.26
20-3jul-88 24.00
20-ect-88 24,00

Precies durante 1988: Méxime: 230.00; ¥inime:186.00; Ultime: 218,0¢
.~ Emiser: Camine Real Puerte Vallarta, S.A.de C.V.

Clave: REALPV x B88.

Fecha de emisiény 19 de diciembre de 1988,
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~ Valer neminal: 10,000.00,

~ Mente do 1s eaisnida: & 40,000,000,000,00.

~ ¥ente em sireulasidm: $ 40,000,000,000,00.

~ Pecha de amertizaciém: 19 de diciembre da 1994.
~ Plase: neip ufles,

~ Represemtants cemiu: Imtermmcienal. S5.X.C.

~ Porms de prge ¢ Trimestral,

E

Las primeipales sarecteriaticas que tienen estes svertificades sen:
l.- Tiemen uma valer memingl dée 10,000,00 peses,
2.- Lac emits ol Emmee Mexicumo Jemesm., S.i de C.V.
3.~ Esteps certificades astan garamtizades ceu el imwueble fideicemi-
tide, per le cual ne exipte riesge &e perder ia imversiém.
4.,— Bl plaze pare esu amertizacida 53 de tres ahesm y per e¢sta razén
se situun en sl Mercade de Capiteles, pers simembarge la emissra ten
dre dersche de amertizar amticipadsmemie les certificades, cen un ~
mdxime de hasta meis amertizaciemes,
5.~ Bl valer de lea certificades para su amertizacién al tdrmine de
su plaze (tree afisa), serz del BO % del imperte que rasulte mayer de:

a)~ Bl avalde que précticsrs Banebras e per &lgdn eire recemeci--
de per la C,N.V, & la fecha se amertizamcién & ;

b)= Utilizamde el fndice de precies al preductsr, secter secunda-
ries del rams de cemstruocién, piblicade mensualmente per Bance de -~
Méxice en sus "Indicaderss Ecenémices Memsualea™, ss debers afls$ipli
car ¢l valer bese del inmueble per el ceciemte que se ebtenga &l di-
vidir s1 iadice del dltime mez piblicade a 1z fechs de amertizaciém
entre el fndice piblicade a la fecha d¢e emisién de 1les certificades,
6.~ Bl page &€& les interéses se hara trimemtral.
T+~ Bl rendimionte es en buse de la garuntfs de pago de iateréses -
pagaderes trimestralmemte y ol veler de les certificade .
8.~ Su liquidecién ss de 24 hsras.
9y~ L2 cemisién del Intermediarie op de 0,25 % , per cempra & venta,

Precies durunte 1988: Wdxime: 100.25 ; mimime: 100.00; Ultime: 100.00
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V.2.2. INSTROMEKT?OS DE INVERSION DB RENTA VARIABLE.

Las accienss tumbiéx se han dade on llimsr imatrumentes de ren-
te varigbls, debide a que Re cusnin cwm les surscteristicss yrimel
pales de leos instruancates de remta fijm, yi que carecen de un rem-
dimiente predetarmingde agi seme de um plase,

Les remdimiestes que sfrecex lea fipea de remta vuriarble es tra
dicienalmente prepsroiemiads per les dividendes qus pagan, ssies Vi
rian per des causas primcipules; 1z privera es cue laz utilidades
de una empress pusden variar y la segunda es que les dividendes ~~
qus ge decretum em base de las utilidades metur generundas, tampidm
pusden veriar ya gque depemdex e la decisién de 1a Asambles de Ac~
cienlotae, precisamemte dés an{ parte el cemcepte de remta variable.

Otre caracter{stica dér estes imatrumsntes es gue el plaze de im
veraién gensralmente ea mayer 2 un ahie per las caracteristicas de -
eate mercads,

Les prizcipalss imgtrumentes que encentrases sen:

A).~ ACCIONES.
B)e~ CAP’S, (Cértificades de Apsrtaciém Patrimenial).

Ve2.2.1. ACCIONBS.

Beatas acclenes formam um mercade impertante de inversién que se
imtegra yer esusire partea:
~ Oferemtes: Ser les emiseres de les tftulss.
~ Demundan¥es: Sen les imversiemistas de¢ estes t{tules.
- Intermediaries: Sen lesc agemtes suterizades pars la cempra~venta
ds estes titules per tuentu de tercerss{Demandantes),
~ Organes de Vigilancia: Sen lus ipstitucienee de vigilancia, fe~=

usnte y apeys &l ¥ercade de Valeres.
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¥.2.2,1.1. DEPIRICTON.

Sen t{tulea-valer emitides per smpresss cemerciales, imdustriales
y de servicie &#r muestrs Pafs y representan usma parte alicueta de -~
capital secial de umd smpresa, estes permitiram im meviligacibém de
ur dereche de prepiedad sebrs bismes inmuebles y musbles, En etres
téruimes ol prapietarie de una aecidn sers secie de 1z empress smi-
serz en la parte preperciemal que represemtu su sccidm y su imperd
va & repreosentar el limite de 1a sbligacién que ecte centraes ante -
terceres y la empresa misaa.

El ebjetive de la amisién de estor titules-valer, o8 el de finam
ciar a la planta preductiva del Pafs para su desarrelle een dinere
fresce y mhe barate y pars el secie el titule trasmite la legalidmi
2 les dersches de les secier y su regulaciém per la dimpesicidn a «
les valeres emitides.

Las caracteristicas de estes instrumentes sen:

= Imversién a large plase cen muche rissgs.

- Valer meminal variable.

- Les emimeres gen las empresas establecidas en Méxice, cen un-
mente varigble depsndiende de les recurses que necesiten y que pue—
dan selecitar dependiende de su situdcién fimamciera,

v.2,2.,1.2, CLASIFICACION,

Las accienes se clasifican en des tipes y estes sen:
= Cenunes,
~ Preferentes.

Las accienes cemunes seran aquellas que van & cenferir les mismes
dereches ¢ impenen 1las mismas ebligacienes a sus tenedsres, Estem --
t{tules-valer cemfiersn €sreche o vez y vets en las asambleas de go-
cienistas, asf ceme & porcibir dividendes cuande la empresa sbienga

utilidaden, estas sen neminativas.
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Las Preferontes sen squellas que garantizem ua dividendo anual
nimime, enm case de liquidaciém dés 1a empresa enisers, temiran pre-
feremcia maobrs stres tipes de nocienes que existam en circulacién
en es¢ memente, tambidm tiemen dersche a vez y vete, pare osts 1i-
nitade de la Asamblea de Acciemistas.

De sate flitime tips sme despreade etra clamjificasiém que oa:

- Acoienes preferentes cen dividendes acumulatives.
~ Acciemes participamtes,
~ Acciemes cemvertibles.

Las primeras ser aquellas en las cuales se ha pactede un readi-
niemte amurl fije independientemente de les resultades de lz empresa
i este me 1ls permite cubrir sl rendimiente pactade, egste me les mcre
ditara y les seran cubiertes en el.prexipe ejercicie o hasta gue lms
gansancias de la ompresa le permitam,

Las accienss participantes ser agquellas que tiemen dereche a pmr-
ticipar adeaés del dividende fije enm ume extraerdimarie sebre el res
te de las utilidades, ocuamde estas llegan » superar un percemtaje de
terminade.

Las acelienes cenvertibles sen aquellas para las cuales #¢ ha pac-
tade que dospuée de un perfeds previamente fijade se trasfermaran en
accienes semunes.

Bl vélumen do sccisnes eperadas en el mercade desde 1982, haata -
1986 fué om aumente censiderable debide a la gran piblicidad, atrac-
tivas ganancics y a el estimule que me le dié al mercade scciemarim
dende ns destaca per sl vélumem las acceienes industriales, cemercia-
les y de serwicie y las acclenes de las Secicdades de Imversidm, pa-
ra 1987 se sucite el orak birsatil y el vélumen eperade dieminuye en
easi un 40 % , pers para 1988 este tuve un incrememte debids a 1u re
cuperacién de la ecemémia mexicana, que metive & este mercade, el -
vélusen auzente hastz 43,423,250,000, cems lo muestra el cuadre 48,

En le que ss refiere a 61 valer de estas accienss {cuadrs 49), tu

ve un imcrements censiderable hasta 1987, pere en 1988 dismimuye ceme
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censecuemcin de la baja en las cetizacienss ds las accienes,
v.2,2,2,CERTIFICADOS DE APORTACION PATRIMONIAL (CAP‘S).

Les Capfs, sen t{tules de orédite qus vem a representar el capi
tal secial de lap Seciedades Nauociemales de Crédite y se olasifican
lgual que las accienea, en ¢l secter de renta variable, ¢ sea la dng
ca difersmcia entre lus azccienes y les cap’s, censiate cn"que les e-
miseres sen diectiten.

El ebjetive que persiguen al emitirese es el ds censtituir una pe
£ibilided de participacibm del pdblico inversienistez en las Secieds
des Nooienmles de Crédite, adomle etergar al titular el dereche de -
participacién de las utilidades de 1z Seciedad y en su case en 1i -=
cueta de liquidacién,

Bn sus coracteristicas emcetrames 1as giguientes:

- Sen emitides yer las Seciedades Nacliemalen de Crédite y represemtan
1la participaciér em el oapital seciml.

- Séle las pueden adquirir lem imversienistas mexicames ya sean per-
senas fisjicas ¢ merules, .

- En ningdn case la persema fimica o meral pedrd adquirir el centrel
de)l mds del une perciemte del capital pagade.

- Bl Pance Central premevesrd amte la C,N,V,, a peticién del bamce -
interesads, la inscrppoién glebal de les Cap’s, para que estes pue-
don ser ebjets de adquisicién e imtermediacién per parte ds las Capas
de Belms.

Las certificades dée apertacién patrigemial, sen decreciemte crea-
cién, se emitieren per primera vez al inicie de 1987, dende el vélu
aen de t{tules negeciades faé de 303,171,000, para 1988 esta cantidad
era mds del dnble quedainde en 761,045,000 (ver cuadre 48), debiders
la piblicidad y emisisnes que hiclieren les bances. Bn el cusdre 49
mestra el imperte de 1988, que fué mds e menes tres veces mayer que
en 1987, llegande a un valer de 659,671 millenee de peses.
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PARTE 1I.

CAPITULO VI. BL MERCADO DB VALORES DENTRO DE LA ECONOMIA-
¥BXTCANA.

Cualquier aistemn eceudmics de um Pafs, se pusde dofimir cems wm
cenjuntie de slomentes que imnterviemem on la vide ecenémion do 1z =a
cién, asf cems también sus imterrelacienes, dednds las yersemas dip
ponen de wna amplia gama de bienes para peder asstisfacer tantessus
decees, coms necosidades que les van a ebtemer per medie del 1mter
cambie.

El buem fumcienamiente de les elemontes ccenémicen del eistema -
legrara um mayer crecimiemte y desarrslle le que 2 su vez motivara
la imversién que al ser oaptada y camalizmda per el sistema finam—
ciere, cemtribuye pars ncelerar spe crecimiemte spteniends uma ma—-
yeor preduacién, mayer mimere ie empless, mayeres ingremes,etc, le -
pedriamen situer ceme um cicle ecenémice, les eclementes a censiderar
de]l sistema sen: El Preducte Interme Brute; E1 Preducte Naciemal Ne
te; Bl Emples; La Inflaciém; La Balamea Cemercial; Las Pimaszas Pd-
blicae; La Deuda Interma y Externa, emtre les mds impertantes, aas{
vemon ceme ss relacisnan, el Kercadesde Valeres ceme capiader de --
recurses y camalizarles al secter preductive de un Pafis y la ecené-
sia, que cen 12 buena ¢ asla marchs repercute en sl desarrelle del
primers, ls que ecasiena que en este Wltime . zepsrcuta mds.

CICLO 1. CRERCIMIENTO.

CONPIANZA + INVERSION
(ECONQMIA) (SEGURIDAD) — Y AHORRO, ————p NEEOARO DB
~ + PIB rp VALORES.

+ PNB

PRODUCTIVIDAD, +

~INPLACION
:GASTO PUBLICO CRECINIBNTO
+ENPLEOC ECONOMICO

-DEUDA PUBLICA
+ BALANZA COMERCIAL
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CICLO -2, DRCRECINIENTO.

A o ~YENOS INVES-
. SIOH ¥ AHOZRC ™y

(ECONOKIA)

-PI3
<PHB
+IKFLACTON
+GASTO PUBLICO
~t¥PLEOS

+DhiDa PUBLICA
~BALANZA COMERCIAL

DRSCONFIAN
{INSEGYRIDAD)

EEMS - CAFTACTUN
EN T ¥VaA2aADO -
DE VaLo-£Ah.
. d/‘
ESTANCAEIBNTC
B IVPRODUCTIVIDAL,

DEC ECIRIFNTD O~
ECONONIGO,

Care pe ve 2n eptes des ci.les, tante el ¥erceia de Vulares, de
gonds de-ld soendnis, ;eumnzertn dittmadependera del prepis Mercm—
d¢ sn particulur y en general del Sictema Pinurciere, ya que si ne
existiera me se generarian recuraes para el creciriente prsductive
de un Pais,

Aef{ Be define le funcién del Mercade de Valeres en la Beaubnia
ceme 1a de intermedinder financiers cen el ebjetive de captar re—-—
curses menetaries para financiar la pianta preductiva y el creci--

miente ecenémice del Paim.
V1.1, PARTICIPACION.

Bl cercimiente de cumlquier Pafe industrializade e en vias de -
-aste precese, ez en grun parte debide @ la participacién y desarre
1le de las Institucionas Fimancieras, las cuzles han wpeyads cala
expancién scendaica graciss a que canalizaran recurses ecenéuices
que hayan captade mnieriermente cen el aherre de un pecter del Pafs
al desarrelle de stres neclterts ctenémices qus haran pasible un ade
cuade creciniente ecenémice.

Aqufier Wéxice ¢l Hercade de Valeres, funge ceme intermediader —

. trasfermajde las dempandas primarias en secupdariss ya que en base a
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‘este unirs per un lade & les aherraderss {( ¢ les eferenies dée recur
805 fimancisres), que buscam suyeres altermativas die imverasién y ne
Joereaswsndinientes y per etre laide a les preducteres que invertiran
tedsea 2 les demandantes de eges recursem), buscande mejeres coendi-
ciemes de prestames y s lasvez més rapides para su desarrells indus
trisl, cemercial o dc servicles., Asi ¢a ceme sl Mercade iz Valeres
participa am el crescimiente econémice de Méxice y a 1x vez al exis
tir una ecenémia mfs sancada ¢l Mercade tendra sds expectativue de
crecimiemte,

La histeria mes muestira ceme 8l mercuie siempre Bea desarrella-
de depsmdiende del deparrslls scenémice, Timethy Heymsan (43}, ex-
plica claramente eata situmcién en la cusl édnaliza la situacién e-
cememica del Pafs y ceme repercute en el mercade. "Durante les dl-
times diez afiem, Wéxice ha vivide 1a épeca de rayer turbulencia -
ecenémica de¢ su histeria pestirevelucienaria. La devaluacién de 1976
el Beom petrélere do 1979-1981, la espiral de la deuds externa en-
tre 1979 y 1982, las tres devalumcienes de 1982, la imtreduccién e
del centrel de cambies y 12 macienalizaciém de la banca er el miam
ze afie, el orsck petrélere de 1983, las sucesivas renegecimcienes
de la deuds externa eptre 1983,1984 y 1985, la decisibn ds entrar
al Gatt durante sste dltime afie,y, dltimamente el celapse en el -
precie del petréles en les mercades intermacisnales: Tedes estes
sventes y preceses han mantemide repercucienes y censecuencias pa
ra la vida ecenémica™.(43)

Cemo resultade de esta turbulencia ecenémica, en el Pafs ha sur
gide un cambie drdstice en lep sistemas y censtumbres de inversién
especifiicamente en el Mercade de Valeres que ha legrade ua susian-
cial crecimiente, dende se dustaca el afie de 1387 cemo un afie his_
torice para las inversisnes ya que se dis el mayer besm accienurie
en ¢l Pals y pesteriersente el mayer crack, dende jugaren un papel
muy impertante, la inflacién, las tasag de interés y la 4e: saiacién
del tipe ds cambie,
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Acemtinuncién ss dnsliraran les facterss ecendmices que imflu—
yen de pamara deteruinante s las inversiencs ¢n Belsa cen algunes

inatrumentes de¢ invereién,
~ PETROBOWO :

PACTORES TECNICOS. —_—

- Alza en al precie dsl patré-
lee.

- Baja en sl precis dsl patré-
lew.

- ¥ayer inflacién.

~ ¥ener inflacién.

= Aumente sesvaluaterie.

-~ Alza en la tasm de interds -
internacienal.

- Baja en la tasa de interds -
internmcienal.

= Alza em la taes de interds -
naciemal.

- Baja em la tasa de interés -
nacienml.

+ ACCIONES 1

PACTORRS TECHICOS. —

- Aumente om ol PNB,

- DIsMImsmidén d¢ 1a infloeién.

- Crecimiente inflacienaris,

- Dismimuciém sl PNB.

- Baja en sl precie Petrélere,
- Alza en el precle petrélers.
~ Aumamte em la tasa de interds.
saternaciemales.

~ Dipmimnoiém en la taea de inte-
ITés internacisnales.

HEACCION DEL PEECIO,
- Sube, een lm cendicién que re

baps sl precis minime ds guramtia.
- Sube, ya qus tisnen un preecis
nfnine de garantia,

~ Aumenta per la presién al pese.

- Bajan per mener devalumcién,

Aumenta per la garuntfa en délares.

Sube per la presién ml pese,

]

Bajan per msner devaluacién,

Bajan per ajuste al remdimismte.

Suben per ajuste al rendimiemte,

REACCION 2N LAS COTIZACIONES.
ALZA.
- ALZA.
~ BAJA,
- BAJA.
~ BAJA.
- ALZA,
- BAJA.

= ALZA.
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~ Aumente en ls tusa nationsles - BAJA.
~ Disminucién en les tasas mecis - ALZA.
niles,

~ Urecimiente en el PIB. - ALZA.
~ Cemtraccién en el PIB. - BaJda.
- Kayer dsvaluaociém, - BAJA.
~ Mayer cenfianza ecendmica. - KLZA,

~ BOROS Y OBLIGACIONES :

FACTORRS TECNICOS, ~~ RBACCION EN La COTIZACION.
- augentes &n le tasa de interés, - BAJA,
- Disminuciin en la tass de ine- - AXZA.
terés,
~ Devaluscién menetaria. - BAJA,

Este dnalisss uclera 1a reldacién de 1la Ecenémis Necienal y el Ker
cide de Valeres y si se manea 1a scendémis, ceme se esta intentanddo
an este sexenie de Salinan de Gertari, se vecuperara sés lan cenfiap
za de invertir en Méxice y se legrara el anhelade crecimiente econi
mice que teds el Puls ha esperade cen mucha paciencla, aguantande -
la tremenda presién inflaciemaria, la falta de emplee y la insuficiem
cia en la preduccién nacional., { Bn lu grédfdes ndacre 11, st cempa-
ra el desarrelle dsl Indice de la Belse Nexicena de Vaioras, cen les

acentecimientes ecendmicos durante 1987-1989).

VI.2.EL IMPACTO DE LA BCONOWIA NACIONAL EN HL MERCADO DR
VALORBS. (1984~1988).

Bl Kercade de Valeres duramte lea dltimes cimce zfies s2 ha viste
afectads per diverses facteres ecsmémices, tante a »ivel naclienal,~
ceme internaciewal, scasiemande aef gue eete mercade t2nga uns ten-

dapcia alcista e bajista, ceme page en 1987, que a s vez y de fer-
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ma considzrable repesrcute esa tenmdexcia sebre le ecomémiu, scasie-
nande ung mayer ¢ memsr inversién y per ende mayer o wencr ereci--
uiente ecemémice,

Pare dnalizar ¢l cempartamiente del mercuds en este periéde, es

necesarie precisar las stapas gque fermam un cicls en el Marcads de

Valeres:

. ETAPA. PERIODO.
1.~ HBCUPERACION, 1984-1385.
I1+~ESTANCAMIENTO. 1586,
I11.-AUGE. EKBRO-AGOSTO/1987.
IV.~-DESPLOME., OCTUBAB-NOVIEMBRE,/1487.
V.~-DEPRESION, DIC15M¥BRE/1:37T-BENERO/1988.
VI,.-RECUPERACION, FEBRE RO-FAYO/1988.
VII.-BSTANCAFIBKTO. JULIO-DICIENTRE/1988,

I,-RECUPERACION,

Despuds que em 1982, 41 mercadae acciemarie tece fende eén el mes
de agente situaude 2l Indice de Precies y Cetizacienes en 456 pun-
tes, este cememzo a recuperarse em um 48 %, pora fimwlizar el enc
en 676 puntes.

Bsta crisis de 1982, cen sus miltiples devaluaciemes fue lu cau
ga de la recupersciém de 1984, ml igusl que em 1977, las empresas
e vieren afectadas per la recesién de 1963 y si ne hublera side -
per 1la imtreduccidén de FICOACA, que o5 6l fldeicesmise para 1z ce——
bertura de riesge cambiarie, 1las perdidas cambiariuc sebre la Geu-
da exterma habrism side sayeres. Lu recupsraciém sceméaica espera-
da para 1984, aunsda a facteres eapeciales come le fuéren la venta
de les mctives ne créditicies de la banca nacienalizada y ls imtre
duccibén del béletim B-10 (44), scamisnarem uma alza subssmmcial en
el primer bimestre de 12984, culmimamdée ol Indice el 25 de febrere
en 4079 puntes, pers este nivel me velvie al real sins hasia ectu_
bre de 1985,
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Adeads les facterss ecenémices que mlemtabam estu recupsraciée
era que las clfrus del pregrema ecenémice ejercide per sl Geblisrne
en 1383, resultabar halagaderas en les Aiguientes resglenes:

- Daficit Piblices.
- Balaazs de Fages,
= Crecimjente del Circulanmte.

En 1e que reapecta al Defic{t Pdiblice de 1983, 1984 y 1985, tu-
ve resultades swejores d¢ 1le que se esperabm. (ver cuaire 90), Ei -
Deficft crecie en ferma cemtrelada y ne se dispure durantas estss =
afies, incluze en les ingresss y rastos de erzunimmes Yy empresas cem
treledas presupuestalmente, existid entre 1303 y 1985 un supedvit -
ex 1GB3 ée 146.2; *u 1984 de 242.°; an 1935 de 1B8E.3 miles de milde
nes de pesen (45),

En 1¢ que respecta ala 3alanza de Pages del Pafs, esia tuve uns
mejerfa debido o 1z sastiimeidn de 1las impsrtaciemes (ver cuadrs 51)
an{ estes dates Tesultaren faversbles en les tres secteres ecenémi-
ces del Pafs,

En cuante al crecimiente del circulante, dismimuye, ya que 8e bus
ce imcrementar la saisién e&n instrumentes en &l Nercade de Valeres
buscande ne incrementar mde la infleciém ¥y a la vez fimamciarse cen
una dsuda internma que fu=ra memes cestepa, que hacer crescer al cir-
culante v firancisr as{ a la plamta preductive del Pafs.

Otres facteren que influyerem para gue pe diera esta etapa fueren:
~ Bl desoense de la tesa de inflaciém que on 1982 era del 98,8 %, pa
ra 1983 fué del B0.E %, en el 84 dismimuy$ a 59.2 %, para el 85 que
de en 63,7 %.

- Hube una tandenciz bajista de le tuse de interés,
- Existia estmbilidad cambiaria del pese,
- Bl precie del petréles se recuperes.

La deuda externa fué reestructurada.

= Y las finanzas piblicas fueren resrdenzdas.
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II y VII. BSTANCAWIERNTO.

Cene 88 ve exisien des atapas em este perifde de sstancamients
por las siguienter razenes: Les uwﬁioultu en ¢s¥e ticmpe pre-
ferian las inversiemes ern valerss de ronta fiju sim arriesger su es
pital,

En &)l primer estancamiente de 1986, existin un descenseimiente -
de ln imversiém en Belsa y per parte del grupe empresarial bhabie o
desinterds pars fimancinrse per eeta viad, la stapa die julis & di--
ciembre de 1988, fuf debide en su gran parts per las cemsecuencias
dal wfie anterier, oxipticmds un grun temer per parte del imversie-
nista de eanalizar su inversién en Belss,

Setes peribdes de estancamiente mestraren en el desarrslis del-
mercads que 21 vélumen eperude era raguitice y les preciee de las-
accienes sufrisn variacienes leves, dende el ndmere de inversienis

tas ne sufrian nismgis combie pesitive,

IXI. AUGB.

Bl beem acciemarie se exilicara a detalle er el punte VI.3, el
cusl muestra sus erigenes de un auge bursatil glebal que cemenze -
desde ageste de 1982 y cencluye el 19 de ectubre de 1587. Ademds -
les facterss que afecturen la tendenciw alcista en les mercades in
ternaciensles ceme el de E.T,A.les cuales eran; El defic{t piblice
de BUA: Lo cerriente censsrvaders de la Administruciém Zeagam y el
avance tegnélegice en les Kercades de Vileres, Diches facteres em~
pezaren 4 tener un efecte pesitive en Mixice, ademds de gue en julie
ds 1986, parecia que el preblema exterms &e la scemémia mexicana se
habfa supernée cen ¢l acuerde créditicies coen el FMI, sl cual impli-
caba wg filuje mete d¢ recurses para el Pais de US$ 12 mil millenes,
también el precie del barril del petrélee cemenzaba s sudbir, baja-
ban las tasas de interés intermaciensles debide a 1la enerme liqui-
dez mundial, egte munade a la pelftica cambiaria sgresiva que Méxi-

cs habia implementude ecasiene que bubiera uns repatrimcién imper—
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tante de capitales hacia el Pals.

Aparecisren les "svapa®, cen el prepésite ds Teestrusturar la ~
deuda exterma, zdemés existié una reprivatisesiém impertamts en les
bances, mediante les Caup’s. Tede aste min ol avamce tegmelégice sn
o1 mercede mexicame, gue incrememtaba sl vélumen de sperselencs de
mamera cemsiderable on la Belss Nexicana de Valeres,

As{ este mercade, vivié ex 1987 la asyer alca sundial y Cems cen
socuemcia le mayer calds. "Le gus subes baja; le que pube vislemta-~

nente, baja vielentamemte™.(46).
IV. DESPLOKE.

También en 1987, este mercade experiments un.desplems especiacu
lar, después de 18 meses de alza, demde tedes les participamtes, ce
aenzaban a penerse nervieses, se hablabs ya de un ajuste, de un cmmck
pers ¢ste ne llegabm, en tante s¢ seguia invirtiemde y gamande muche
dinere, fue hasta sl lunes 19 de ectubre , ceme repesreusién de las
caidas en etras belsws em el munde, ¢l fdice en un séle dfa de rems-
te caRyé 52,671.56 puntes, ein vélumen y mds per 1la frlta de cempras
que per el eXCeso de ventas,

Entre lus principales causas B¢ pusden gefialar las siguientes:

- Les niveler de las aceienes en cuante a precie se encemtrzban ems
geradassnte sebrevaluadas,

~ Aparecieren nueves inetrumentes de inversién atractives durante
1986, min .mbtesge Ceme las acciemds, ecstes sram les BORES, les PA-
GAPES ,¥ lee PAGARES BEMPRESARIALES BURSATILES,

- Cemencéd una temdemcia alcista de 1la tasssds interéds en les merch
deg imtermacienales y en las maciemalesn,

- Decepcién grande por las perdidus cuentiiesap ebtenidas per parte
del inversiemista.

El cuadre 52 susstra la perdida del valer de las accienes per =
secter en perceataje, le que presiemaba méds a les inversiemisia a

vender cem el prepéaite de qus su perdiia fuera memer.
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Este poridde cozprendie deo eniviréenlséViembre d¢ 1987,

Y. LA DEPRESIOA.

Darante les meses #¢ diciembre de 13987 a smers de 1958, dsspuése
de la escandalesa cuida del preeis de las uccienes sn ol maromde, -
este comtinus uma etapa ds deprssién, em la cual el inversienista
hable quedade asustade y la inversiém em Belsa era ieasresa, cem lo
sual el mersade cemtimuabs uma tendencia descemdiente, ademie otres
facteres de gram imfluemcia fuerex;

- Blevadédi.inerementons u las tasas de interds pagaderaz & 1as inver
sienen de remta fija.

- Disminmneién em las utilidadem de las enpresas,

- Camalizaciém de recurses dal inversismista a imstrumentes de dine
re fuerte, ceme le era el iélar, ere, plata, petrébens.

~ Recaids de 1la scemémia naciemad.

- Demconfismza y doscenecimiente de)l pregrame centms la inflaciéna,
que era s)l PCE,

— Puga de capitalses.al extranjere.

- Desarrelle de intrumentes de inversién dc remta fija cen atrmeti

veg rendimiemtes psr parte del secter financiers bancarie.

VI. LA RECUPBRACION.

Desmués que sl Mercide de Valeres tece fende el 7 de enerc de 19E8
quedadde 8) fdice en 86,686 puntos, cemparade cer ¢l mixime de ectu-
bre de 1987 de 373,276 puntes mignificaba una bajas del 77 % y se si-
tuaba en tdrmines reaies al nivel en que se encentraba en septiembre
de 1986,

Esta cafda le develvie alliinversienista la epertunidaé de velver
al mercade a precles muy bajes, cen des8 ventajac adicienales; que el
riesgs ds la pardida se reduce @l cemprar 1 estes miveles ye que al
mercade se habla eatabilizade al encentrar un punte de meperte firme

¥ que existian fuertes prespectivis de alzu, cen un cempertamiente =

!
i
i
|
P
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i
i
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uis amdure, en reluciénu a la alga amterier.

' Ademis 2l llagar el fndice de la Beles 2 su aivel mée baje, algy
nes empresas han alcanzade valerec que definitivamsnts aen gengas -
les ouales ge aprevecharen per gquslles inversienistus cemscsieras
dsl mercade, euste se campruebm en ol cuadre 53, donde se encuentrdu
saiseras euye valer de mercade es ncner que la pesiciém de sfsctive
e inversienes que estup empresas mantiener dispenibles en su tepore
ria, le que implicu teoricamente que dichas eppresms se pedrén Cez-
prar al centade tedes sus acciones en circulaciém.

asi estu etapa se encantrabu centraria & la de inicies de ectubre
de 1907, e sea eptaban subvaluedas, ademds etres fucteres que influ
veren, fué que gracias a el pacte de selidawiisd ecemémica, se cen~
siguie una censiderable baja de ls tama de interés naclenal, tambi¥én
pe mantuve sin cambio el délar frente al pess, pe empezaren o Treer-
denar las finanzar piblic.s entre etres facteres que ayudaren & la
recuperacién del indice que en maye de 1985 rebazara la barrera de
lae 200,000 punter, que Cemparade cen ¢l do eners de 1988 represem
taba una alza de més de urn 190 %, Esta etapa cemprendie de febrere

a maye de 1988,
ViI. BSTANC~MIENTO,

Lespués de maye, ¢l Pafs s: encentraba distraide hacia el merca-
de, ya que le impertabe em ese memente la situaciém pelitica del —
Pa{d, debide 2 las eleccienes presidenciales, dende el partide efi-
cial legrars un apurddie triunfe frente a la epesicidém, el mercade -
ge desarrelle en ur. nivel ée tendencia lineal, dende ne pusaba de
les 230,000, ni bajabs mé&s de les 180,000 puntes come se¢ ve en el-
cuadres 54, Este periéde @e julie a diciembre de 1986, se carfcteri-
ze per el bajs vélumen negeciade en el mercade y les insignificantes
cambies en lars cetizacienes de las smpresas,

En 1989, el mercaode cemenzé a crecer tante en vélumen negeciade

v laa cetizacienss de las accienes fuersn aumentande paulativasents,



( 162 )

sin deserien, legrandese un mercade sds madure, cen un crecimiente
sebre buses Tirmes, sin embarge sl punts de (éapege durante este. -
afie se da Come censecuencia de les resultedes de lur negeciacienes
sebre 1la deuda externua, dende se vive otra ver la cenfianszu pars -

invertir en un Pafs y en un mercade mds saneages.

VI.3.D:iL SUFER-BOOM AL SUPER-CRAC EN 1987,

Autes de 4dnalizar a deislle le scurrids em el ¥ercads de Vaieres
durunte 1987, se estudiarazr lep amtecsdentes interaxcien~les Jue --

prevecaren rrte Tenemens.

VI1.3.1.EL COMPOXPANIENTO DE La ECONOIIA.

VI.3+142.EL FAKO 1N IERNACIONAL.

Demtre de les mereades intermaciemales, el beem acciemarie tuvs
Su erigsn desde 1982 en el mes de ageste, cen una etapa de auge Lir
satil glebal, el cuasl culmine el 19 de octubre ae 1867,

Les facteres que irfluysren em este auge de 1952, empiezu cuan-~
de Be comfirma la temdencia a 1a beja de lus tupas de interds en -
Satades Unides, cemenZandese a preaver umsa recuperacién ecenémica -
para el siguiente arie, ceme coenmecusncis el {ndice Dew Jomes co-iég
za com ume 8lza inemterrumpida de 758 puntes an sse mes, heata 722
puntes ¢l 25 de agente de 1987. Este alza fue une.die las mds lurgas
de 1o histeris, para este existieren tres facteres mis de pase Jue
1la hiciersn pesible, psr erdan de impertamciu Ren: Bl deficit Pdbli
ce de les B.U.A; La cerriente é-nservaiorn de lu administraciér de
Reagam y el avance [egnélegice de¢ les Mercades dc Valeres,

Del Deffcit Pdblice er Eetmdes Unides, en 1981 al asumir la pre
sidemcia R.Reagen, esprendie un pregrama dc stmente del gaste g

bermamental y a la vez un recerte de impuestes, pere detide = que
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la Reserva Pedsral estaba cembatiende la glta tase de inflaeién ——
que hzbfa mide hersdafa per la pasada adsinistraciér de J.Carter,
mediante uma politica menetaria restrictiva, per le cual el pregra
ma ue tuve efecte en 1s ecomésim nerteamericena, dursmte les deg =
primeTes ahec.

El pregrume de Heagan comenzé a empujar al crecimiemte a legram
se abatir le iwflacién en 1962, dende la pelftica ecenimica estadus
ajdenge cegerzé g relajarse y ce empezs & imyectar diners a la ace
némia ce este Pafs gue re. le méde representetive a nivel mundial,
¥e que en base - le gue ecurrs en este Bafs, gire la econémia mun-
dial, debide a 1lu base menetaris mundial, que as el délar, Asf es-
ta scenémia srpezé a crecer y cems censecuemcia del pregruma la ta
ce de interés :mpezaba & bajar, velviendess atractive la imversién
er les E.U.A, fertaleciendese cer sste su meneda frente a las domé
meneédas mumdialsas principales, Estn fertaleza que censeguia el dé-
lar scasiene mayeres impertacienes a les E.(.A, cen resultmies fa—-
verabies a les Pafses que cxpertabam, les cuales eran primcipal-~--
mente: Japén, Cerea del Sur, Tauiwan, Heng Keng, Singapur, Alemania
6ccidental e Inglaterra,

As{ la pelf-icae ecenbmica del presidente Keagan, para las cuen—
tus piblicas de su Pafs, tuve des censecuencias las cueles fuerén:

a)- Un crecimisnte del Deffcit Piblics, y

b}~ Un creciente deff{cit de pages.

La primera era eriginada per lu brecha cada vez mayer entrs les
gastes y les ingreces, y la segunda erigidada per la brecha crecien
te entre las expertacisnes e impertacienes. Cen este B.U.A, tuve la
neascidad de financiar fiches deficit en base a prestames del res—
te del munde, sumentands as{ su deuda piblica en un tetal de un =i
116n de millenes de @élaras, situandese cen este entre 1982-1964, -
ceme el Pafs cen la deuda mayer a nivel mundial, &ejande & HYrasil

en segunde y a Méxice en tercers.
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Eates fénemomos tuvieren una cemtra partida, existiemde uma li-
quidez mayer, ne tan séle sn B, U.A, sine tambidn en el reste dal -
nunde, ecasienmande la baja en lus tasss de imterds a nivel pundial,
con la cembinacién de eota baja y um crecimiemte scemémice resulté
una situscién immsjerabls para les mercadss accienariss, ecasienam
de adges biirsatilea em casi{ todes les Fifses desarrellades y en les
que Be encuentiran en viam de desarrolle demde sxiston Belsa de Vale
Tes.

Otre aspecte de 1a revelucién de Reagan fué 1a de li cerriente —
censervadera en sate Pafs, demde o) capitalisae cexe sistema acongg
mice tuve una rehabilitaciém, legrendese nfds enfasfs en las fuerzas
de libre mercade que em la intervencién gubernamemtal,

Bste erigime ceme rosultande uma ela éc adquisicieres y fusiemes
billemarias pe: parte 4¢ las empresas, El mercade que se utilize P&
ra legrar las transacciemes, fusienes adquieicienes e privatizacis~
nes, tamte en este Pals, ceme on Inglaterra e en etres Palses demde
@6 eriginarén les zismes nevimiemtes, fué el mercade acciemaris. Cen
oste y debide 2 la amticipaciém de las distintas eperacienes de ceam
pra-vents o fusiém que @e pedfa hacer scasiene uma influemcia alcis_
ta en el auge braatil.

Per etra parte &l avance tegnélegice imfluyé debide & que en la
décadn de les 80'a, fud ur periéde de mayer avamaes en este sentide
a nivel mundial, legrandese un desarrslle bastamte pesitive sx las
empresas que fe cetizabax em Belsa, directaseate invelucradas cem
ung nueva tegmélegia primcipalmente em las dreas de cemputacién, —
telscesunicacienes y bietecnelégia.

Eata tecnélegia a la vez tuve efects em les mercades de valercs
aundiales, per ejemple, gracias o lu cemputacién se hiciersn pesi-
bleg la invensién de mueves instrumentes de umu cemplejidad antes
inmaginable, también gracias a las cemputaderas se facilitabam les
sistemas cemplejos de eperaciencs en las acclienes. Per etrs lade -
graclas a las telecemunicacienes se facilitaba la cemunicacién en-—

tre cemputaderas e persenas cen mayer velecidéed, ne impertande a -
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que distanciz ge encusntren,

Ceme censeccuencia de eate gran avence ocasiene un impertants au-
asnte en la cantidad de eperacienes cen valerss y una internaciena
lizacién de les msrcades irsatil,

Cex la cembinucién de entes tres facteres, me impulse el auge —
béraatil internacisenal sin antecedemtes en 1a histeria bursatil mum
€ial, pere cems teds tiene un cicle y cemo censscuencik cada cicle
tiene un fin, asi ceme en un inicis les facteres que prepiciaren el
been birgatil, fueren a ls vez la cauga principal del crac pestesrher,

As{ cen les deficit de B.U.A, tants el fiscal, ceme 8l de la ba=-
1inza de pages, que en 19685 pe habia heche crénices er ageste dz —
1027 se velvieren critices, scasienande la descenfiznza de les in-—
versieniata:z internacienales en ¢l délar estadunidense, le que se -
reflejs en unz gran cuida de ests meneda, teziendese que oentrares
tar diche efecte cen ¢l elevamiente de la tasa de interés interna-
cienal ecasisande que el auge birsatil que habia legrade una alza
irenterrumpida cemenzara & reinvertirse en baja durante durante -
este mes de agesto de 1987 €e¢ un 8 %. El resultade final de la cai
da del délar fué el 19 de ectubre de ese afio, recerdade per tedes
les inversisnigstas ceme el "lunes negre", dend¢ el principal fndi-
ce hirsatil de la Belas de Valeres de Nueva Yerk, expsrimenté la -
caida mds fuerte de su histeria, dende el premedis Dev Jenzs sufrie
un replisge de 508 puntes, que en percentaje representaba un 22,6%
del valer que tenia el dfa viemes 14 de ectubre del misme ahe., En
*all Street, la baja acciemaria repercutie en les mercado financie
res internacienales mds impertantes cemo le sen el de Lendres y Te_
kye, Las cuales también sufrian centraccienes censiaersbles.

Al cencluir 1987, la meyorf{s de les mercades internaciemales aq:
cienaries, se~habfan recuperade ya de sue niveles minimes de la se
mana después del lunes negre, pere sl trauma que ecasiene el crac

prevece un dnalisis prefunde de sus causas; de les deficit de la -
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auterreguiacién de les mercades y d#& la tegnélegia, as{ cemo en -
cuslguier cuse de eXcous, & e£Spsrara UNa Ceneccién en Crhéa uns -
e catas dreas en lew préximes afies., Pere c¢stas bajus per e jemple
en B.0,A, ecaplenarex efecton usgativec <r ln ecendoia ern su Cen-—

junte de eme Pafs, causandé un memor crecimiente ecenérice,
Vi.3.1.2. RL MAFCO WACTONAL.

Ter g. perte sl mercude wcCienarie mexicane @urante 1987, vivié
@l 17ual que en les mercaces internaciemasler un beex accienarie, =
pare cen etru varipcién,

En agoste de 19:P, al igual que en £.U.4, 8l mercads accisnarie
toce fendo, awebiee & lus aismas causzs en les des Pafues, (el &lza
de2l petréles de 1979-1980), pere com sfectss distintes en las das
mercades, ya cue eu ¥éxice el beem patrélere scasiens un beem cré-
diticie, cen el conmecuente auge scexdmice de 1978 a 1981 y el des
pleme pesterier, mieniras tante en B.U.A, epie desate uma ferez in
flaeién que fuf csntrelada haste 1987,

A puriir de este ane les usF mercades cmpezaren 2 subir , pere
el mexicane cubie nés vislentamsnte durcnte 1983 v 1984, para pes-
teriermenie ajustarse debide a que se estaba yu adelantande a unra
recuperucién ecenémica ulin prematura, 18 cual e tuve que frenar en
-el dltime semestre de 1985,

Iurantes ecte Yltime a2fis 8]l mercade mexicans, ne pude centinuar
cen la tendencia alcista de las etras Belsus mundisles, debide a -
que en el mes d€¢ septiembre el Pafs vivié les trdgices terremotes
ven resuitades wuy peneses y en enere ae 1356 el precie mundinl del
petrélee ae despieme.

Can el scuerdo crdditicie con el Pends Menetaris Internaconal, dl
cual implicaba un fluje nete brute de recurses hucia Méxice de un -
ninime dec 12 mil millenes de délares en julie de 1986, parecir que

¢l preblera externo de la ecenémia mexicamu se habia superads, per
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stre izde el precie intsranaciessl del barril de petrélee cemsnzaba
8 recuperarse.

Parw eats tiempe, les tres fucterea que prepiciarea el augs U
iinl, empezeren a reperoutir em el mercade scclenarie mexicane, co
me le eran; ol avance tegnélepgics, la baja ob las tasas de imterds
intermaciensles y la resstructuracién y privatisacién de les mercsi
des accienraries, ecacienares ¢l bees birsatil mexicaxe, pere en for
ta mds vieleata esta alza que en le de lee demds nercmdes accieng-
ries del munds,

ief para 1987, el fnaice acciernarie subia d= 47,101 & un nivel
mixime de 373,216 puntos el dfa 6 de octubrs, representamie en por
centaje un incrememte del 692 %,

En el prin'er semesire de 1987, el coempertamients copectaculer de
la Belsa Wexicana, scesiene que atrajieran la atenciéa ide)l munde -
hacia este mercade., Le misme estaba scurriendsidbtirrnaments,pers -
en smayver nivel, sdende le Belsa, ceme el destape del PRI, erdn las
dnicas cenversacienes an les seses de meptismbre y ectubre, ya qus
ne séle era un beem nermal, sine que ya se hablaba de un superbeem
y & la vez existia ya uma superdescenfienza y ceme resuliade de es
te, salian casi & diarie decalracienes ds algin funcienarie mibli-
ce ¢ del mipme medie, que descartaban el crac ya que ms Be veia per
dende llegara.

La temdemcia del mercade centimuaba & 1a alza, en julie el indi
cader del mercade llegaba a 220,000 puntes, temande un breve respi-
re ¥ luege velvig a la misma tendenciz empujada per les Cap's,(Cer-
tificades de Apertacién Patrimemial)., Bl dia 9 de septiombre ya ems
una euferia dentre del morcade situandese en 343,545 puntes, ecasie
nande este que a diarie me se hablara de etra cesa en les neticie-~
res y periédices que de 1z lecurz birsatil, dends fimulmente las -
auteridades quisieren intervenir, pere la fiebre de la Belsa centi
nuaba, una ficbre prepiciada a la del ere en Califermia, mucha gem
te de verdad descenecia lus c2usas de lz =lza, eires ne cenecian ni

le que era una accién s le Belsa, le ¥Ynice que le atraia y le que -
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lew interesaba eir& gqus se ganoba és ur dfa paru etre grandes canti
‘dcdes de giners, cenvirtiondese sete en un juege dz agar para mu~——
chag pergenus,

8L 5 €¢ sctubre resulté histerics en el mercasde, ya qus cene Cem
secaenciv del destape el dia 4, del lic. € -rles Sulinas De Gerteri,
cene candidate a la prepidencis por parte éel partide sficinl, ecee
sieps en una séla hers de sperccidm una wleza de 26,900 puntes, 1lle
pande 8 un nivel recerd ¢l méxime Indicuder de 380,000 puniez, en
esc meEente v debide 8]l mevimiepnte deserdeniado ael) mercude la CNV-
decidis interveair, puranas las epericienes de cewmpra-venta ae accig
nep em ¢l pise éc remates de la BEY, durupte noventn minutes, en cuan
te ce T2zanure la speracidn e} {ndice sufrie un 2juste, quedande ol-
alza en tor sdle U400 puntes, situandese sn 373,716 puntes.

Br e+ memenie el valer de tedes las accisnes que =2e cetizzban
en Pelsz ya hubian subide de siete mil millones de délares a treita-

" ¥ cince =il millenes, en cuante 8 la rTelacidn prescis-—vuler centable
fud ée 310 % y de pracie~utilidad per accién ers de 3% veces e ses
mdg del doble de sus miveles en ¢l pice beem de 1979,

Bn ese misms mes é= actubre, el mercade Cemenzaba & mestrur ya-
sirnee de dsbilidad, el 7 de sctubre el Indice sufris una baja de
13,000 puntes, el éf{a & dé2) misme mes sufr.e etira baja, aunque el -
sigunisnte dir reyunte en ese entomces en 353,155 puntes, durunte lg
siguiente semanu velviu a bajar llegande el fndice a 319,047 puntes
les cementaries kel mercade eran tesdes trztande de scultar la reall
édada, diciende de gque armn leves ajustes ocasioncues yper 1la Yepa de
utilieades de algunec inversisnistas, descartande adm el crac.

El final del beem fué al igual gu- en tedes lec mercades birseti
les ¢1 19 de ectubre, el fameee lunes nzgTe, el mercnds accismarie
arvicane cayé en su {ndice en ese dfa 52,000 purtes, per muche lu —
mayer centidad de 1t histeria, la calda de ecstec mercade fué de mams
ra répldn, en ferma centradicteria a 1la alze que fué o 1arge pluce

deczpuds d=2 ece dfa hube unu secuencias de lunes nepgres, durante las



(e )

Biguientes cuatrs sepanas 4nte um intents fallide ae repcate del -
mercode, el 26 de ectubre el mercade cayé etres 42,500 purtesn, ter
minande ai indice durante esa memans en 200,015 purtes, sl dfa 30.

Bn lu siguiente semans el f{ndice ya erm dr pénica, tecunas les
niveles de 149,610 puntes, el &fia 9 de neviezbre surgieren meticims
de re=cate 8l mercade, mediante ume intervencién cenjunta d&s Nafin-
Ba y lup Casae de Bslsa, legrande subir el fndice hasta 15%,28¢ pum
tes, el dia 10 de nevi=mbre, rers al ne cenfirgarse diche rumer el
mercace velvie & bajar en dfam pesterisres, llegande el dfall del
sisre Les 4 un rivel de 128,754 puntes, vars el €lz 17 2l cenfirmer
se ¢l fracase del rescute el mercade volviu m caer 24,000 puntes, -
quedumdesen 104,754 punten, ael tun séle en 76 dé{us el mercude au-
fris una cofda de 373,716 a 95,484 puntem represent:znde uea baja de
un 74 %,

1a alza er la tasa de interés de les Cetes y en Sances afecte -
la pesible recupsracién del mercads, que =l défa & d» diciepbre se
situabe va en 96,005 puntes, cen la firwa del pacte a2z Seliradided
Ecendmica el L5 de dicieabre , ne tuvo eicctee inseeiates al merca
deo accienarie culminande el fndice a finales de 1¢Z7 en les 105,670

puntes,

VI.3.).3. CONSECUEKCIAS.

Se Analizaran primere las censecuentius que sriginaren el beem
birsatil y vesteriermente lss factores que prepicizren el crac,

4 Pprincipis de 1987, existian elementes furdasentzles para pre-
piciar un beem accienarie, pemejante al de 1879 y 1384, estes eran;

a)~ BEL indice accionarie tuve un antecedente de una alaz imper-
tante del afie anteriar, per ejemple, en el besm ae 1579, Tuve su =
antecedente de LUTH8 cen una alzs del 129 %; 2n 1324, Tuve ceme an-
tecodente el alza de 1983 de 262 4; en 1937 el antecedente fué en
1986, cen uma alze de 321 %.
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b)- Se esperaba uma msjera cualitativa e ol reporte de las uti
lideades de las empresas, oome resultade del sumente d¢ lar vonins
externiz y eacienales, aef seme por la resstrusturveidm de sus pa_
sivee.

C)- Graeias al pregrema scendmjee del Gebierme, hubs uma axpec-
tativa de baja en las tamas de interés macismales.

4)- Bxistia 1z prebabilidad 4o wum prestame crfditieie em 1986 -
per dece mil willemeg de délares, para peder gorantizar uma recups
racifa ecemémica.

a)- A finales de 1986, 1la OPEP, acerds fijar un nueve precie del
barril del crude, b délares arriba de Bu nivel premcdie durante te
de el afis, quedunde em 18 délares.

f)= Se le éié uma mayer cemfimmzm al pesgs, debiie a la reduccidm
de la brecha enrtre el tipe de campie cemtrelade y &1 tipe se czmDis
libre & fimales de 1986. A 12 vez een 21 desliz de la eeveluvacién
de ene afle do un 50 % pare 1987, se esperabs per les j.nveraionistﬁa
un desliz memer a la inflacién y = la tasa de imiteréas, per le tan-
te centinuaba una repratiascién de capitales a NKéxice,

£)- Otre facter extraeridimarie que dessespefie un papel impertane
en el cappertamiente del mercude, tuve que ver cen la bamca macie-
malizada, cuande el dfa 6 de febrere de 1937, me celecarsn les CAP’S
de les des basces mde impertamtes que habiam side maciemalizadem er
septieabre de 1982, (Bancemer y Bamamex), pesteriermente ce celeca-
ren les CAP’s de les demds bemces impsrtantes em Wéxice que tuvie—
ren suche oxité exm el mercade e influyerem en este muge.

h)- Otres facteres impertantes que centribuyeren a 1la centinue-
cién del beem en el segunde trimestre de 1687, fueren el alza eel
precie de 1la plate sn les mercades intermacienales y les rumeres -
de un cambie de 1la pelitica financiera para las accienes do Tele--
fenes do Méxice.

1)~ Otre facter tracendente fué 1a celecacién de muevas emisie-

nes mediamte dos fermas:
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1).- Per ausente de capital s emisidm primaria, asmée las ca
presas esitan muevas Accienes em Belsa pars fimameiar su crecimier
te.

2).~ Emislién szcumdaris en case de que ume ¢ varies acciemis
tae deciden vemder tede ¢ parte de su participacién scclemaria me-
disnte su immoripoién en Belsa, dende lee fendes ne van a la BEPry
sa sine al vendeder de las accienes.

j)= Per dltime, tembidn se censidera ceme facter trascensente &
e¢lemente pslftice, el cual en el tercer trimestre de 1387, tuve o2
yor influencia en el mercade accisnarie dende les funcienaries pi-
blices declaraban que el {ndicader bldrsatil, eru ur fndice de cen-~
fianza en la pelitica ecenémica del Gebiarms, le que ecuciens epn el
inversienista nueve, una cenfianza ya que se cenvencian que el pre
tie Gebierne, tendris aque sestener el nivel del rercase hasta 21 -
destape del candidato del PRI,

Pesterier al Super-ocesm en Méxice, sebrevine el Super-Crac, se—
bide & las siguiemtes censecuencias:

1)~ Las acciencs en el rercade accienarie, se ercentraban er ur
exagerade nivel ds sebrevaluacién, & ses muy ;8T arriba del valer
centable, come se ve en el cuzdre 55,

2)- Las tasae de interés iban er auments. per ejemple le ee los
Cetes a 28 dfas pagaba en neviembres el 1lb % anuales.

3)~ Lx inflacién de 1987, ers demasiade alta lieganse 2l final
del apfie al 159,2 %.

4)~ lLas finanzae pdblicas centaban cen un deficit cadaz ver mayer
1llegande a finales del afie a 29,061 milep de pillenes de peges.

5)= Cuizas el facter de mayer impertancia, era el hechs gue al
inversienista camenzaba : prescuparle e manera eXREeErasa y era =l
alza censiderable y séle estaba necesitande de cualguier pretexte -
pars despertar de su susiie bdrsatil, este se dif el 19 ae ectubre
que hize gue les facteres internecienales gque prepiciaren la caida

en les mercadse internacisnales, repercutiera tamoidn er. Kéxico.(Les
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faoteres mds impertantes fuerén la caida del délar frente a las de
ads divisae impertantes en el munde y la alza en la tasa de interés

internaciemal).
Vi.3.1.4. BNSREANZAS.

Le que el crac birsatil dejé al inversienista, adeads de grands
périidas durante este periede, fué también alge que se le puede cen
siderar cemr pesitive y que sarvira parz temarse en cuemta en un =
future per rarte del inversisnista que recurre a 1z Belsa, a centi
nuacién alpunas de esas enseflanszas que traje esta cuida;

l.e= Qtue Cuende se presemte un mercade descentrolsés & la alua, -
sin ninguni: tase firse (ceme puede Ber, buenes resultadss de las -
empresas ¢ 6e lu ecenémia en su cenjunte), ecurrira de un difs a e~
tre una cafda cen velecidaé y vielencina.

2.~ Bn Méxice el wercade e6 una cuestidén de masas y séle toman_
de en cuenta este sera pesible entemderle cabalmente,

Ju= Coeme ge conferma en maBap ¢l mercade, estas ne necesarismen
te actuuran en base a lu légica.

4.- La divergificacién en la cartera de lee inversienistas, re-
sultara una desicién ertrategica y de primerdial impesrtancis para
jes inversienistas, en etras palabras, si vemes un mercude a 18 al,
»a, aers cenveniente reinvertir per ejemple un percenteje equis en
rente variable, etre en renta fija y etra mds en instrumentes de -
cebertura sepin se den las cendicienes en el mercade, reduciends
as{ el riesge del cupital inicial,

5«~ Las utilidades fimanclierae hay que cenvertirlas siempre al
secter del Cienestar rezl. "Healizar utilidades en e1 fende, guie_
re decir hacerlas reales, quien as{ le hace al final 8¢ encuentra
mejor de ceme empeze, Tede essie hay qu= hacerle cen base a metas -~
claras e independientement: de las cendicienes de Méxice® (47),

6.~ Otra erssfianza de mayer impertancia y una de las que persi-
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gue el sigulsnte trabaje, ee que gntes de lavertir em sl Hercade de
Valeres, se tiene que cemecer a femde sl iwstrumente eun que se quim
ro invertir, ya que el mayer riesge, mne e imheremte asi mismse, si
ne el descenecimiente que de el me tiens al participar. usha gente
qus particips ea sl mercade, cuxnde ests estada an plems auge, qui
Zas jasas comesio & Que eo dedicaba la emprese, de la cuml cempre -
acciemen, séle le imteresabs ganar dinere y la sala infermacién qus
ae utilize de esta, pira peder cemsegmir gramden gansuoirs, ecagie-
nande pestsrisrments que esas gunancias se camvirtierum sn perdidss
culpamde cen eate ml mercade de valeres y a 1a gente que la cenfer
man, aunque en uny parte, case de prometeres de valersa esio era una
experiemcia nueva y tambiédn se dejaren llevar per la cerriente al-—-
cista, ne cenpiderands que algén d4{a cunlminaria este clicle, debide
a las cemdicienee que.ya se eataban gesiande, para darle cemienzs
o etre cicle, en etras palabras también a esta gente que cenferma
eate secter birsatil que en und grean parte era nueva debide & la
expansliébn del medie le falte experisncia y preparacién pars afren-
tar estes cicles ecenémices, Per tal razén el inversienista antes
de¢ arriesgar su dimere debsra infermarse ¢ pedir ayuda a les cxpel
tes financieres purs que le erienten y expliguen cada instrumente
dd inversién del medie bLirsatil. Per etre luce laa persenac del aec
tor deberan de empaparse a fende para cenecer lac cendicienes que
prepicien una alza en les instrumentes o una bajs y asf disminuir

les riesges en la inveraidn.
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CAPITULO VII,
BL ¥ERCADO DB VALOEES Y EL BSTADO.

El Gebierme Kexiocums resulta temer ume influemeis de gram imper
tancia en nuestra ssemémia, por tal razém oen la Serainacién de un
sicle sexemal presidensial tombidn tisnde o eenelmir um eisle sce-
némiee,

Durante el sexenie del lis, Jemé Lépez Pertille y on les des —
primeres afles del ciele del lio. Miguel de la Hadrid, se die el pa
trén mis acentuade del oicle mexicans, yu que em 1977, e¢ex un Gre-
cimiente medersde relativavents del 3.5 %, oseasiens que sl PIB cre
siera em un promsdie del 8 %X, duramts les afles de 1978,79,80 y 81
pere em 1982 sl ssbrevemir sl orae acenémice sl eresimiemte resul-
te son temdencis megativa ex 8] PIB del - 0.5 % y repersutis hasta
1983, coen ua depcense &8l - 5.3 %, parc pesteriermentc se racupers
ra llegamde 2 niveles del 3,7 % em 1984,

Bs 1985, 1a sceaémis erscs memes qus ol afie amterier, quedunde
sn un punte memes (2,7 %), debide a gue les preblemas de precie y
vélumen 4o las exuvertasienss metréleras ompezaresm a rocentir em -
jumie, sunnde 2 este el miame deo septiembre, Paran 1986 el srsei--
nisnts resmlts negaiive debide al eras petrélere situsmdess en ~—-
-3.0 %, pere 2 fimales de este afie, la OPEP fije un musve presis
de US818 y centrituye este que em 1987 tuviers el PIB wma ligera
alza del 1.0 %.

Ba je sate marce me puede deair que las pelftices emtatales eca-
sieman ur mejor desarrells ¢ un estancamisnte de 1a ecemémiz, ls
que 2 ls vez reperoute ea las inversiemes, sste se puede considerar
come la primera relaeién del Estade cen el Mercade ie Valeres, por
le siguieate:

Segdn ol eicle mexieame, se sligen lam distintas epciemes de ~-
imvertir, ti vemes que de acuerde 2 las medidas de polftica scoxmé~

mice, temadas por el Gebierne em 1977 , 1978 y parte de 1979, ade
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miés de les facteres pesitives qus girabmm al rededer des la ecemémin
resultaba cenvenisute imvertir ea instrumentes de reatn variables ya
que debide 2l creeimiente ecemémice y 2 la cenfismza creada, hize -
pesible que avenzara ol mersade wcciemarie ds 358 pumtes a fimales
de 1977 & 1798 en maye de 1979,

Para 1982, cen una pelitiea que iratabs de selueiomar uma crisis
fimanelors y com uma inflasién cada ver mayer ssasiene um decense
del indies & un minime de 480 pumtes sn ageste de ege misme afis, -
por le tamte reswltaba més atractive imvertir em instrumenmtes de -~
pretaccién come les petrebemss y las divisas,

Pestariernonts sl Gebierme epte per pelftieas gue hicisram desen
der 1a tess inflseismaria y la de imterés, haciemde pesible uns re-
cuperaciém del mercade accierarie em 1983 y 1684.

Durante 1985 se vive un fenmemens parscide al de 1982, cuande al
bajar la escendmin y aumentar 1 inflaeiém, les imstrumentss de pre
tsccién ae viaelven atractives, pere resulta que durante este afls al
igual que em 1986, las accienes tambiém resultabam stractivas debi
de a qus FPICORSA, efrecis uma pretescién cemtra lia devalumecién, ade
ads qus la susva cemtabilizaciém de las utilidades, pars temar sm -
cuenta la inflaeidn las accienes se percibian tambiém ceme pretec-
eién antidevaluateria y anti-imflaciemaria.

Para 1987, graeiss s lu cenfermaciés de 1s recuperncién ecemémi_
ca que 58 persibe ex al primer semestre con bame = les imgreses pe_
tréleres y ur sumente cemsiderable de las expertuciémes me petréle
%8, ecusiena um auge scciemarie, pers a2l llegar el mes de ectubre
de 1987 amte uma pelitice de elsvamiontes de tusas de interis por -
uma mayer imflaciém, la imversiém em accienes ya me resultaba in-
teresante, sine que las imversienes eram erientadas en instrumentes
ceme metnlen, petrébenes y pagafes duramte 1988, (Ver 1a gréfica 12
dende e cempara el imdice bérsatil cem les sexemies gqus hube de =
1980 a 1989).

0tra relseién Gebierme~Mercade de valeros, cm que gracias a es-
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te dltime, el primere a legrade fimancicrse de mamera mde barata -

que la emisién de circulamts pars legrar un crscimiente ecenémicoe,

VII.l.l. PINALIDAD E IMPORTANCIA.

Entre sl Estade come sx 12 ecomémia, existe uma estrecha relse.
cién cen 8) mercade de vzleres, ceme se vie sn al capitule mnrterier
gue segin 1a temdencia ecemémica es la temdenciam del msvimiente del
sercade de valeres, ahern lus meliticas implantadas per sl Gobierne
también influyem =a el desarrells del mercade, per cjemple si deci
dien cemtrelar la imflacidén en base a usma baja €#e les imterédses se
vera baneficiade el secter de remta variable ea sl mercads, pers si
scurriers le cemtrarie, el sscter de renta fijr sera el bemeficia-
de, repercutiende em uma baja sn el secter variable,

Peres la wrimcipal fimalidad de eptu relacién es que el Gebierns
ve a1l Mercade de Valeres come una fuemte de finamciamiente para si
misme de gram utilidad, ya que recibe recurses fresces pira fimene
eiar ¢l desarrells de 1ls ecomémia, fimancisr &) Gaste Piblice, etc,.
con eminiencs de lec Cetes, Petrebemes, Eib's, Beres, efreciomides —
tasas garamtizadae que resultan mds baratas que les prestames del e
terier ¢ la emisiém de mds circulamte, mer ese el Egtade dfa a dfa
recurre cen memtes mayeTes de emisién 8l mercade para legrar sus -

prépesites,

VII. 2. Ls DEUDA PUBLICA Y EL MEDIO BURSATIL.

El preblema de lz deuda del tercer mumde es el centre de atencién
en diversaus reumiemes a nivel nacienal, cems intermacienal, dende -
Méxice busca afamezamenie uma reduccién del capital y a 1a vez uma
reduecién censiderables de les imteréses, ya que el pese de la emer-
me deuda externa me dejura crecer ecenémicamente al Pais y per le-

tante tambidn las empresas que eperan en Méxice veran disminuidas
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ius posibles sxpansisnes y gamanciss le qua & su ver repercuiirs sm
Uik baje em o1 desarrells 4sl Mercads des Valeres, si me ae logri —
ums remegedissibn pesitiva ds la daude exterma del Pils.

Dursste 1987, el 29 de 4iciembre se dis a cemecar el plan ds be-
nes cupém sare, ¢l cual permitiris al Gebisrme Msxicume redusir el
adnte de su atwltada douda externs y disaimuir el ceste amusl del -
sarvicie de 1la mismn, ex sse memente ers de cambiar ums parte de ~
les 78 wil millenes de délares, que me debiam a Bance cemerciales,
per uma mueva emisidn de bemes reapaldndes per ¢l Gebierme de les
E.U.4:, Con un vencimiente de veinte asiea, el valer de la deuds in
tercambiada geria mayer al ds eses mueves bemos, reduciendose asi
el valer tetal de la deuda mexicana pendiente, pere desafertunade—
mente diehs plas mne fusciene, centimuandese asi{ ¢l imcrementes da la
deuda piblioca.

Posterierments ne implante el pregrama de Swaps, ¢l eunl censis
tia quo mi Mdxise debia em délares, pagaria em meneda maciensl, eem
inversienss aqui em Méxice,diche plas quede en precase.

durgute marse de 1989, Méxice preseata amte ¢l reste del sunde
un programe sconéniue suds exitese dentre de les Pafses latimes, den
de parece factible cemseguir uma redusciénm de trusfervmcia de recur
ses 2l extorier, disminveidém del valer histeries do ls douda, cen-
venies wmiltismuales y reducciés de sus pages ceme percemtaje del PIB,

Para julie de 19689 se legra la anhelada remegeciaciém demde Méxi
¢s y sus baneess aoresdercs fordmses cemcretaren um acuerde om prim-
cipie pmara dichs remeegeciacidén, dende se gemsideran redwocismes del
15 € sebre ¢l valer meminal de la misma, abatiomde la tass de interds
al 6.25 % y el aperte de fimameciamisntes adiciemalas durante les pre
xiaes cuatre afles.

Este acuarde firsade em Washimgtem imcluyé ua mecanisme de centin
gencin que 6bliga a les bamtes a elevar sus gpertes crediticies em
faver a Méxice si les procies del petréles cuen per debanjs de umaoe_
tizacién minime de referescia y taabidn uma cléusuls per la ocuxl el
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sbliga a partir de julie de 15%b, y séls que ecurram y peraaescan
rumontes sustameisles en térmimes roales de les procies y de les im
greses petireleren de Méxioe, @ sumemtar em ferss limitaids el remdi-
maiente de les bemen 4o raduccién de doude y sw servicie.

Esta remegecimeibm alcamzade per Méxice, permitirs al Pafs rei-
ajiciar ol crecimicmnte y cumplir cem las metas del Plan Natiemal de
Desarrelle 1089-1904, tambidm se imiciara um reterms iéc capitales
hacia Méxice para pemerles a preducir,

Tede ente preblesa planteands de la deuda exterma al llegeree a
um acuerde pesitive wara el Pais preveca que el imversiomista temga
mas eonfianza de s crecimiente ccemémice y per emde empicse a inver
tir mds en la Belsa, ya que las empresas tambidm creceram y las ga-
nsncias seran sayeres, de heche durante este perifde el desarrelle
del Kercade fué muy faverable.

Por etre lade el preblema de la deuda imterma em camalizada casi
en su tetalidad en la Belsa Mexicana de Valercs tratamde de que eea
@ certe plaze y creamde mueves imtrusentes de imversiém cen tasus
reales al crecimiente ecenémice del Pais.

S1i Méxice ne hubiera legriie esta Teestructuraciéa de la Deuda,
v per le tamte se hubiera llegade a una merateria el Pals estaria
eetanchde y las imversiemes hubjieran velade 21 extramjere prepicimm
de uma caide del desarrelle:del mercads, debide a que el imvertir
en empresas que me crecen ni ebtiemen utilidedes, sus cetizacienss
irian cem uma temdemcia a la baja,

Per tal metive cem de suma impertamciz la pelfiticas ecemémicuste
madas 2l respecte prepiciande un mejor dosarrellé dol Mercade de Ya

leres.
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VII«3. LA INPLACION Y EL MBDIO BURSATIL.

Aparte del preblems de la deuds exterma, tomemes el de ln imfla
ciém, ya que diche preblems afecta directamemte & ls imversifa. Dea
tre del medie Mircatil se buscam imstrumemtes que se emcusmtrea per
arriba de la tasa imflaeienariaz cem @l prépesite de atraer a les -
imversiemistas y estes 2 la vez pretejem su imversiéa real.

Le imflaeién se defime come ol cumente sestemide del nivel geme
ral de precies, mermulmente se¢ mide per el Indéice de precies al ceon
suajder.

Rl desarrelle histerice de la tasas infiacienaria em Mdxice le te
mcmes a4 comtimuaciémy en la décuda de les sesemtas la tasa ypremedie
fué del 3 £, esta llegé a 27.2 % enm el afie devaluaterie de 1976, pa
ra 1973, fuéd del 16.2 % (esta fuéd 1la taez inflacienaria mds baja del
sexemie 76/82), mere deaspuds del crac ecemémice de 1981 la tasa lle
g0 a 28.7 % y esta fud creciemte paulatimamente demde em 1982 es de
98,9%; em 1983 de 80,9 %; en 1984 de 59.2 %; para 1985 de 63.7 ¥ 3
en 1986 de 105.7 %®., durante 1987 se dié la taes méds alta en 1la his
teria de 159,2 ¥%; para 1988 cem la ayuda del pacte de¢ geliradidad
ecenémica tuve uma reduecién cemsiderable bajumde 2 niveles de 51.7%,
y sate dltime aflse tememes el fmdice inflaciemarie mds baje duramte
la decada del 19,7 %X, (ver grdfica 13 A),

En épecas inflacienariaus, para el inversienista es recemendable
ne imvertir a large plaze, ni en imversienes mne liquidas yr que de
bide a la creciemte inflacién, si se imvierte a large plaze existi_
ria sl ricmge de uma Rlza immederada de las tasas de interéds, que -
el inversienieta perderis si esat em 21 large plaze e em etras pa-
labras el ceste de epertunidad ca impertante em epte peridde ¢ 3c
dara una perdida abeeluta del capital, pere si es & certe plaze Vv
Cen inmtrumentes de liguidez repida se pedra realizar les cambies -
rapides en lag estrategias de inversiém. Ahera en dpescas cemtrarias

dende se esperan disminuciexes de lu tasa infleciemaria, si es cen
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vemiente las imversiemes a large plaze ya que la teademcia de 1s ig
sa de interés es a la baja.

Asi tememes que el preblema imflacisaarie va suy ligade al desa
rrells del Mercade de Valerss, yz que si la inflacién es baja, aumen
ta le imversiém em imptrumemtss a large plaze (acciencs principalsen
te )y aei este mercade crece faverablomonte, pere si temcmenm un cre
cimiextes de la inflaciém, prevecara un deccemse em lam inversiemes
en el uwercade de capitales y habrz um aumente en la imversiém del -
mercads de dimere, debide & la presién de 1l taems do imteréds a 1z

ilza,

ViI.3.1. EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONONICA.

Cuande cemenmzZaba el mes de diciembre de 1987, sxistia gran descon
eierte em el Pais deblde & la preecupacién de la tasa inflaciemaria
a miveles ya preecupamtes & estz facha, y es en la segundz quimcena
de eoste mes cuande el Gebierme Federal &ié 2 cenecer y empezé i i
trumentar uma accidéx cencertada cen empresaries, itrabajaderes y cam
prsines, que cen el nemdbre de Pacte de Selidaridad Ecenémica, texnfa
ceme principal ebjetive abatir rapidamente 1la inflacién y aefl seatar
bases parg que cresca 1z 2cendmia y cen elle el emples y las epertu
niduades de biepestar.

Esta estrategia que cembinaba 1la veluntad de les primcipales sag
teres con medidas ecendmicas ertedbxas para sanear les finanzas mi-
blicas, reducir el gaste gubernamental, d&isminuir el deficit y au-
sentar el superavit primarie, centaba al imicis cen tres etapas clg
ramente definidias que se fueren prelengande y medificende de acuer
de a las cendicienes del Fais, estas tres etapas inicialee eran:

a).- La cerreciém de precies miblices y privudes y de salaries
281 coeme lm ceerdinacién de las pelfticaw menetarias, fiscales, ¢9
meroisles y fimamcieras, Este etapa cememze desde la imiciacién del
pacte, zunjue las zccienes ceme 1zs de cambie estructural que impli

ci 13 desincerperacién de lae eapresas paraeetatales, cemerzaren hasg
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ta febrere de 19868,

b).- La seguwda etaya era 1a de cengolumiente virtual em lec ——
presies lideres de 1a ecemémia, escemcialmente de les preciss y =
rifas del sactesr piblice, imeluyemde ol tipe de cambies y el salaris
a la vez se megecie cem les primcipales preducteres privedes del —
Pals ¢l seatenimiente de les precies cem les meneres cambies pssi-
bles,

c).~ La tercera etapa 8ra 1la revieidm em marse de les preducies
de 1a canamta bdsiea y de lea salmries la cusl ese censideraris el
aumente de acuerds al legre sn el PSE.

Duraute les uties de 1988 y 1989 se legre uma dilsminuciém cemsin~
derable de la inflacién memsual que anualizeda es uma de las menes
res tasas desde 1881, cn 1988 llege a 51.7 #, un 68 % menes que el
afie anterier y om les mases de 1989 se legre mantener uma tasa de
19.7 #. Pere al cerregir uma ecenémia tan distersinmada ceme 12 me-
xicana per medie del PSB, tuve altes cesgtes em el biemestar secial
sumzide 3 uma implacedble recepiém, la cafia del peder adquisitive y
el desemples, sin embarge ne tedes les mecteres pagun en iguel pre
percidn cstes cestes, Pueste que les efactes de la estabilizucién
reparcuten en dietinta magnitud en cada ume de les secteres ecemémi
cese

Para peder bajar el nivel imflacismaris era necesaries mantomer
‘un nivel baje de cemsume para que me existieram preciemes aem les -
srecies via demamda, para diche prépesite se maxntuviersn les sala-
ries Tealem deprimides. Cuande cememze el PSE, la remunmeracién ne-
minal al trabajader era de 7,765 penes diaries, cen la segunie eta
pa del pacte (llamada ahera PECE, Pacte para el crecimiente y la es
tabilidad ecenfaicg), se¢ centemplaba un nueve salarie nimime dc 5 A0
peees diaries, le que representaba un incrememte nemimal de enere a
enere del 11.,26%, pere em cambie el fndice de precies al ceansumider
gcemulade en el misme periéde asciende a 55.3 %., erntences tenemes

que axiste una perdida en el peder adquisitive del 44 %, E1l estrate
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pds pebre de la peblaciém emfromte duramte 1988 um indice ds pre-—-
cies dal 33.19 £ cor respecte a su cemesta bisica de censume. Di-
che imcremente fué mayer al que snfrentarenm 1lea estrates madies y
altes les oumles perciben tres & wmis voses @8l s2larie minime,

Otre de les efeciss de 1la recesién per el pregrama d: estabiliza
eién es que existe un sesge emtre biemes durnderss (cemstrucciénes
inmuebles )}y les duraderes ( alimentes, repa calzade), imclimandess
el gaste on cstes Ultimes. Cen 1z ¢afds en el ingrese reml ebliga
a que el censume se2 centre em drticules de wrimera mecosidad sebre
tode de les grupes momes faverecidos cuye cemsume depende om alte
grade de sus imgreses disperible, dicha gituacién hmee que caiga el
censume de bienes durnderes y per tamie les precies de diches bienes
aumenten on diferemte prepercién.

Estas distersienss de precies de les distintes rubres tiemen su
erigen distinte deperdiends del case, ume de les cualee es el alte
incremsentes on le remte de la vivienda, sebre tede en las grandes —
ciudades per su exagerada demanda, le que axplica el alza de estes
precies, etre rubre de maysr imcrememte en sl Indice de precies ee
el de 1 sducaciém y esparcimients, debide a que sus precies mne se
eacuentran centrelades y muedenm abserver cualguier imcrements em —
cestes dejamde pup utilidades censtamtes. Miemtras que el secter del
trasperte ha side de lee cases que ne hamn aumentade debide al alte
subaidie que existe en este secter, »ere les cestes riicliencles ne
ae reflejam em el precie,sime em el pesime servicie,

Les secteres que enfromtan la cempetencia externa debide 2 1la a-
pertura cemercial, ee ha viate ebligads & ne asumentar les precies,
para ne verse desplezades, dichs situacién se centempla en driicules
electredémeontices y ox algunes éde luje.

Bl case del secter agrepecuaris es especificamemte interesante,
dendo les precles de les preductes hdsices se mentienesn deprimides,
entes pracies tepes, prevecan desabaste y falta de inversidéa ya que

ne existen imcentives para preducir, Dicha falta de abaste ea cem—
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pensais cen inyertaciemss de trigs, mais, leche y dzucar, les pre-
fesionintas y prostaderes de servicie que me e cempredisrem demirs
del pacte han sumentads su tarifs em mayer prepercidéx, ceme em el -
cape de deppaohes de netaries, centadores y abegades,

Otre grave predlema que se agrande, es que el lente orecimiente
de 1a preducciém y el reducide vélumen de ln imversida sea series -
ebatacules paru abserver la mame d¢ ebra que se integra al mercads
labersl yper tal razén se aumenta el preblems del deserplee y subsc
»lee (ver grifices 13 B, 14 y 15 ).Sin embarge este Facte esta resul
tande une de les mis exiteses @ nivel mundisl, yz que el primcipal
ebjetive epta sismde cunplide sumque para legrarle se ven afectndes
ciertes rubres ecemémicen,

OBJETIVOS Y LOGROS LEI PACTD,

OBJETIVOS:

- Abatir la infalcién.

- Reduccién del deficit piblice,

~ Crecimiente ecenémice.

- Cengelamients del tips de caabie., (Primera etapa).

- Deslizamiente cemirelade del tipe de cambie, (Segumda etapa).
- Baja en la tasa de imterés.

- Aumente minime del salarie,

- Cengelamiente de precies en lae tarifas del sezcter piblice.
- Restriceiém del crédite bancarie,

~ Centrel de precies de la canasta bdsica.

RESULTADOS:

POSITIVOS;

- Disminucién &e 1la tasa inflaciemaria durante 1985 del 107.5 % Cem-
parada cen 1987, y del 139.5 # en 1989 cemparads cen este afie del B7.
~ Devaluacién centrelade cen una variacién de abril del 88 = abril
de 1989 del 6.78 %.

— Disminucién &el Deficit Pébvlice,
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NEGATIVOS:

- Se merms censiderablemente 21 bienestiar pepu:ar.

- pPerdida del 44 £ en el neder zdguisitivo de les trubajaderes.
- humente del desemples en 10.2 %.

~ Aumante en precies ne centrelades. (Principalmente en vivienda,

educacién v espercimiente),

VII.4. INSTRUMENTOS DE PARTICIFACION.

Pl Estade s¢ Tinanciara & trave: de viries instrumentes dentre
del mercado de valeres, estnes ae:; Cetes, Fagafes, B3D’5, Tetrebe-
nes y dlticapente de Ajustabenss y Tesebenes. El cuadre 50 sefiala
el fingneciamiente birsatil cen estes instrumertes durwnte 1987-1988,
el cual mu.stra que ¢l instrumente Gue tuve mayer aumente fué en los
tercs de cesarrello 3.3 fiebierno Federal cen un 3,740.74 %, mieniras
que en el financiemiente en lec Cetes fué la mener virizCién cen un
202,74 %.
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CAFITULO VITL.
EL VERCADO DF VALORES Y LAS EMPRESAZ.

Viil.l. PaPRICIPACION.

La empresa gue recurrc a1 medie bdrmatil em buseta ie fimancinmion
te, slempre y cuurde cumple cex les requisites que exige lx Ley del
Yercade de Valeres, pedra sitemer ur crédite afs rapise ¥ mde barate
en e)l siguiemte ejemple se explica de memers ardfica el per que eca-
dz ¢{a el zmpresarie se srisate & este medis birsatil.

® @2 0

(E¥piEsa]a— 5 §krar;olq"“—"vuLV“:'t

1.~ Inversiém em instrumemts bancarie garantizade ex uds Tesa e res
dimiente,

2,~ Pinanciamieate del Bamce hacia le Bmpresa, cem el dinere del in-
versiemista,

3.~ Page del fimanciam:ew%e al Sance per partc de la Zzpresa, ea base
al Cepnte Percemtual Premedie eds ~imce pustos., (E1l cebre de epte ez -
a2l eterger el crédite).

4,~ Bl ricasge de la iaversién y el fipnamciamients le¢ asuze el Bance,

por tal Tazén el crédite stergade a la empresu ec als care,

© ®
1

5.~ Inversiér en un instruzents bdrsatil via Cese &2 Belsa,

6.~ Pimamciam:ente directe & la Empresa, cen una tisa mener «l Ceste
Percentual Premcdie, pagaders al cumplirse el plaze,

Te= E1 riesge le zsume el invers:emista, dependiepde del tTipe de ins-
trumente que eliga, (emtre axyer sea 8l riesge, mayerzce seran las pe-

#ibilidades de ganamcias),
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?.or tal razda, tenemss jue el Financiamiente vii Jasa &2 Belsa
ea mis directe y suche ads carate, perm:iiends que ls empresa cres
ca mds rapide y as?{ page el prastame mds ranids,

Per nedies del Yercdae €z Veleres, las cspresas pearan {inaacrar
sus aciives e su capital e trabajs asi cems tumbida sua yasives,
celecands ingtrumertes de 1nversién en la Belsa Mexizana de Valerss,
S.A. de C,V., vi{a Oferta Fiblica wrimaria cen 21 eb:;2tive €de gque el
gran piblice invercienista le ceaesca y le adauiera » asfi la zmpre-

sa reciba recurses fresces pera su expancidn y desarrelle.
VIIT. 1.1, OPCIONET DE FINANCTIAMITHNTO.

Leg prineimpales medies de fimamciamienmte que el aistema Mirsatil
sfrece 2 1as empresas 3em les siguiemtes:
@) .~ Papel Caomercial.

b).- Aceptaciemes Bamcariazs.
¢).~ Obligacienes,
d),~ Acciemes.

).~ Fapel Cemercial; Las empresas cetizadas em 1la Belma Mexicana
de Valeres, puecden acudir a eate tipe de fimanciamieate censtituide
per pagarés megeciables a certe plaze, emtrs 15 y 91 dfas, ne garan-
tizades, emitiees per impertes minimes de $100,000.00 peses e sus ——
miltiples, hasta per § 500, 000,000 y celecades en tasa de descuente.

b))+~ Aceptacisres Bancarias; Es una fuente adiciemal de financia-
piente para la ypequefia y madiama imdustiriz, ad€cmds que evita el ces-
te de reciprecidad cen la Seciedad Nacienal de Créddite, y a aste le
representa séle una ebligacidén cerntingente, ne distrayende sus recur
ses, Su emisién se hara a tasa de descuente @ certs plaze y can un -
ceste de cemisidén per parte de 1a Seciedad Nacienal de Crédite, debi
de a que el estudie debe ser similar al de un estudie de crééite y -
al aval que oterga. (Crédite de Aval),

c).- Obligacienes: La empresa, via la celecacién de g¢ate instru-



a=nte, le que vusce €8 Tlnwnciar sus pasives, dende la empresz 2ze
ebliga & peranti1zar una tasa de rendimiente trimesirzl e semestral
2) tenxeder &« ccgtas sbligacisnes, ademde & lap genwncias ée capi-
tal gue puriers tener en el Merceds, dceulde a su ofertz o demanda.
e).~ Lag Accienes; Hehlar éc emitir wccienes implica hablar de
inviiar a nuevey wecies » 4 189 wotuales a rexlizar apertacisnoc de
capitul en cfeciive ¢ ex especie, Nermaimente lag apertacienes sen
én efective v per le regular en Acciezes comunes., En base = este -
instrusents 1la euwprese fimameciara su capitzl sscial e sus actives
rer medie dc la celscacién -jue se hace per medie €e una Oferta P~

blica primaria.
VIIT.1.2., EBQUISITOS PARA EL FINANCIAMITRTO.

L#3 requisites Jue deberz cuapdlir unz empresa parw celecar les
instrumcates que le peﬁitiran financiaree ser les siguientes, es-
tes lee encentramss en la Ley de Seciedudes Mércutiles,

Para peder emitir Pa}pel Cemerecigl, la empresa debera »recentiar
la siguiente secumentacién ala Cemisién Naciemal de Valeres, puara
sbtenmer la autsrizuciém y la inacripciém en el hHegistre Naciemal -~
d2 Valeres ¢ Intermediarien:

a.- Selicitud.

Do~ Cepiz del peder de la (s5) perasna (s8) auterizada {8) para -
suscribir les paugarés.

¢.~ Estades fimancieres, incluyende nresupueste de caja.

d.=- Preyecte fel prespecte y avise de eferta.

e.~ Copia del titule a emitir.

f.~ Lineas de crédite de 1la emisera.

g.~ Centrate de celecacidn cen la Casa de Belsa,

El imperte de les pagarés estard 1{mitade por la Cemisién Nacig
nul de Valeres, giende per ur plaze mnual renevable, se puede hacer

emisienes parciales, la tasa de descuente se fija entre emisera y -
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Caea €e Belsa y en caee de ne cumplirse, uvuede revecarst 1a auteri
zaciérn, Lap Cadas de Belss pueden epersr Papel Cemerciwl Extrabdr-
satil, en ¢}l mercade primarie pars financiar 8 empresas cen Lasas
libres v diversas garant:.aa,

Sr cuante & Jag Aceptacienes 3ancaries, cumpliran 1ss equisi--
tes de una letra de canbie, pers estas estaran inscrilas en el Fe-
gistre Racienal de Valeree e lrtermedinries « selicitud de la ins-
titycién imteresada, trasmitida per el bancs de Méxice,

Leg reguisites gue deberan llenar las empresas cwiseras de Obii
gacienes ante lu Cemisién Nacienal de Valeres y ante 1la Pelsa Nexi
cana de Vpleres sea lag sigulentes:

a.- Selicitud,
t.~ Cepia de la escriturs piblica de emisién de¢ lae ebligwCienes.
c.- Car=c£aristlcas de lu emizidn,

- Henle,

- Qbligacienes én circulacién.

- VYaler Nominal.

- Tipe de interés, periééicidad y fechas de page.

- GarEntias.

~ Preyects de oplicecién de fenies,

- Wepreegentante cemin de les epligacienistas.

i.- Cepis del acta de 1z asamblea que haya auterizade la emisién,
e.~ Requigites para la ewieién de accienes.

BEn cuante, para pedsr celecar accienca miblicamente s88.requiere
la auterizacién de la Cenisiés Kacienal de Valeres y cubrir les 31
guientes requisites ante esta y la Belsa Mexicana de Valeres;

1.- %equisites legales:

@.- Escritura cenmstitutiva y refermas 2 les estatutes.

b,- Lists de asistencis de 1z dltima asamblea,

t.- Curricuilum de les miembres del Censzeje de Administracién.
.- Libres de acta al cerriente.

€.~ Lista de funcienaries y antigledad.
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2.- Fequieites Fimarcierse:
&s— Estades {inancieres dictacinades de les {liimes cince afies, cen
un~ wntigfedad ndxine d= seic meses para 13 Belsa YeXicena de Vale-
Tes y d: tres megses pars la Cemigién Nacianzl de VYaleres. (si ne ee
cierre de ¢ jerciciv recial eir dictaminar),
b.~ Estuases finamcierss prevoctudas @ trel ailiss.
ce— Realecidn 82 les valeres en paeder de la eMuread,

44— Hequipites Ecanémicec:
R.~ Estudie sscie-ecenemics rezlizade per prefesienistas indepenéien
t2g, cenalsterte en breve estuule de nércaio. preduciién, prevecde——
res, paﬁentes ¥ marcas, reFalfas y relacienes eDrere-patrenales en--
.tre wetras,
] " 4.~ Reauisites dée Celecucibn:
Re— Pci' que se celecaran (Justaficacién ).
b.—-HPolitica dé dividendes, histerica y futurs,
c.~ Preyecte de vwrezpecte, el cual ee ur cuadernillo imfermative en
cuys cardtula debora mencienar que es Oferts Ficlica, les pesibles
adguirientes, la auterizacién ie 1a Cemigiér Nacienal ‘ie Valeres cen
el mumere de eficie y en su centenide debera censener el resusien de
lec tres primserssg puniesB ¥y .4 aclaracién de jue la CNV ne certifica
la oendad del valer, ni la s=elvencia del emiser.

Adends de cumplir cen leg requitites ante ia Cemisién facienal &

Valares v la Delea ¥exicana d2 Valeres, la.emrress debera cubrir su

custa de inscripciém ante 1z 3KV per la celecicidn de Sus nueves va
leres, eatas oen : )

a.- rstudie téenice § 2,4077;000.00

b.~ Estudie legal $ 800,000,00

Este sums un tetal de § 3,200,000,00 de gastes fijes { eate es
la cueta durante 1988)

Ademds la cueta sabre ¢l cmpiyal secial inscrits y pagade anuali
zade:

- Hasta 1,000,000,000.00, ce paga un percentaje del 0.4475 %.
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- Mde &e 1,000,000,000.00, hasta 5,000,000,000.00 ; se pagara per
leg wrimeres 1,000,000,000.00 usa cuete de 4,475,250.00 poses y -
poT ol excedente oo pagard um psrcomtaje del 0,2686 £,

- Wés dec%,000,000,000,00, haata 20,000,000,000.00 peces, per les
primeres 5,000,000,000,00, se pagard 15,221,250 pases ¥ por el ex-
cedemte um D,2789 %K.

- ¥ds de 20,000,000,000.,00, hasta 50,000,000,000.00 meses, per les
primeres 20,000,000,000.00, se pagard une cueta de 42,052,500.00 -
peses ¥y per 8l excedemte un percentaje del 0.1192 %£.

Aparte ceme es wnualizade se tema 1z fechs de imseripeidm hasta
el dltime dfa del 2fle, {d4fas xaturales) y per ese nmfmere de dfzs se
determinara 1la cuetz, veames ¢l siguiemte ¢jemple:

- 81 uma enpresa se inscriba el 27 de julie de 1988, cen un capital
secial pagede e inscrite de 27,000,000,000.00 peses. § Cudl serd le
cuete 2 pagar enm la BMV 7,

R= Del 27 de julie al 31 de diciembre de 1988 sem 157 dfms natursales,
per les estudies tdcmicos y legalep se ypagari § 3,200,000.00 peses,
por les 20,000,000,000.00 peses se pagard 42,052,500.00 peses y per
sl excedemts de 7,000,000,000.00 se pagaerd um 0,1192 %, equivalente
= 8,334,000.00.

Emtences se pagaram 42,052,500 » 8,334,000 = 50,396,500 eatras 360
{(d{an)= 13I9,990.27 por 157 dfas = 21,978,47%.61 + les gastes fijes -
de 3,200,000.00 la cueta a pagar sera de § 25,178,473.61 peses.

¥III.1.2.1. COLOCACION DE VALORBS (OFBRTA PUBLICA).

La Oferta Pfdblica mes 1z define claramemte la Ley del KMercade de
Valerea y #e Secicdrdes de Inversiém y es cuamie se hace un efroci-
niento pdblice de une emipién de valeres por medie de ums cemumica-
Ciém masiva ¢ o weroems imdetermimada, cem el ebjetive de guseribir
ena jemar ¢ adquirir valeres em serie ¢ en masa. Bstas Ofertas Pibli

cap debem de ser auberizadus per la CNV y per 1z BNV, sdemis de mi~-
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Blicarse y pucier ser Ofertas wiblieces primurias v socumdarias.
VIII.l.2,1.1. OFERTA PUBLICA PRINARIA.

Ecta se da en el Mercads Primarie ¢ lilansse tambida de diatriby
cién srigimal y le cemptituyer 1lgkp celecaciémes muevas reguliantas
de pumantes ie muaves recurses en el capital de la eppresas, nediam
te lea cuales s8 apertan recurses ¢ diversificacienss, La celecacidn
heche mediamte le Oferte Pdblice primeris Ee hara de la siguients -
ferma; Se dara a cenecer miblicamente wl medie em ferms explicita y
datallada er um presgpecte o fellete auterizade per la CKV, en el curl
se preperciepara la infermicién bdsica de la empresa emisers y las-
caracteristicas de la emisién. Prdcticamente en easte tipe de sfertas
eg cugnde entrz el dinere 2 las empresas,

EJF¥PLOS:
Oferta pdblica primeria de Accienes &e Industrims NEROMEX (48)

CARACTERISTICAS DE LA COLOCACION;

- Oferta Primaria: 30 % del Capital.

~ Xente de celecacidm: $ 33,996457,550,00

- Ndmere de Accienes & celecar: Serie 26:1,612,480 (60 %) me-
xicanas,

Serie B6: 1,074,987 (40%) map:
cripciér libre

- Clave en Pizarra: HEROMEBX.

- ¥recie dv celecaoidéni $ 12,650.00

~ Poriéde de celecacién: 15,16 y 17 de jumie de 1987.
= Liquidaciém: Lunes 15 de jumio de 1987.

- Limitautes: Persemas fisicas haste un 2%

Persenas mareles hasta ur 4%,
~ Parsmetres £a celecacién: Miltiple 7.0 (Bebre UPA, ee-

tipads paras €iciembre de 1987,

P/YL: 1.75 ( & marze 1987 )
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P/VL: 1.07 (preyectmde & jumie de-

. 1887).
- Agonte celecaders PROBURSA, Casa dc Belsa, S.i, 48 C.V.
- Simdiczte celecader: IRVYERLAT, OBSA, ACCIVAL, IKVEREBXI-

CO, SONBX, PINAMEX, CBI, MEXINVAL.

PERPIL GBRBRAL:

Intugtrias KEROMEX,S.A de C.¥, es uma amnpress subsidiaria del GRI-
PO ROVUM, quiem a su vez ferma parte del GHJPO DRSC. NEGROWEX, 8¢ =
especializa em la zreduccida de hule simtétice, siemde el preducier
mds impertamte del Pais.

Luege de su retire om 1z Belsa em Neviembre de 1986, NEGROMBX, fué
mexicamizada ea gu tetalided y sufrie ume reestrueturaciéa que deja
a la mueve empresa cem uma pepiciém fimamciera y sperative adm =mds -
sélidad y eficlente. Le anterier se refleja em sus {mdices fimemaieres

mis impertamtesj

RAZON.®
- Liquidez ( Ae/Ps) . 1.7 veees,
- Endeudamiente. (PT/AT) 20.9 perciente.
- Cobertura de imteréses,(U0/INT) 1.9 veces.
- Margem brute (UN/VTAS). . 20.6 percionte,
— Margem mate (UN/VIAS). 17.6  percieate.
- Remtabilided (UN/CC) 11.5  perciemte.
- Pluje de efective (FO/UN). 1.2 veces,

{9 :Cen bases & ¢ifras preyeciadas em jJumie éo 1987).

NEGRMEX, es uma empresa cemn tegnelégia prepis y cuye prestigie a
mivel imtermacienal estd respaliade per expertacienes persamentes a
més de 25 paises en teds ol munde. Sus vemtas al exterier regresen—-
ten ol 48.6 % de las ventas tetales y la generacida neta de divisms
eg del srden de les 25 millemes de délaree al afie.

Bl metive do la eforta pdblica es ebtemer capital fresce cem el -
cual finamciar el crecimiemte futurp de la empresa. Em particular -

NEGROMEX sne emcuentra negeciande cen el Gebierme Federal 1la gdqui-
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2§clica secundzria, ne I2 aferian raCuUress au2vog

'a 1. emaresz, sbsle le censtituye us cambls de BANSS
gue ya se encueniran ea poiér ael miblice inversienisia. Diu
ferencia de vmleres se realiza realmente per genaucte &e les in=
mediiries prefesienzles & sez lac jasas &e Zoisa.

QFERTA FURLICAK 3FCUNEARIA DF aCCI LG

DI PRI¥SA,S.Aa. I C.V.

AVISO DE COMPRA DE ACCIONES DE

PRIMSA, S.A. DE C.V.

Pegtirsa. 5 A da LY. sCUSNC0 DOF CURTT OO [erTErTI OfeCe COMDIXr 3 U vy o 1 Boisy
Meucana e ViKees, SA O GV, a3 spsenias accrngs;

EMISOHA: gL SABECV.
CLAVE DE PIZARRA: PRIMEA

SEMIES: frB

CUPON VIGENTE! e

No. DE ACCIONES: 4BIE4 SFRE AT

TR L PIE BT
PRECIO DI COMPRA: £ 8939 FUR ACCICN
PORCENTAJE DEL urmu. SOCIAL: ey
PERIODO DE COM CEL 21 A; 23 OF FEBRERD DT 1590,
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£oarin Loel Mateos No 1448, $3l. AUwisla 0 en CLd.Qucta 08 TUs SUCIETales en el wencs
iy a Regpateica 0 330 0 1330 hrx,

Intarmediaric Compradar

Casa de Balsa
PROBURSA

Sacio de la Balsa Mexicana de Valomes, S.A. de C.V.

Los tilos de Promsa, SA oe TV estin
Cona) 33 VIIOres e [imrmedancy v te
Lr intonondn e el Aagnus HaTionyl ce Ve wss e
sobte 1 bundd & dlel Varor © 13 u3venzia der Emison,

Tics en 1y Saccitn 08 Valcres dat Ragtro Na-
A7 0 i B33 Marcanz Su Vihores, LA
/A0 12 MDA CartAZICHT

Maxico, O.F,, 23 de Fetraro de 1983 AL CNY.453

suente: E1 Universal, 23 és febrere &e 1989, }éxice, D.P.
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Fellete de uma Oferta Piblica Secundaris:

OPERTA TUBLICA SECUNDARIA DE ACCIONES DB La
CASk DE BOLSA ACCIONES Y VALORES DE MEXICQ,S.A DE C.V.

ACCIONES Y VALORES
DE MEXKCO SA DE CV
Casa de Bolsa

OFERTA PUBLICA DE COMPRA DE
ACCIONES PARA SU AMORTIZACION
CON UTILIDADES REPARTIBLES

INTERMEDIARIO COMPRADOR

'.‘ INVERSORA BURSATIL,S.A.BEC.V.
‘.‘ CASADEBOLSA
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VIIY.2. TIPOS LE BHPHESAS BN Li BOLSA FEXICANA DE VALORES.

En la Belsa Kexicamna de Valeres,S5.A. de C.V, encentrames ung --

~ran variedad de accienes celecadas per distintes tipes de eupresas

que se dividen en secteres, dende encentrames eche tipes, les cua-

les sen:

I.- Secter Imdustria Bxtractiva.

Il.-Secter Industria de 1a Trasfermacidn.

III.~
IV
V.-
¥l.-
Vil.-

Secter Industrial de la Censtrucciém.
Zectoer Cemerciae,
Secter de Temunicacienes y Trasperte.
Secter Servicies,

Secter Varies.

VITI.- Secter Imstituctiemer Auxiliares de Crédite,

“r. = cuadre 57, se sevalan de caie gecter el nesbre de la empre

sa que tiene acclenes ern Belsa y su clave en pizarra dentre del pi-

se de remates de la BNV,

Dentre de lu B¥V, les instrumentes cetizadss per estas empresas

se sutdividen cen claver para facilitar el aspecte eperative cen -

las siguientes claves:

1 = Acciemes.

= Dbligacienes.

D = Papel Cemercial.

G = Aceptacienes Bancarize.

¥ = Pagarde Umpresarisl Bursatil,

¥ = Pagafes,

¢ . Obligacienes Subsrainadas.

R = Jertificedes &e Participacién Inmebiliaria,

T = Pagaré Liguidable Al Vencimiente.

For etre lado las sccienes industriales, cemerciales y de servicies

se 8istinguen unas de stras per su birsatilidad, pulverizacidn y li--



quidez, s s8e2 sjuellaze Acclenes que mds se sperzn per g1 vélumen -
en";r;a cpales es tan facil entrar cers snlir de ellac y mertiznen
sus precied censtantes, ceme las scClanes trivie .. , las cuales &~
ceinds fe pzrtenecar g empresqs impertentes mantienen esiss caracte-
risticzc come le sen :  41fa, Cydaasa, Viire, Telmex, Yimber, etec.

Ters temvidn -zistenr accienes ssblc A ¥ A, 183 cuzles 1 wrimera
Se aperz menes  ue las triples i, la la: segldos tiznen wuy peca -
birsmcilidae ¥ lijuides.

TowiTre &c Las deble A enlentremes o 1as gigulentee emiseras; Euz-
¥adi, Jdeere, IZH, Meresa, Selmec, BuC.., ¥ k1 123 4 encenirewsa &

1ag epicernsg cems : Teen, smerice, Rersl, Pepe, Ica, 2tC..,
VIII. INGTR'WERT™S LE FARTICIPACION.
Laa empresas utilizan inetrumentes vera financiarée. tente del

necsor de renta f:ja, cemo del de renta variatle

Les insirumentes del aectsr dz Tentu i . Bem:

Qblig.cieners,
= Tapel Cemercial.
~ Pagaré Liouidable Al Venciumiente,
.~ Cértificades de particip=cidn Inmetiliaria.
turante 1977 v 1986, le celecacién de estes 1r.r.1.mnrentos tuviersn
sumcnne? riFnifjfttiver ern cempuracién ke un abe cen elre, 18 Guc EBiF
"nifica Coie ins empresaa recurricrse ©fu & estes ncirumentos gue “-

per.éd-, ' . .

Er. &} cuector Az rente wverizbie, estiée fem quiereg emiten les acelg
nes, 2ve €N fonmirucidr omn s~ depes instrupente:z durante 1388 dis
minuyé, comp rade cer 1387. {ver cuadre 58)

Zata disminucién, fué - debide an grar rarie a la incertidusbre gue
ge vivid durante 1637 y parte de 1936, taabién depide o iu baja de
las cetizacienes de les vileres y ne se canalizaba la inversién, por

le certrarie se imvertiz en el secier de renta fija por 1las altas tasas



e repo.xiente Fu- efrutian, esnd: lss Cériificades d¢ Pasticipacién

irestiliaria ruvierer un :ncrezente de un 1 576 %,
~avar rsrcentege, los Obligicience y €l Papsl Cemercial tuviersn em-

veB un incrawents c.kiler, ¢l priaers de uu 252 % y el segundo de un

b3 Puparé foprosarial Dirsatil me nubs Ringuns -~

3
~y

<44 x, en cuante

zalectcibn durante 1738,



N CAPITULO IX,
El MERGADO DE VALOZES Y 5L INVERSIONISTA.

Bl imversienistz ¢s el que represemts 2 el cenjunte de eferentes
€& recurses dentre del Wercade e Valeree, llamames racurses a la -
porte memeioria y les emiceres (emarnn el papel de demsrdantes de -
@58 IcCUrSes, pasferiornente ectes p.peles cembian 21 nahlar de --
insirumenieg ya cue en esie sepectle les inversienistes teparan el -
pApel de dewanéantes Ge estes imstrumentes y les emiseres, (tante -
CwhrEsas, Came welisrne) s=ran les eferentes.

¢ 1z préciica si blen cenecer teda 1z ieeriz, sera lz herramien

=

Ty prin-ipal pera 1levar s veve una inversidn, ne pedemos eliwinar
13g ceadigiares técnicas de los mercades, ni les tips que cemplemen
tun las éecimiewes, pars cemznzar ¢n =s53e cdritule veames les rrin

cipies para invertir,
IZ.1,PRINCIPIOS DR LA INVERSION.

La iaversién em tvérmines ecenbsrces, asignifica la apsrtacién de
les racurses menetar.ee cen el prépesite de ebtener un beneficie =
future s sea destinar parte de le¢s recurses que se ebiiemen para ca
nAaiizerles al aherre, puccunde uLa Acsjer astisfacciérn un tiemps des
pues, mientras que crer etre lade Bi eges recurses Re les invertimes
¥y ies cengunizer tenemes un rereficio inmediate quizas zener ¢ mejer
tiue ja inversién serdn le que se plaree invertir,

Dentre f£¢ la inversién existen des subdivisisnes que sen, la in--
versidn real y 1a imversién financiera. La primera es aquella que se
nace en bienes tangitvles, ceme Miiden ser plzntz y equipe, invemta-
ries, auves, casas, terrenes, miteria prima,etc.., En cambio la in-
versidn financiera sera aquella gque 5S¢ hace cen les re¢urses ~ue ss
bran ecspués de una eperacién del negecie, s sea el excedente que -

sobre después de realizar dicha eperacién, le impertante de estes ex



(Vzpl'j

T:CeR%SL £C gue Se8R 4% prenta reclizacidén e ses 1lijuides, (que s¢

2r. ¢n cualyuier memense), en ptrus palabrus la éefini--

S Cidnoce _nversién Tinanciers se¥a ™ La acpertacién de Tecurses iiquy

wy

‘ez -purs epl2ter un Demeficie Future” (5%}
Lz liguider e» -ina imversiér, temz mucha imperitanciz ye Jue 8i -

slzuna perasnz invierte en bienes qus rne sen &= facil reasizseibn

6 £zz.ns Liyuiees, €3 2} mements jue tengz une biens epsrtunidae de

':xc.;'nr:.r 11gy s camtier de znvercidn, tendsz umni. Serie a&c &rficulta
den gar. peger resliZar eFla 1nversién, en 2smbie 61 les maniiene -
1iguifes rekrz eatrar e salir cigdnes €l le cersidere periinente, Pz
sTd Gd& e¥Tale esta i1lquiees de compra-ventz de invarsiernce financ1_e_
rras. :8 neceparie LCTUAr €n un Rerca€oe ergznizaae, come en el case
del Mercnoe de Yaler<s acxicane, dende ¢l iaversienista adquier:s img
trusentes de invereiér dende sepin le cenvenga pedra Cemprar o Vel--

~der diches inetrumentes dende se cemercian, cen reglas y auteridades
que vigilan las eperacienes,

Gtre tdrmine 1mportante & temar en cuents dentres de la inversiém
es <1 mereficie e rendimiente que el jinvercieniet . ebtiene per ne -
corsumir sus recuress men:taries al MOEeN'), £1 e pe2 2herrarles y
can=112arleg equis tiempe para peder 2granfarles y ebtener meyer B3
tisfaccidr,

Lete Penuficie ¢ rondimiemto se exyprao2ra ceme percentaje anuval
s sea 81 un inversienista adquiere un instrumente ds remta fija en
100,00 peses y recibe un readimieate er se2is meses de '30.00 pesos
antara gamncnde un 30% en términes aboelutes, epte temande en cuen-
ta una tesa de readimiente simwle o amualizada, ya que al afle serm
de un 60% y ei dividimes el wfis en des (geic meses), seran de5 pe—
riedes de 30 %, pere s1 utilizames una tasa de rendimiemte cempues
ta, ganareses en términes anuales el 59 %, ya que les 30,00 peses
que recibimes, Se reinvierten er les preximes seis meses, tenmande
el 30% restante sebre 130.00 peces y me sebre lss 100.00 peses de

la pramera imversién.
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El remdimiente lev pedemses ebtemer per medie de interdses, ganan,
cias de capital, dividemdes e algura cembimacién, per ajemple el -
rerdimiente que eptime uma persena fisica vi{s el depésite bancarie
sera aediante irterésee, el que invierta em metales precieses sb--
terira el remdimients per medie de ganamcias de capital y aguel que
imvierta en accienes sera una cembinacién de ganamcias de capital y
dividendes,

Esta inversibn finemwciera ceme ya memcieme es el aherrs, pers eg
te aherre a su vez sigmifica el ne gaate, per tal razén se neceaita
este rendimiente que cemperse el ne gastar al memente, si ne aherrar
para gastar ea un future, per cjemple 3i B guiere cemprar unz aute-
mévil que cueste 30,000,000,00 de pepes em la actualidad y se esti-
ma8 que en seis meses cestara 35,000,000,00 de peses e sea un 15 % -
mda, pere el remdimiente que dan les Cetes durante el misme plaze —
psr les 230,000,000.00, es de un 26 %, nes dara un rendimierte de
$7,800,000,00, al cumplir el plaze se tendran $37,800,000,00, en ese
memente la mejer epcién seris el Re canalizar la inversién en Cetes
para pesteriermente ebtener un beneficie mayer, €s case centrarie
que llegara a cestar mds el aute, que les rendimientes que nes efre
cen les instrumentes de inversién, sera mejer llevar a cebs la in-
versién del aute en ese memento, En etras palabres el rendimiente
que percibe un inversionista per la inversién financiera debera re_
basar la tasa inflacienaria en el perfede cerrespendiente, La dife
rencia que se sbtieme de la tasa de rendimiente y la tasa de infla
cién se llamara tasa real, y esta pedrd ser pesitiva e-negativa, sg
gin ¢l case, Serd pesitive el el rendimiente esta per arriba de 1la
tasa inflacienaria, si ecurre le centrarie sers negativa. En les cua
é4res 59,60 y 61 se sefialan las tasas de rendimientoe neminales cempa
raidusg cen la tasa inflaciennria durante 1988, para ebtener les tasas
reales.

El cuadre 61, sefiala que séle en el mes de enere las tasas reales

de les instrumentes fuersn negativas y de febrere a diciembre fueren
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pesitiwas, en cuante & loe imstrumentos sdlo en el mes de¢ marzo la
tass renl positiva fue mayor la del Pagaré y los demds meses fué -
mejor opcién invertir en Cetes a 28 dfmas, en la grdfica 16 se ex-

Plicara mejor estos cuadroe donde la inflacién se encuenir: por a_
bejo desde el mes de febrero a diciembre de 1988,

Generglmente demtro de uns imversibém financiera para que sea atrac
tiva se espera que por lo menos o el rendimiento mimimo saperado es-
te por arriba e la inflacién espermda en el perfodo comsiderado, pe
ra esto e' inversionista tendra que buscur la mejor opcién dentro del
Mercado de Valores, que le permita cubriree contra la inflaciém,

Ntro de los conceptos e congiderar dentrc ée la inversidn financig
ra, es el plazo, estm decisidn 4el plazo de la inversidn dependera de
las necesidades del invereionistz y de su temperamento o sea si es
conservador, rentista, especulador, etc.., los plazos que se éen en
el ¥ercado de Valores son tres: El primero & corto plazo, que compren
de un perfodo de menos de tres meses; el segundo es el mediano plazo
que ee de tres meses 2 un afio y el tercero es &8l largo plazo que B8
considera a aéds de un afio.

£1 dl1timo aspecto a considerar dentro de los principios de la in-
vergsién, es el riesgo, la cual se puede definir como la incertidum--
bre que exipta respecto xl rendimiemto que se espera de la inversifn
v este riesgo disminuye segin el conscimiento que se tenga del ins--
trumento.

Este riesgo puede ser ocasionado por tres factores fundamentales
en el mercado mexicano creando esz incertidumbre y son s
a.- E1 comportamiento de los {ndicadores econdmicos del Pafs, (Estos
5 1a confiznza que genera lz buena marcha de la econfmia y en caso
contrario la desconfianza, si va por mal camino, esto va a repercu-
tir en lus decisiones del inversionista).
b.~ E1 rendimiento de los instrumentoa de inversién en si. (El com=
portamiento de los instrumentos en el perfodo considerado),

cs= E1 comportamiento del mercado. (Donde se consolidan los otros dos
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aspectop gemerando la oferte o la demenda exagersds o paulatina, sg
gin 1a confimnza o el pdnico &8 los inversionistzs).

El inversionists estudiando estos tres aspectos comprara un ing
trumento y dependiendo de l1la clase de valor gue adquiera y el pla-
20 que considere oportuno sers el rieago gue tenga &l comyrarle.

Este inversiomista podre disminuir este riesgo en la inversiédn -
ai cumple los sigulertes aspectoe: Pruidencia, estrategis defensive
y diversificacidm; quizus ¢l aspecto mie importante dentro de lasg
inversiones en el Mercado €e Valores, gsee la giversificacidn que -
implica ung reduccién considerable del riesgc ya que las ganancias
en un mercedo podra compensar las perdidas del otro.

Por ejemplo si el inversiomista decide invertir un 10 % en acciyp
nea que se congiderzn de mlto riesgo, un 15 % en metales, que pro--
tegen la imversifn contra las devaluaciones y crisis internacionales
un 5 % en déleres, que cumpler las mismas funciones que los metales,
PETO en BU CeB80 Se pueden Compensar con los Petrobonos; un 50 % en
inatrumenios del Mercado de Dinero y el restente en los Petrobonos
el inversioniete disminuira considerablemente el riesgo, pero si con
la opcién de ganar mds beneficio (meyor riesgo=mayor ganancia o mayor
pérdida), decide iavertir un 70 4 en acciones y un 30 % en renta fi-
ja, Bu riesgo serd mayor.

El otro factor gue le hara disminuir el riesgo ala inversifén sere
el conocimiento aue tenga el inversionista gobre el instrumento quwe
decida comprar, por ejemslo, 8i e¢s en mcciones, tendra que conmocer -
los estados fimancieros de la emprese (ventas, activos, pzsivos y ca
pital), o recibir uma buema oriemtacién finmamciera y & la vez estia
que #an lus Casas de Bolsa, sera un punto clave d=2mtro de las inver-
siones ya que dependiendo de los Amalisis que haga dentiro de cada ins

titucién vera las mejores opciones pars que sus ¢lientes inviertan.

IX.2. MONTOS DE LA INVERSION.

El inversionista que decee participar dentro del Mercado de Valores
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deperg cubrir los montos afnimoe para invertir, esto dependera de
las Caeas de Bolsa, que buecendc darle aayor soliiez al mercado ~-
prefieren que pean amontos promeéioe & lo 8§ 50,000,000.00 de pesos,
para invertir em acciones, Gebido 2 que el invereionista sers mde -
constamte en 2stag imversiones y sers mis facil conservurloes y no
provocar retiros magivos dz pdnico con inversiomisi.s que partici-
pan con menos 42 esa cantided y perjudicar a sl mercado.

Perp wara los pejuefios inversionistas exipten t=mbién opciones de
invertir er. este mercado y son loc fondss de inversibn que hey de -
tre: t-pos, segin el Tipo de inversionista, ya que existen de 2ltvo

T.earo y sin risego.
T%.3, TIFPQL DE IKRVERGIONISTAS,

Dentro de lop inversionistas, héy que considerar varios aspectos
cox0 son : la edad, posicidn econdmica, nivel de ingresos, situscién
familiar, profesionalismo y szlud. Veazos el siguiente ejemplo toman
do los nspectos anteriores. Un inversionista de 35 afios que se encuen
tra er un= 2tape mis productiva de su vide, tendera a arrissgurse mies
en las jnversioners de alto riesgo, que una persong madura que ha tra-
bajado durante mucho tiempo preocupamdose por su futuro y el de sus
hijos, y buscara no arrieggar su patrimonio, en los otros aspectos -
son similares ya que si este ademés ide tener une edad joven, tiene =
ura posicién econdmica buena, un 2lto nivel de ingresos, buena salud,
¥ unz buena estabilidad familiar. sus inversiones serzn de mayor ries
go dependiendo también de la situacidn econdémica del Pails, ya que —--
tambidn debera ser prudente a la xora de invertir.

Fr el Mercado de Valores s¢ hun cistinguido cuatroc tipos de inver
sionisias y son
a.= Especuladores.
b.~ Rentistas.

c.— Inversionistas 2z largo nlazo.

d.~ Inversionistas a corto plazo.
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El primer tipo que es el especulador, sersz gquel inversionista
que realmente conosca el mercado ya que por lo regular invierte en
instrumentos que proporcionan alta liquidez y g2 ssperen altos ren
dimientos & corto yplazo, cocn un riesgo relativamente alto, aunque
ecte disminuye por el conocimisnto que se tiene de les instrumentos,
hay que aclarar que no es facil ser especulader ya que 8¢ la pasaran
gran parte del tiempo estudiando, énalizando e. tipo de instrumento
vera su deparrolle historico y estudiares los estades financieroa de
la empresa Gue emite el instrumento para sasber en que nomento enirar
Y en que momento salir, obteriendo altos rendimientoe ¥ buscur osire
opcidn de inversién.

El segumido tipo es el rentista, o sea ~juel inversicrnista conser
vador gque no arriesga su inversifén y mantiene en instrupentes de in
varsién de rente predeterminuda o fija y generzlmente retirara una
parte del beneficio menesualmente.

El tercer tipo de imversionista a largo plazo, es aquel que invier
te en instrumentos de remta variable con alto riesge, pero buscara -
en un mavor plazo un me)or beneficio.

Por $ltimo el inversioniste a corto plazo, prefiere invertir en
instrumentos del Mercado de Dinero, con riesgoe ruy bzjo, buscando
proteger su inversifn, pero con la opcién de ester por arribe de la
tasa inflacionaria y de uma m=nera u otra ver la posibilidad de es-
coger las mejores tasas de interds dentro de los instrumentos de es

te mercado,

IX.4, OPCIONES DE INVERSION.

21 inversionista tendra en el Kercado de Velores, distintes opcig
neg de invertir, tanto a largo plazo, a corto plazo, de renta fija,
o de renta variable,

El Kercado de Valores, &s tipicamente un mercsdo especializaédo en

la compra-venta de icciones y estas representan urg parte em la pro-
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piedad de la empreca. Estas acciones son instrumentos tipicos de -
renta veriable; o sea que pu precio y su rendimiento podra bajer o
subir de acuerdo a los resultedos de las empresas. Tembién este mer
cado ofrece instrimentss &e rents fija, que proporcionan desde su -
adquisicidn un conocimiento claro con respecto a sus rendimeintos y
amortizaciones, enire estog encontrames B los Cetes, Jbligaciones,
Papel Comercisl, Aceptaciones Hanceriae, Bonos de Indeamizacién Han
caris, Bomos Bancarios de pesarrollo, Pagafea, Bores, Pagaré Empre-
gsarial Hirsatil, 3ib’s; Se ofrecen también otros inetrumentos cuya
nituraleza partic.pa d¢ lag carscteristices de loa dos mercados, don
de dertacan los Fetrobenos y lzc Oblig-ciones, también se proéra in—
vertir en metaleg comprando los Ceplatas.

? todos 10z inversioristas que lo descen ya sesn meX1Cano: O ex-
=ranjeras, 5% como las empresas podran participar em est: mercado,
aungie hay algun=s reglas 7para lat6 personas y emprescs extranjeras,

dorde ze repulaz y promueve esta inversidn.

I¥.5. HEGIMEIL FISTAL TE LAS TNVERSIONES.

Las i1nversiones finencieras, como cualquier otro negocio donde se
lucra, £e ven obligados & pzgar impuestos, donde ls Constitucién Fe-
deral establece en 1a fraccidén IV, de su rticulo 31, que es obliga-
¢ién de lo¢ mexicunos, contribuir para el gastp pdblico de la Feders
cién, como del Estado y Wunicipic en que residan de le manern propor
cional y equitativa que dispongan las leyes. -~ mayor sbundamientoa
este precepto constitucional el Cédéigo Fiscal de la Pederacidm, enun
cia en su drticulo 1, gue 1as personas fisicas y morales estun obli-
gi16as a contribuir para el gusto piblico conforme a2 lus leyes fisca-
les respectivas,

El régimen fiscal para las personas morales en los distimtos img
trumentos del Mercads de Vzlores es =egin en el sector er gue se en

cuentren, En el de renta varizble, con los Cap’s y Acciones, la ley
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del Impuesto Sobre la Rermta, apimila astos aspectos en el drticulo
5¢ y ea el 7° de RISR. Emstoes dos instrumentos son suceptibles de -~
producir dos tipos &e ingresos:

1.- Por ganamcias de capital.

2.~ Por dividendos,

El tratamiento fiscal de las ganancius jue resulter de la venta
de accionee, se considera como un ingreso acomulable, las perdidas
son deduciblesn.

Los dividemdoe en efectivo se acomularan e¢m el ejercicio en jue
se coorem, imdevendientemente de la fecha qus se decreten, 21 igual
que los dividendos en acciones,

En los instrumentos de reata fija, como en Obligaciones, Cetes,
Tetrobonos, hceptaciones Bancarias, etc..,el rendimeinto es acomu-
lable al ingreso sin retencién de impuesto.

En cuanto a les ingreses gue persibawm 1as personas fisices pro-
venientes de rendimiento de inversiomes que se cotizan en la Bolsa,
en la mayorim de los casos tienen ur tratamiento favorable al comtri
buyente, no asi{ en los ingresoe por déividendos que son tuertemente
gravados., ( en el primer cupo esta excento ¥ en el segundo es aco-
mulable con retencidn del 50 % acreditable).

Br 1o que respecta a los demds instrumentos del Mercado, (0bliga
cionen, Papel Comercisl, Cetes, Aceptaciones Bancerius, Petrobonos,
Bib’a, Bores )} en las ganancims de capital estan exento seguin el 4r
ticulo 77, fraccién XV, y en cuento a los interéses se cobrara el
21 % definitivo anual, sobre los 17 primeroe puntos, esto es el 2.52

puntos sobre el rendimiento bruto.
IX.6. EJERCICIO DE DERECHOS POR JLVEASIONES.
El inversionista aparte de las ganancizs de capital o rendimien-

to, tiene derecho a participar en las utilidades de la empresa ya

que al comprar acciocnes, estara comprando una parte proporcionel de
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la emprepa, dependiendo del mimero de acciones que hays adquirido,
entonces se entiende por derecho & 1a faculiad que tienen los teng
dores de un t{tulo-valor, de recibir ¢l pago de interéses, dividen
dos en efectivo, suscribir proporcionalmente o recibir gratuitamen
te, segdn el caso, laB acciones nuevas & ragén de un aumento de ca
pital, por capitelizacidm de utilidades a superdvit, (Estos derechos
sellevan a cato em lap Acciones, Obligsciones y los Cap’s).

Existen en el Mercado, seip tipos de dereches y son @

1.- Dividewidoe,
2.~ Capitalizaciébn,
3,- Suscripcidn.
4,- Splis.

5.~ Reverse-gplat.
6.~ Senje.

For dividendo se ertiende yue es el reparto que se hace a los ac-
cionistus del supedvit o utilidades, que hayan outenido uns empresa
en determimado sjercicio, el importe sera decretado por la Asamblea
Genersal de Accionistms, ordinaria y extraoridinaris, Estos dividen--
dos podrar ser en efective o en acciones.

Zjemplo: La empresa Loreto y Fefia Pobre, S.A. (LYPPS), acordo pagar
un dividendo em efectivo a razdédn de $30.00 ¥MN,por accidém, contra la

extrega del cupén mdmero 1. E1l precio de mercado es de $ 1,600.00KRN.

Desarrollo:
6/l Div.efect.de $30,00
Posicidnm. precio. importe.
5 acciones. 1,600.00 8,000.00
¢/l ( 150.00)

T7,850.00
Precio ajustado = 7,350.00 entre 5 = 1,570.00

La capitalizacién, es el aumento que se hace sl capital social @

una empresa, mediante la conversién se sus atiliéades, reservadas o
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superdvit de capital, entregando acciomes libres de pago s sus socios
en proporciém el mfmero de acciomes antiglas de que sgean posaedores.
Elemplo: La empresa minera Peficles, acordo aumentar su cepital socisl,
emitiendo nuevas acciones,; s rasém de ums mueva por cimco anteriorss
{que foream el cupital amtes del mumento), contra lz entrega del cu-——
pém 7, el precio de mercsdo es ds § 4,000,00 MK,

Desarrollo:

Fosicibn. precio. importe.
5 4,000.20 20,000.00

e¢/T 1IN/58 1 0.00 0.00
6 c/8 20,000.00

Precio ajustado : 6 acciones con cupdn 3 entre 20,000,00 ¥n ez igual
a 3,333.33 pesos.

La suscripcién es el acto por el cuasl las personas fisicas o mora-

les manifiestan su voluntad de ser socice de una sociedad dnoniae y
se comprometenm a adquirir y pagar ura o varias acciomes Trepresenta-
tivas del capital social de dicha sociedasd. La suscripcién podra efec
tuarse em el momento de la fundacién de una socizdad o pediante imcre
mentos posteriores al capital social de la misme.

Ejemplo: La emprese ¥imberly, tomo el acuerde de aumentar su capital
social, por suscripcién en ia proporcidém de doe acciones nuevas 2 un
precio de 2,800,00 ¥n, por cade 15 acciones antigfiaa, contra 18 entre
ga del cupbn 3, el precio del mercado es de & 9,000.00Mn.

Dasarrollo:

Poaicién, precio, importe,
15 9,000.00 135,000,00
e/3 susc.2Nx15: 2 2,800,00 5,600.00

a 2,800 c/u.

17 c/4 140, 600.00

El precio ajustado es igual a 140,600.00 entre 17 acciones con cu-

pén 4 nos da un precio de § 8,270,00.
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Fl Split, es el procedimiento que consiste en dividir las accig

nes ex circulacidr de uma empresa en um mimero mayor, mediante la
reduccidn de su valor rocimal, ein modificar el capitel eociml, el
préposito que a@e perpigue es que estas acciones sean adquiridss -~
por us mayor admero de acciomigtae.
Fjemplo: la Cla. Industriel Contal,5.A, determino un canje, por --
caazbio de valor nmomimel = recén de 10 acciones csLl, y siguiemtes -
por una accién anterior C/3% y siguientes, el precio de mercado es
ie 1,700,002 pesos.,

Deaarrollo:

Posicié#. precio. Imgorte.

1 1 200.00 1 200.00

~/35 10 1 200.00
100 x 14 10 T 1200:00

El precio ajuatado es de 1,200.00 entre 10 es igual =z 120,00 pe-
808,

El Reverse-split, es el procedimiento que consiste en dividir las
acciones en circulaciém de uma empresa, exr un ndmero menor, median--
te el incremento al valor mominal por accidn, sin modificar el impor
te de su capital smocisl.

Ejemplo: Bamcomer, S.N.C, determind un camje por camblio de wvalor no-
minal a rezén de una gcciém nueva por cada 10 amterinres, cupbs 2 7

giguientes, 8i el irecio &= nmervzio es de $500.00 pesos.

Desarrollo:

Posicidn. precio. importe.
e/3 10 500,00 5000,00
¥ x 104 1 T5000.00

El msrecio ajustado es 5000 entre 1 = § 5,000.00 pesos.

El camje, es la operacién que implica la sustitucién o cambios de
ti{tulos recien emitidos por los actuales o antigiios en circulacidn
de acuerdo con uma proporcién determinada, normalmente el canje se

realiza a la par,
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E jemplos ia empresa ipasco, S.A de C.V, cambiara 2°345,748 accip
nes momimativas "A", com cupdm 47, que ee encuentran en circulacidn
por acciomes muevas, con cupdm 1,

Zn smuchas ocasiomes eptos ejercicios se realiram em varias combi
naciomes, 0 sea se puede dar dividemdos en afectivo y capitalizacidm
0 capitalizaciém, dividendo em afective y suscripcilém, etc.., CORO -
se eefiala en el msiguiente ejemplo; Imtemal,5.N.C, scordééar un divi-
dendo en efectivo , suscripciém y una capitalizacibm.

- El dividendo ec de 9,66 pesos con cupdm 9.

- La capitalizacién de TN con cupdn 12 por 20 antveriores.

- La suscripcidn de 23Nuevas por 100 amteriores a $4.70 pesos czda
una.

- E1 precio de mercado es de % 440,00 pesos.

Degarrollo:
Posicién, Precio. Isporte.
100 440,00 44,000.00
¢/9 - ———— { 966.00)
c/10 3% c/f12 ——— —————
c/11 23 ¢/12 64,00 1,472,00
158 c¢/12 44,506.00

Z1 yrecin ajustado en de 44,526 emtre 158 = 281.6B pesos.

En Bolma, cusmdo se de un -jercicio de cualquiers de estos dere-
choa, se cotizara la accidém como EX-CUPON, dos d{as hibiles antes
de la fecha del ejercicio del derecho, y el precic ajustado sera —
el precio que quedara en el mercado de una accidn después de haber-
se ejercido el derecho @ 12 tenedore, por dltimn hay que recordar -
que lcs cupones de las acciones u obligacionas, se recortara cada -~

que se realice un derecho.
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IX«7. DESARROLLO DE LAS INVEBRSIOKES.

Zn este punto se compararan el desarrollo de los precios de los
gistintos instrumentos del Kercado de Velores, com la tmpa infla--
ciomaria y com el rendimiemto del délar, con el prépoeito de ver
yue instrumentos resultaron méds atractivos para el inversionista y
cuzles no lo fueron en los dltimos tres ahos (1986,1987 y 1988).

1X.7.1. RENDIXIENTO, UTILIDAT O PERDIDA DE LOS VALORES,

Para énalizar y comprexder el rendimiento ée los sistintoa ins—
trumentoz e inversidém dentro del Kercado de Valores, temexos el -
2aa€ro 6z, comparandolor con el délar, metales y la2 tasa inflacio=
naria, Pr este cuzdro se ve que lz mejor inversibn durantc estos
afos de egtudio, fud invertir en el mercado accionario y= gque dié
ur. Terdimients acomulado de 545.1% %, donde muestr: 1 mayor ren--
dimicnto durunte 1986 con um 320.65 %, esto comparandolo com lz in
flacién, nos dz un remdicmiento Teal del Z28.5 7, en cambio la teor
inversiém resulté la de invertir em =1 Petrobono 87, que sélo muss
trz un incremento de 116.23%, comparada con la inflacidn de doe afios
ya que en 1236, no se emitiz, nos 48 un rendimients real negativeo -
del - 94.67 %,

LTurante 1Y9%Zp, el wmstrumentc juc otorgd mds rendimiento fué el -
mercudo accion»rio en general, con up renéimiento real ael 214.95% ,
er segunéo lugar fud parma la inversidn en Onza troy de oro con un
rendimiento real del 46.58 % y le tercera mejor opcién, fué invertir
en dfd=res controlados con un rendimiento real del 41.36 #, czsgo —
zantrario, ¢l rendimiznto real mis dajo fué la inversidn en Pesrobo
no de 1u emisifn 86, gue resulto de menos 39.4¢ %, le gigue la inver
sidém en Onza troy de plata, acue obtuvo un rendimpiento real d2 menos
10.26 £ y en tercer lugar emcontramos 2 los 3omes de Indemnizacién -

3anceria (BIB’S), con urn rendimiento rezl del menos 3.54 %, 3 excep-
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cifn de la imvergién en ddlar libre que obtuvo un remdimiento real
negativo, loe demds imstrumentos reastamtes obtuvieron un rendimie-
to wor arriba de la inflaciébm.

Bn 1987, emcontramos que la me jor opcién de inveresién fué la de
el Petrobono 86, que otorgo un rendimieanto real del 65.99 %, en £e_
gundo lugar tememos 8 la imvergidm en la Omga troy de plata gque o-
torgo el 59.99 ¥ de rendimiento real y en tercer lugar fué la inver
sidn en Onze troy de oro com un rendimiento del 44.8 %, por lo com
trario las peores inversiones resultaron 1ss siguientes; El Petro-
bomo 87-2 (-99,71%); el Petrobomo 8T, (-54.8 £) y el BIB'S (- 51.76%)
y el resto de los demds instrumentos con excespcién del Papel Comer-
cial (28 dfas), las Obliguciones hipotecurias y quirografarias, tu-
vieron rendimientos reales negativos, debjdo e que fud en este afio
donde reeultd la teea inflacionaria mds alta de la historis de ¥éxi
co.

Para 1988, com le estabilizacién econdmica, la inflaciém bajo a
niveles del 51.7%, al concluir el afio, en base & esta thaa 1os ing
trumentos de imversién que otorgaron el mejor rendimiemto resl fue
ron; Las Obligaciones Hipotecaries con un 63.04%, Las Obligaciones
Quirografarias con un 58,79 £ y el Papel Comercial a 28 dfas con un
51.61 %, en caso comtrario loes tres instrumemtos que otorgaron los
peores rendimiéntos reales fueron; El délar libre con memos 48.6 4 ,
el délar controlmdo con menos 48.47 % y la Onza troy de plata con -
memos 41.87 %. De lop demfs inatrumentos, s8lo 1a Onza troy de oro,
el Petrobono 87 y el 87-2, que obtuvieron remdimientos reales nega
tivos los demds obtuvieron rendimientoe reales por arridba de la in
flacién,

Br el cumdro 63 se dnaliza el crecimiemto de los instrumentos de
inversién, comparados con el afio enterior, conde tenemos que el mer
cudo acclionario disminuyé en un 196.3 % en comparacidn con 1986 y
el dblar controlado en B8.85 %, las meyores alzas 1la lograron el Pe_
trobono 86, com un 158.98 % y 1u Onza troy de plata con un 123.75 %,
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los demds instrumentos tembidn mostraron elzas, pero en 1988, todos
l0os instrumentoe dierom menor rendimiento, comparado con 1987, des-
tecando las meyores disminuciones en le Omza troy de plata con me-
mos 209,36 % y el Petrobono 86 con un 200,86 %, las memores diegmi-
nuciones se dieron en el Petrobono 87-2, con un memos 2,26 4 y el
mercado accionario con menos 24,17 %.

En el cuadro 64, tenemos love rendimiemtos otorgados por los dia-
tintos ingtrumemtos de inversién durante 1988, en relacidn al Adlar
libre y =2 1a inflacifn, resultamdoc ins mejores opciones lag acciones
del sector varios, de comumicaciones y trusporte y la obligaciones
subordinedas, cue registraron ios meyores rendimientos. Bn cuanto -
lc inversién en meteles en general resulto negativa, al igual que el
Peirotono §8 y las acciones dcl sector servicios.

Tor Yltimo, el cuudro 65 se sefalan los rendimisntos anuales de
lae 4cciones que cotizan em la Bolss Mexicamra de Valores,S.A de C.V,
el cual indica que durante 1986, la gran parte muesira alzas, deeta
cando las acciones de Alfa, Contal, Moresa, Desc, com imcresentos
muy por &rriba de la inflacidén, Em 1987, como resultado del crack
birsatil, existieron en algumas rendimientos negutivos como em el
wector barcario, dos Tasas de Bolsa, tres del sector quimico, una
de lap tenedoras, una comercial, mostrando los mayores rend.mientos
las acciones de Seguros, lan Casas de Bolsa, tanto CBOBSA, comg -—-—
CBPAOBY y Pdrina, em 1988 hay rendimientos megativos em la mayories
de lae acciones de las Casas de Bolsa, s8lo dos tuvierom rendimien
tos positives, los Cap’s mostraron una recuperacién, los Seguros -
tuvieron rendimiento negativo, debido a su poca demanda durante ese
afio, en cambic las Tenedoras sufren las mayores alzas, debido al in
cremento de la demanda,

En general, se puede observar que a pesar del crack de 1987, las
acciones ya se han recuperado o por lo menos han otorgado a los in_

varaionistas atractivos rendimientos.
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l.~ El Mercado de Valores, es uma parte imtegral del Sistema ---
Fimaneiero, domde comvergem les fuarzes ecoudmicas de 1la OFPERTA ¥
1a DRMAMDA, este mercado persigue objetivos de imterés maciomel -
my distimtos de los que ex ocasiomes quisieram asigmarle, ya que
es cresdo para sllegar recursos fimamcieros freecos, temto 8l sec-
tor estatal, como 81 sector empresarinl privado, ¢om el propdsito
de su creciamiemto y desarrollo ecopdmico y a la vez ofrecer a los
inversionistas atractivos rendimientos por arriba de la ta2e infla
cionaria em tase a una gran geama de instrumentos de inversién que
existen en sus distintos submercados.

Eate mercado funciona atravez de la Bolsa Mexicana de Valores,
S.4 de C.V, como gje centrsl de las transacciones blrsatiles, apoys
da por los intermediarios bdrsatiles (Casas de Bolea), para enlazar
a los demandantes de los recursos financieros con los cferentes de

e8tloB.

2,- Difuso en sus orfgemes, el Mercado de Valores de México, com-
to con 1a accién promotora de la Comisidém Nacional Bancaria, hacia
lg década ds los XXX y fué cobrando perfiles prouvios al crearce la
Comisién Nacional de Valores en 1946.

Durante largo tiempo, ¢l mercado vivié un desenvolviriento pre-
cario, cuyo ritmo y eetructura siquiere una nueva fisonomia con la
Ley del Mercado de Valores, durante la évoca de loe setentas dicho
mercudo comienza a dar pasoe agigantados y es en esta Yltima déca-
da de los ochentap, donde se a producido avances de gran significa
cibén en la estructuras institucional y de gervicios del sector, que
han ido de la mano con el desarrollo econbmico de nuestro Pais, por
su contribucidén al ahorre interno ¥y al financiamiento de los secto

res productivos de 1m econonmfa,
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3+- Bl Sistems Pimanciero Mexicano, ez el conjumto organico ée -
inetitwoionss creadas para gemerar, recojer, administrar, orientar.
¥y dirigir al ahorro y a 1l inversidn, Este Sistema msafrs unm cambio
importante a rafs do 1a maciomalisacifén bancaria em septicabrs de
1982, donde surgem dos subsistemas de intersediscidn financjiera, .-
la primsra es la imtermsdiacién Tinanciera bancaria, mientras que
la segunda sera la intermediaciém no bvancaria o bvirsatil, ambas ——
reguladas por la Secretaria de Hacienda y Crédite Pdblico, apoyada
asts por el Banco de México y por las dos comisiomes, para el pri-
mer subeistema tonemos 2 la Comieidén Nacional Bancaria y de Segu-
ros,(CNBS), y para el segundo la Comisién Naciomal de Valores (CNV).
Este camblo beneficia directamente, tanto a lae emprasas, como
a los imversionistas, ya que cuentan con méds opciones de fimanciar
se, cegdn les convenge y 8 los segundos tendran la 2»pcién de buscar
me jores rendimientos, ya que tanto ur sector, comn oiro buscaran —
craar instrumentos de inversién atractivoes, con el propéaiio de ga
ne.z" clientes, perc ambos con un mismoe fin, el de ayudar s la expan

sifn sectorial econémica y al fortalecimiento del ahorro intermo.

4,- Greeiss a las instituciones participantes del Xercado de Valo
res, este ha alcanzado un enorme desarrollo en los dltimos afics, -
donde aquellas que lo Tegulan, vigilan y fomentan, estimularon su
aana evolucién, exiglendolea & las personas que lo integran que cum
»lan con gu responsabilidad con justeza, gue no son otrase que las
de velar por el propio mercado, que & fin de cuentus es su rezén de
existir. Leae instituciones de avoyo y deméds yparticipantes, también
promovieron d#urante estos afios el desarrollo bvirsatil de una manera
importante, dondes deptacam por su importancia la Bolsa Hexicana de
Valores, las Casas &e Bolsa, Nacional Pinanciera, tuscando una ma-

yor confianza en muestro mercado, asl como un cambio estructural -
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'aput:ani:‘nAcia un oércadc mde amplin y tambidn mde prafundo que -

o] bﬁ.aes-snzas y. confinliles, un mercaco jue suministre

feneione =

TeCureos & larrﬂ le.?" w&ra ‘financiar proyeutos productivos.y ee -

" Jesarroligde acuereo cor. su-a términos de maduracién,

dos 'en’ el r.ercaio de Valores, sor. creados

'ale .8) EY de contar con diversns tipos

:pe nut:.:nao al 14\'arsion:&:a de eligir el que mis

el’-En a cls inter-res,v b) En base & if enisibn ee estos el -

9y lse Emiresas recibirzrn el financiemiento para lograr su
crecimiento v uwesurrollo.’

Sstor inetrimentos en bzge & £1B caracter{stices y en Suge &

ia

.

situyacidn econdziz:. el Tris, creceran o cecrzeeren en su rendimien
Lo,

in el sector bdrsatil, dfe a cia ge .buscan crezr irgtrumentos mis
2LPaCTiVOE, TELTh pars ior oferentes, como para ise cem ax-.c;.:.:r.g, 12
manga ercuenia el Lidice mtls.m.:n—qrio ¥ eriranco un frenca compe-
tenzia Lrn Yis S4CieceAer Yi-isnales e Crfdito, suscards Siempre -

iz permanencis de la invitleildn en muestro Folg ¥ par emde evisar 1a

" fuga de vepi-ales =1 extraniero.

64 Le relacidn Scoromf{a-¥ercsio de V.lores, er zumzmenie imyor-
tante, ya que i Véxicv desea 2ner un desarrollo econdmico, nece-
. +itara recurses finencieros frescom taratles ¥y ro seguirse erdeudan
do cen recursag @2l extranjero, pore esto debera sunear su ccornomia
coms 1o es el pfir&cipal abietivy del sexenio de Cwrloys Sslinus de

Gortari, motivando con este = la inversidn en el Pafs, lo gue pro-
voca el confar con esps recursos pare $o6er hacer cTrecer su planta

preductiva, a la vez ¢l Mercado de Veloras, en gu Sesprrollo séa ~
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movido en bage a la confianza que brinéa el Pafs, cuando la econo-
mis marcha bien, dismimuyendo la tase inflacicnaria, el Gasto Pi——
blico, 1a deudn pdblice, el Reficit comercial y aumentando 3 la vez
21l Producto Intermo Bruto, el Producto Nacional Bruto, el empleo,
ge generara la confianza para invertir, lo que a su vez provocara
un me jor desarrollo en el mercado, debido a que ¢l inversionista
empezara a comprar, pabiendo que su inversiém tendera a generar a-
tractivos rendimientes, provocando que se genere dinero poco infla
ciomario, con el cual se Tfinanciera el £gtado, promoviendo aun wdsg
el desarrollo econdaico en las dreas estrategicas, pero en caso con
trario, la mala marcha de la eccnomf{a provocars wun estancamientd en
el percado, provocando a la vez que haya fuga de capitsles yfalta
de invereidn, recurriendose al endeudamicnto extermo y a la eaisién
de circulante, provocande que la mala marcha de la economia se agu
dize.

Te= E1l Mercedo de Valores vivié dos etapas importantes en 1987,

estes fueron contrariss, ya gue de un auge muy elevado se paso a un
crack mds profundo, esto como conpecuencia de factoree tanto nacio-
nales, como internacionales, debido a que este se mueve de acuerdo

e los factores internmos y externos que no pueder. paesar por &esaper
sividos estos dltimos, ya que esos mismos factorea repercutierosn en
los demis mercados intermacionsles, pero en el mexicano el alza fué
mds agresive y como consecuencia la cafda fué mayor.

Los factores que provecaron la enorme alza del mercado fuerorn
los siguientes; E1l alza del precio del petréleo, el avance tegndlo
gico ¢n estos mercados, la baja en las tasas intermacionales, la -
solidez del délar, la restructuracidém y privatizacibén de estos mer

cados, estos como factores externos, dentro de loes internos tenemos;
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expectativas de buenos resultadoe financiceros de las empreeas que
cotigar. en Bolsa, Be crearon programas scondmicos que permitieran
la bzja en les twsas de interds nacionales, se esperabe un presta_
mo crdditicio del extramjero para impulssr sus programas de desarro
1lo, se redujo ¢l desliz peso-d@8ler, se crearon nuevos instrumentos
de inveregién atractivos, 88 presentaba el factor politice 1ue influ
yo de manera importante.

Todes retos factores se fueron sumando creando una alza en el in_
dice de rr-c208 y cotizsciones del mercadn, pero dicha alza se fue
dan4o sin tener periddos de consolidacidn, aumentando el riesgo ya
+ue el crecimiento era exzgeradn y s5lo tuseaba un pretexto pare
detener dicha u2lza, esie ge dio cuando todos los factores gue la -
proviziaron ¢ambiaron en forma negativa para el mercado, provocando
ur ajucrte en todas las Boleas d=l punédo, pero en la mexiczana con
miAs zeresividad, tal y como fue el alza, pcr lo curl al invertir en
mercados donde se empienzan a mostrar factor:s negativos, lo mejor
es disminuir el riesgo diversificand> la cartera en verios instrumen
=0z e inv' resién y no mentenerios en un edle sector, esperando a que
cambien estos faciores pars volver & estructurar la cartera de inver

sibn,

8.~ Con 1la diversificacifn en una carterz de inversién, se dismi
nuira de maners considerable el riesgo de participar en el mercado,
ya aue lee perdidas de un seetor, st Compensaran con las genancias
de otro sector, esta estructurscién se hara de acuerdo a‘'la situa-
cién €el Taflm v del propio m:rcado.

Tembidn sera importante el realizar utilidades financieras, o Be.
fijarse una tasa de rendimiento y realizar la utilid2d y no especu~
lar al querer ganar m&s, por que puede que en el momento que se de-
cea vender, no encuentre compradores y su invereién pierda, ademAs

debvera pedir syuda especislizada, con el propbéeito de buscur buenasg
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desiciones de inversién en el momento apropiado, Ademis esta gente
involucrede en el medio birsatil que tiene relacién con el inverw-
sioniata, su verdadero travajo sera el de la canalizacién eficien-
te de recursoe para financiar el desarrollo y pare igualar lag ex~
pectativas del inversionista, con les de quien requieres cepital a

largo placo atravez del mercado scoundario.

9.~ Le exigtenciz Jel Mercado de Valores para el Gobiermo, como pa
ra el Sector empresarial privado es de suma importancia ys que 88~
tos acudirem a el buscando una fuente de financiasmiento mAm barata
y rapida para cubrir sus principasles necesidndes e impulsar sus ——
crecimiantos, Por un ledo ¢l Gobiermo al ewmitir instrumentos de —
invereién para lograr eate fin, le cuesta menos y a la vez le in-
flacién sera menor, que la de emitir circulante o aumentar su Deu_
da Externa y ese dincro freaco derivadr de los insirumentos colo-
cados en el Mercado de Valores lo empleara en un mejor y sano Cre_
cimiento de sum dreas econdmicas estrategicas.

Por otro lado las empresas optienen este medic de crédito zenos
costoBo y a.1a vez mds rapido, gque si acuden al Sistema Nacionsl -
Bancarje, convirtiendo a8 los inversionietzs en parte de la empresa

asumiendg ambos los riesgos o las ganancias de dichas enmpresas.

10.~ Dentro del negocio del Mercado de Valores un especio de gumz

importancia , es la de considerar que el invertir en acclones es

z largo plazo, en lo cual se pueden realizar buenas utilidzdes su-
perando el nivel inflaclionario, si se analizan los rendimientos en
los Wltimos tres afios, quizas e1 inversionista cascador habrea fana
do casi igual que el inversionista que invirtio con tranquilidad y
estabilidad durante &l mismo perfodo habiendo diversificedo su pér
tafolio de manera adecuada, En el cuadro No.65 comprobamos por ejem
plo la inversidn en Alfa y de Telmex, lae cuales otorgaron un rendi
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" miento real del 3000 £ la primera y le segunds del 772.4%, esto -—
contando qus se paso por el psriodo del crsec dsl 87, aungus €8 o
esta forma tambidn significa &l mantenmer ung inversifn parada por

largo tiempo vy a la vez perder costos de oprtunidad en otros ins~
trumentos, &l no tensr liguidez, o 8l de sacrificar beneficios pre
aéntes para realizarlos en un futuro.
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CUADRO Ho. 1.
TABLA DE LA OFEH®X Y 1A DEMANDA DE TRIGO.
(1) (2) (3) (8)
Precios posi- Cartided demsn | Cantidad ofre Pregiém sobre los
blea.(délares | dada.{mill, de | eida.(¥1ll,4a | preeios.
Por quimtal). quintales al - quisntales al
mes), nes),
5 9 18 degcendente,
4 10 16 descendente.
k] 12 12 neutral,
2 15 T ascemdente.
1 20 0 escendente,
FUBNTB: SANUELSON/NORDHAUS. “ECONONiA®., Bd. Me¢ Graw Hill.
Méxieo 1986, duodecima edicidn,p.T8B.
BSQUEMA No. 1,
LA OPERTA Y L~ DBMANDA,
SIMBOLOGIA:
9 0.~ OPERTA4
D 0 D: DEMANDA.
’ (a) $: PRECIO.
4 Q: CANTIDAD.
3 PRECIO DB BQUILIBRIO. A: ABUNDANCIN
.E: ESCAZES.
2 () p
1 Q
TS TTTO 15 %6 55 30

FUENTE: CUADRO No/ 1.
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BSQUENA Re.2

RL XERCADO DE VALORES MEXICANO UN EJENPLO DE
NERCADO OBGANISADO.

LOGAR PISICO—~—em—————ee—- | BOLSA MRXI- Realissaidn de epe-
g;;:sm VA o] raoionea de aempras
* denta de valemss.
H 3
1 1]
INTRRMEDIARI QS AUTQRIZADOS-~~3 |CASAS DE BOLS 4-’“-"‘""‘-“"
Py
]
i
i
REGLAS DR OPEFACION =w=mmem=edp|CONISION RACIO-
DEL -
NAL D® VALORES/ |, o ::go - ::io'
BOLEBA DB VALO- RES -
RES. *

»>

AUTORIDADES . ~mmvoem=$[BECP | ———B{CHY| wom =t BUV} e e e

Bm o] esquema wimere 2 ,vemes ogme 8l asroads de vnlerss mexi—
cane ,cumple cen tedas lus reglas para eensiderarse un mercade de-.
‘bidaments ergamisade.
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ESQUEMA KNo. 3.
LA FUNRCIOR DBL MEBRCADO DE VALJORES .

MBRCADO DE VALORRS J!\
AHORRO TKVERSION
(RERDINIENT0)  [INSTRUMENTOS D5 IN FINANCIAMIRRTO
. lggxs;mv, l
VRRSTONISTAS
PRRSONAS PISI- (RIBSGO) 0 PRIVADAS.
CAS 0 HORALES. CRVBRSITH

1EORRO RMEDIACLON
CAPSACION {Via) CARALIZACIOR

ESQUEKA Ko. 4.
CLASIFICACION DEL MERCADO DE VALORES.
- RENDIMIBNTO PIJO
CAPITALES (- RENDIMIENTO VARKABLE
DINERO
COBRRTURAS
DIVISAS

POR INSTRUMENTO DB
INVERSION.

~ PRIFARIO

POR EL TIPO DR

OFERTA.
- SBCUNDARIO
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CUADRO fo. 2.

OFERACION DE 1A B.¥.V. DURANTE 1280-1985 (PORCERTAJE-
D® VALOR OPBRADO).

MERCADO DB
CAPITALES

id

oD

o

bRl ¥ERCADO IE
K% DLNERO.

e

G o7

-,
P

T ]

TS

e

.

a8

i

3 3

¥
e R

T LI

PUENTE: BOLSA MEXICANA DE VALORES,S.A BE C.V.
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ESQUEMA Ne. 5.
NIVEBLES DE MERCADQ.

1)MERCADO PRIMARIO.

__Atovers ruBLICA) |

EWISIOR DE ~ ADQUISICION~
VALORES. DE VALORES.

EMPRESA INVERSIONXBTA(S

C——
T PINARCIAMIERTO. —

2)MERCADO SECTUNDARIO.

(OPRRTA PUBLICA)

VERTA DB V- ' AQQUISICION-
LORES EMITIDOS. DE mogf.
/ [znveRSINISTA (3)/]
/
THVERSIONISTA

LIQUIDEZ.



(230)

CUADRO Ko. 2 B.
YOVIMIENTO DF LaAS PASAS DE IKTESES 1900-1901,

¥ES ako (%) aANG (2)
. 1900 1901
ENE 7 10
FEB 3 10
NAR 8 10
ABR 9 - 10
¥AY 9 9
JUN 10 9
T 9-10 8-9
AGO 2-10 8
SEPT ) 10-11 7-8
ocT o .- 7-8
NOV T 16-12 7-8 -
DIC SRRE 10-12 7-3

PUEKTE:LAGUNILLA 1.ALFRELO. "ILA BCLSA Eb Z1 MEFCADC DE VALORES Di_
TR e . MEXICO Y §" 4 NTE EFPRESARIAL".( 1935-
PERE R 1833) TO¥O I, #¥V. México 1973.

CUADRQ No. 3.
INDICES COXPARATIVOS DE ACTIVIDADES ECONOMICAS 1910-1928,

ACTIVIDAD 1910 (%) 1928 (%)

- INDUSTRIAL 128.3 52.4
‘= HIPOTECARIA 19,2 10,6
~ BANCARIA 386.3 54,2
- FONDOS ¥'BLICOS 119.5 2.2
~ MINAS 211.3 62.0

PUENTE:; LAGUNILLA I. ALFREDO 03.CIT.
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CUADRD Xo. 4
OPERACIONES RPALIZADAS POR BL ¥ERCADO DE VALORES, BN LA BOLSA MEXICANA_
DE VALORES,S3.A DB C.V. ( 1970=1979)  (MILLCNES DE PESOS).

VALOR 1970 1671 1972 1973 1974
MORTO TOTAL 39,403 48,035 68,479 100,722 134,000
~RENTA VARTABLE 832 501 1,847 2,803 3,235
Sector Industrial

¥y mimero. 7310 798 1,434 2,352 2,453
Sectoer bancaris-

aefiros y fiamgas 102 103 413 451 152
~HENTA FlJa. 36,570 47,134 . 66,632 97,919 130,757
Sector miblico: 8,014 9,480 5,983 9,236 11,154
Certificadoa de . ’

aporiacidén 549 3427 114 956 }, 291
T{tulos finan- L T

cierss, 5,391 6,487 12,614 4,253 4,984
2npo0s Nafinga 1 ‘ -

rértificados ~ i SR R R ’

Banotras 2,073 2,651 ..22,595 4,027 4,879
Petrobonos : ' S

Ntras

Sactor privado 30,55€ 37,654 60,649 88,683 119,602
sonos hipotae~ i

carios 12,660 17,480 22,064 28,464 37,512
Cedulas hips-

tecarine 8,983 7,223 3,030 1,707 2,469
Obligeciores 349 32z 526 2,589 8 121
Bomos finamecig

ros 8,564 12,629 35,029 55,898 71,501
0RO AMONEDADO 1 + + + 8

CETBS

+ Camtiiades imferiorea a un millén de pesos que mo afectan las sumas.

FUENTE: NACIONAL PINANCIERA “ECONOMIA EN CIPRAS" MEXICO 1986 p.248.
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CUADRO No. 4 (Comtipuscibm,)

1975 1976 1977 1978 1979
168,079 136,699 169,244 168,142 356,312
4,790 6,055 5,784 30,310 23,765
4,016 4,795 5,682 74,837 754155
774 1,260 1,102 5,473 18,640
163,259 130,644 163,460 67,751 33,450
16,461 27,4123 31,029 26,297 19,776
4,068 2,293 12,235 23,560 13,324
5,740 10,641 81 memmee o —
------------ - 436 T e
6,168 11,479 16,615 e
m—— e 1,482 2,737 6,452
K S + ————— T -
146,828 103,321 132,431 41,454 13,674
42,940 56,237 57,106 26,694 7,662 :

3,482 8,174 7,482 910 204 .
9,444 1,257 3,523 4,937 4,529
90,662 37,563 04,320 8,913 1,259
70,081 229,067

CUALRO No.S.
OPERACIONZS REALTZADAS POR EL MERCADO IE VALORES EN LA BOLSA MEXICAN:-
L= VaLOT2F (1980-1982) (FILLONES CE PESO0S).

VALOR 1980 1981 1982
TOTAL 481,455 1,186,106 2,315,343
-RENTA ViRIABLE 74,849 102,497 44,080
hceionea (banca

rias,peguros y 11,747 12,701 6,857

Zociedades de inv)
Acciones (Ind,lom,

y de Serv) 63,096 89,794 37,218
Cupones 6 2 5
~RENTA FIJA 25,714 17,135 113,824
Obligaciones 2,848 3,305 4,951

Petrobonos 22,866 13,830 108,873
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CUALRO Wo. 5 (Comtinuacidn)

VALOR 1980 1981 1982

-¥ERCADO LE DINERO 380,892 1,066,474 2,157,439
Cetes a78,983 1,019,578 1,730,869
Papel comercili 1,909 46,895  commmmee
Centenarios =  ~—-eoe—e 1 198

FUENTE: Bolea Mexicana deg Valores,S5.A &2 C.V.



(-234)

GRAFICA Ko. 1,
OPERACIONRS EN MILLONES DE PESOS REALIZADAS BN EL MERCADO DB VALORES
DENTRO DB LA B.M.V. {1970-1582)

3
2,300,000

2,150,000
[§3 SECTOR FIJC

2,000,000 /
200,000 (33) SBCTOR VARIABLE /

?
l B3] wonto TOPAL
3

1,100,000

1,000,000

500, 000

450,000

400,000,
350,000

300,000

250,000

200,000
150,000 T
100,000

50,000
25,000]
10,000

0

—

1970 71 72 13 74 75 76 17T 18 79 80 81 52 afios
FUENTE: OUADROS No.3 vy 4.
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ESQUEMA Ro. 6.
ORGANISMOS DE GONTROL DEL SISTEMA PINANCIERO MEXICANO.

Comisién Nacio

Sscretaris de

Cowiaién Naciomal

nal Ramcaria y Hacienda y Cré 8 Valores,
s Seguroes. dito Piblico.
Haneco de lﬁéxico.l
ESQUBMA No. 7.
Sisteme Pimanciero Mexiceno. (fumtiomes)
[IN VZHSION |
s [SISTEMA FINANCIERO k
BANGOS
CASAS DE BOLS:
[TNTEA¥EDIARIOS PINANCIEROS | ASEGURA DORAS
AFIANZADORAS
ETC, .
J SHCP
:
[OHGANISKOS REGULADORES | ?;2XICO
CNBS
BNV
< INDEVAL
ORGANISMOS DE APGYO PARA EL i;ggc
MEDIO BURSATIL. Jriy
NACIONALES

EXTRANJEROS
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ESQUEMA No. 8.
INSTITUCIONES QUE OPBRAN EN EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO.

C.H.By S SeH.C.P C.K. V.
7 ; —EET
BANCO DE_MBXICO.
INSTITICIONES TRTITUCIONES FENAN-
FINANCIERAS CIERAS KO BANCARIAS.
BAHCARIAS.
INTITUCIONES AUXILI&]
— RES DE CREDITC,
myme: 3] | j ;]
INTITUCIONES 4 LMACENES| [ tARRENDADO G4SAS | |HOLSA MEXICANA DE
NACTONALES DE| 1o Dppo- || |mas rinan VALORES
CRE™ITO. + - =1 |eamBIo SUn

51T0. CIERAS
r—-l——l T ORES Clas.DE CASAS DE BOLSA
DE G SET SEGURCS
BANCA DF BANCA :
bzsARHOLLO| [COM RCIAL

[AGENTES DE BOLSA |

DEPOSITO

HORRO SOCIELADES DE INVSR«
SION.

NCIEBHA

IFOTECARIA

IDUCIARIA

= = ™= [=
L=l
=
o>
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CUADRO No. 6.

SOCIEDADBS NACIONALBS DE CREDITO.

I.-INSTITUCIONES DE BANCA MULTIPLE (COMERCIAL).

-BANC OMER. ~MULTIBANCO MERCAT1L DB MEXICO.
-BAKCO RACIONAL DB MEXICO. -BANCA CREXI.

~BANCO WEXICANO SO¥EX. ~BANCAW,. |
~MULTIBANCO COMERMEX. ~BANPAIS. |
~BANCO INTEWNACIOXNAL. -BANCRECER. :
-BANCA SERPIN. ~BANCO MERCANTIL DB MONTERREY. |
-BANCO DEL ATLANTICO _BARCO FEFACCIONARIO LE JALISCO, ‘
-BANCO DE CREDITO Y SERVICIO ~BANCO DZL CENTRO. .
~CREDITO MEXICANO. ~BANCA LEL NOJOBSTE. !

-BANCO B.C.H.
~BANCA CONPIA.

II.,~IRSTITUCIONES DE BANCA D& DESARROLLO.
~NACIONAL PINANCIERA. —-BANCO DBL PEQU=RO COMERCIO DEL D.F.
-BANCO NACIONAL DE 03RAS Y ZER -BANCO NAC1ONAL DBL EJERCITO, FUER-
VICIOS PUBLICOS. ZA AEREA Y ARMADA.
~BANCO NACIONAL DE CCMERCIO EX ~BANCO NACIONAL DE CREUITO HURAL.
TERIOR. .
~BANCO NACIONAL PESCU"ER0 Y PORTUARIO.

PUENTE: VILLEGAS E/ORTEGA R.M "EL SISTEMA FINANCIERO XZXICANC".
Edit. PAG,S.A de C.V, México, 1984 ».32.

ESQUEMA No. 9.
ESQUENA FINANCIERO BURSATIL.

—Jl INVERSIONISTAS [L
OCIEDADES DE INVERSION:
-Comunesn,
-Remta Fija.

-Formacidn de Capital
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CUADRO KoaT.
PARTICITACION DE LA INTERMEDIACION FINANCIERA.

AND - INTEREEDIACION BANCARIA BiTRSATIL
1982 100.00% 92.00% 8,004
1987 100.00% 67.00% 33.00%

FUENTB: BOLS: KIXICANA DE VALORES,5.A. DB C.V,.

ESQUEMA Ko.10.
ORGANIZACION DE LA CEC-ETARIA DE HACIENDA
Y CREDITO PUBLICO.

|suss2cnETaRIA DE INGRICOS. |

[ DIRECCION GENERAL LE SZGURCS Y VALORES, |

ESCUEMA No.ll,
I=GANI 2nCION D LA COYISION NACIUNAL DE VALORES.
S.H.C.P
SECOFI
BANXICO
[JoKza DY GOBIEHNM‘F CNBS

NaRINSA

] PRESIDENTE LE LA CO}.'.ISION.J

(Aer]
- CONPEDEPACION DE CAMARAS INDUSTRIALES
CONITE € r
L com1ze covsuL o }— CONPEDERACION DE CANMARAS DE COMERCIO
ASOCTACION MEXICANA DE INSTITUCIONES DE-
SEGYROS.
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BEQUEMA No,12
SERVICIOS DEL INDEVAL.

CUSTODIA DB COMPENSACION,
VALORES.
SERVIC1OS.
LIQUIDACION ADMINISTRACIONR
Y TRASFERENCIA. DB VALORES.
PUENTE: B.K.V. "MERCADO LE VALORES EN BL SISTE¥A FINANCIERO-

MEXICANO".B.M.V.

ESQUEMA Ko.11}
COFITES TECNICOS DE La ASOCIACION MEXICANA LB CASAS
DE BOLSA.

I COMJTES TECNICOS.

RDMINISTRACION DESARROLLO ) OPERALCAES TE
lrecNIca REGIONAL P1IS0

FERCADO DE REGIONALES
DINERO

SOCIEDATES DE |—{A5TRT05 JURIDIC IS | ARSIIPAJE INIER-
ENVERSION . NACIONAL .

ANALTSIS ECONONICO,| (—{NUEVOS FETCADOS] FONDOS DE FERSIONEY
PINANCIERO Y BURSA_ Y JUBILACIONES

1.

!FINANZAS COORPORA- " RECURS0S FUMANOS ] CAFACITACION J

TIVAS
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ESQUBMA No.l4.
INSTITUCIONES QUE EL IMMEC LES PRESTA SERVICIO.

‘CASAS DE BOLSA I

BOLSA
VALORES

¥BXICANA DE

TE CHEDITO

S0CIEDADES NACTIONALES

ORG:NISHOS PINANCIBROS
Y BURSATILES

B¥PRESAS INSCRITaS BN
Li BuRaV.CCUO EMISOHAS

] INVERSTIONISTAS P

ORGANIZACION Tk LA BOLSA KE.1CANA DE

PROPESIONISTAS U
ORGAN1SKOS

EETUDLIANTES UNIVERSIT
RIOS .

"]

ESCUEMA No.lb5.

VALCRES

[sASAMBLEA GENBFAL DE ACRIONISTAS)
I

CONSEJO D=2 ADLINISTRACIOH_ B DDYTO‘iIA

EXTERNA]

[DIRECCION GENERAL)
ASESORIA ASESOAIA
DT PROYECTOS pov-e=snm-d e oieoe oo .- -d ECONONICA
ESPECIALES
[AGBTTORIA INTSRNAL === =~ """ =" 77 [ASESORIA RG]

N i I y 1
DIRECCION DE DIRECCION DE| |DTRECCION DE DIRECCION DE
OPERATIONES INFPORMATICA COMUNICACIONES | |ADEINISTHACION

Y RELACIONES Y FINAN7AS

——{GERENCIA DE AUTOMATIZACLON OPEEATIVA|

ERENTE
SUBGRRENTE

JEFE D5 IMPLEMENTACION ¥ MANTENIMIENTO
JEYE DB ARBA DE ANALISTS Y DISEAOQ

t——{SUBDIABCCION DE MBRCADD DE CAPITALRS|

GERENTE
SUBGERENTE
JEPES DB ARBA

| SUBDTRECR 108 DE WERCADD DE DINERO )

GERENTES
UBGERENTES

JBFBS DE ARBA

“ | [SUBDIRECCION DE ANALISIS|

PUENTE: B.M.V.

"EL NERCADQ I |

CANO® BEV 149

VALORES EN EL SISTBMA PIRANCIE20 MEXI-~
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SALON DF HEMATES DEL MERCADO DE CAPITALES.

19 18 19
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ESTRICTURA DEL SALON DE REMATES DEL MPRCADO DB CAPIT,ALES.

l.- Corro mémero 1, donde se negocian las acciones de Casas de Bolea
Y los oértificados de aportacidm patrimonial.

2.~ Corro mimero 2, donde sc cotizan acciones comerciales y de servi
cios de las letras AA, hasta CR.

3«- Corro mimero 2, donde se cotizam las acciones de la letra CY,kas
ta la FAD.

4.~ Corro mimero 4, donde gon cotizadas las acciones que empiegen con
las letras NB, hesta la V.

5+= Corrc donde se cotizen los petrobonos y lss obligaciomes.

6.~ Corro donde se negociam picos, de los corros 3 y 2.

7.- Corro donde se magocian picos, #e los corros 1,4 y 5.

8.~ Areaa de cruces.

g.- Area de negociacién,

10.- Monitorss que presentan la informaeién mds importunte del remate
sobre las operzciones, (muestran el Indice, emisoras suspendidas,pajue
tes operados,etc,..).

10 B.~ Monitor donde se cotizan los certificados de plata.

1l.- Area de operacifn y capturas de los emgpieados de la Bolsa Mexica-
na de Valores, sobre lag operaciones €el remate,

12.- Pizarra donde se cotizan lup acciones de la ietrz AA, harta la
CR, mds birsatiles por orden alfabetico.

13.- Pizarra donde se cotizan las acclones de la leira AA, hasta la
CR, menoa mirsatiles.

14,- Pigarra donde se cotizan los Cap’s y lag acciones de Casas de Bol
sa.

15.~ Pisarra donde se cotizan acciones de 1la letra CY, hasta la NAD,
menos birsatiles.

16.- Pizarrs donde se cotizan las acciones de la letra de CY, hasta
1la NAD, con mayor birsatilidad.

16 B.- Pizarra donde ge cotizan las acciones de la NE, hesta la V, con
mayor birsatilidad.

17.- Pizarra donde se cotizan las accionec de la N&, haota la V, con
mayor birsatilidad,

18.- Pizarra cdonde se cotizan los petrobonos.

19.- Pigzarra donde se¢ cotizan las obligaciones.

20,- Capetas donde se instalam .los operadores, auxiliares y capturis-
tas de las Casas de Bolsa.

21.~ Talco para las visitas.

22.~ Monitores BVA 2000,

231.- Monitor con informacién internacional.
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. . ESTRUCTURA PISICA DEL SALON DE REMATES DE MERCALO D& LINERO.

Jel [T T T TeT TTT]

7]
MW@M@@J@J

EIME!

el e

[s] Jal [l {5 07 Gl 151 [o]

7 5-.EI
I TPl T 1Tl

Konitores donde se cotizan 10s instrumentos d¢ mercado de

EREEICEER

resuitadoss de subnstas, precio de dolar,etc..,

2.

D LU =) OV WD D e
[} '

10.
11.

4 -

Aree de cruce,

Areu operativa de los empleados de la B.K.V.
Casetas de las Cusas de Bolsa,

Monitorszs BVA2000, para uso de los .poderaéos,
Yoritores,

Area de negociacién mde comin.

Informacién de subastas.(25)

Informacién de subastas.

- ¥.de compra—vents condicionada.

- M. Bondes contado.

~¥ .Bondes reportc.

13,.,- M.Papel Comercial y Aceptaciones Bancarias Contado.

14,

- #. Papel Comerciol y Aceptaciones Bancarias reporto. -

15,.,- 0fertas Publicas.

16.

- Pagafes reporto.

17.~- Pagafes contado.

18.
19.
20.
?21.
c2.
23.
24,
<5
26.
27.

- Cetes, mismo dfa,

- Ceces, mismo d&fz, reynorto.
- Cetes reporto.

- ctes Teporto.

- Cetes mismo dfa.

- Cetes mismo dia.

~ Cetes contado,

- Cetes contado.

~ AVisos.

- Subastas,

dinero,
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CUADRO No.8.
ACCIONES QUE INTEGRAN EL INDICE DE PRECIOS Y COTIZACLONES DEL
MERCADO ACCIONARIO {DICIEMBRE 1988).

BMISQRA SECTOR RANO INFLUENCIA
ALFA®ACP, varios. Controladora, 4,94 %
ATASCO AF. Conatruccién. Cementera. 1.42
BACOMBAR B Serviclos, S.H.ds Crédito, 0,81 #
BANANEY B Servicioe. S.N.ds Crddito. 1.04 %
BINBD 1 Transformacidn. Prod.Alim.Bebi-~ 1.06 %

das y tabaco.
BINBO 2 n " " [ 2.07 %
CHACCI Serviciocs. Casa de Bolea. 1.62 %
CBINBUR Servicios. Casa de Bolsa, 1.26 %
CEGUSA Construccién. Cementera. 1.76 %
CELAKES Trapsformacién Quimica y retro-

quimica, 4.40 %
CENEX sonstruccidn. Cementera 6.88 #
CIPRA A Comercio. Comercial. 1.89¢ %

- CIFRA B " " " " 1,82 %

CODUMEX A2 varios. Controladora. 1.67 %
CRISOBA A Trensformacién, Celulosa y paral. l.c1l %
CYDSARBEA A varios Controladora, 2,95 %
DESC B o Otroe, 3.55 %
ERICSOR B Trapsfoermacifm., Electronica. 1.28 %
PRISCO 1 Bxtractiva. Minersa. 2,39 #
GCERMOC B Tramsformacién P.Alim.Beb.Tab, 6.20 &
GMEXICO Al  Varios. Controladora. 1.73 %
GWEXICO A2 " " “ " 1,62 %
KIMBER A Transformacién. Cel. y papel. 2.46 %
LIVEPOL 1 Comercio. Comercial. 1.47 %
YAYA A Construccién Cementera 1.82 %
MAYA B n " " " 1.72 %
NACOBRE A Transformacién, Pab. y Rep.de pro-

ductos metalurgicos. 1.28 %
PEROLES A2 Extractiva. Minera. 4,56 %
SANLUIS A1  Varios. Controladora. 1.30 #
SANLUIS a2 non " " 1,23 3
PAMSA RES. Transformacién. Siderurgica. 3.04 %
TELMEX A Comunicaciones

¥ trasporte. Comunicacién. 6.11 %

TOLMEX A Construccién. Cementera. 2,07 £
VISA Varios, Controladora. 5.31 %

VITRO NVO Tranaformecién, Fab, de Prod. Mi-~
nergleg no métdlicos 9,33 %

TOTAL—==- --100.00 %
FUENTE: Directa Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V.
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CUADRO No. 9.
INDICE DE PRRCIOS Y COTIZACIONBS DEL MBRCADO ACCIONARIO
1984-19568, (ULTIHO DE CADA KES) (BASE 1978=781.62)

ako MBS 1rC MBS i
1984 Enero 3,375431 Julio. 3,301.70
Febrero. 4,032.15 Agosto. 3,8B4,.92
¥arzo. 3,250.47 Septremore. 4,366,10
Abril, 2,685.47 Octubre. 3,996.85
¥ayo. 2,282.19 loviemire, 8,200.01
Jupio. 3,172.3% Diciewmbre, 4,036,43
1985 Bre. 3,709,785 Jul. 5,698.2%
Peb. 4,202,451 ARD. 6,742,88
Your, 4,336,068 Sept, : 7,285.82
Arr. 4,815,493 . Ock. 9,609,08
¥ay, 4,556.59 - RIS [ PO . 10,832,26
Jun. 4,957.71 “Dic. 11,197.17
1386 Tne. 14,202,778 Jile . 19,35%.,43
T Peb, 14,14¢.74 . hAgoe 22,364,284
Mar. 13,378.21 Sept. : 28,628,715
Adbr. 12,802.30 Oct. 35,251.00
Yay. 14,676.08 Nov, 41,699.26
Jun. 15,997.72 Dic. 47,101.03
1987 Zne. 60,231.21 Jul, 226,988.0%
Teb. 19,824.55 Ago. 257,395.13
Mar, 98,523,901 Sept. 343,544.85
Abr, 122,302,685 oct. 299,017.97
Mey,  143,307.58 Nov. 113,628.15
Jun, 162,666.89 Dic. 105,669.95
1988 Ene 139,6:0.40 Jul. 186,078.28
Peb, 200,586.24 Ago. 196,523.80
Har., 174,397.70 Sept, 197,872.09
Abr, 154,158,67 oct, 197,822,413
¥ay., 186,067.22 Nov. 229,579.29
Jun, 186,567.47 Dic, 211,531.78

FUENTE: B.K.V, YANUARIO BURSATIL™ 1988. Pli.
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CUADRO No. 10.
INDICE DE PRECIOS Y COTIZAGIONES DEL MBRCATO ACCIONARIO DEFLACTADO.
1984-1988. (BASE 0ct.1978=100) (ULTIMO DE CADA MES).

¥ES ARO

. 1984 1985 1986 1987 1988
Ene. 55.22 37.79 87.21 181.22 151,77
Ped, 62.72 41.09 83.18 227.85 201,34
¥ar. 45.98  41.39 75.15 259,18 166455
Abr. 41,26 44.01 68435 295.99 142.80
¥ay. 45.43  41.01 74.23 322.62 ° 170.96
Jun. 42,37  43.16 76.03 339.51 166.27
Jul, 42,70  47.94 105.78 440,79 164,82
Ago. 48.85 54.35 93.77 516.01 170.68
Sept. 53.32  56.47 113,24 578.38 170.83
Oct. 47.16 T1.7% 131,91 311.07 169.42
Nov, 47,91 77.32 146,11 163.78 194,10
Dic. 44,29 74,55 153,03 132.67 175,17
¥éximo. 62.72 77.33  153.03 578.38 201.31
¥inimo. 41.26 37.79 68.35 132.67 142,60
Ultimo. 44,29 74,85 153,03 132,87 175.17
Yariacidn-

% Acomulada 3.51 69.38 104.4% (13.30) 32.03
PUBNTE: B.¥.V. "ANUARIO BURSATIL™ 1988. ».13

CUADKRO No.ll.
INDICE DB PRECIOS Y COTIZACIONES.
(PROMEDIO ANUAL) 1984-1988., (BaSE 1978- 781.62)

ARO 1984 1985 1986 1687 1¢88
i 3,657.16 6,503.35 23,304.41 170,179.24  188,733.7c
FUSNTE: Cuzdro No.9,
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GRAPICA No. 2,
‘TNDICE DE PRRCIOS Y COTIZACIONES DEL MERCADO ACCIONARIO.
(1984-1988)

360,000 4
300,000
250,000 |
200,000
150,000

100,000}

50,000
E
20,000

10,004
5,000

-t

et geere
1984 ' 1985 ' 186 ' 1987 1588 '

FUENTE: CUADAC No.9.
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GRAFICA No.3.
EVOLUCION DEL INDICE DE PRBCIOS Y COTIZACIONES.

(PROMEDIO ANUAL) 1984-1988.
190,000 1
170,000 -

179,000

16C,000

A
v+

109, 0001

50,€00 -
30,000:

Vit

20,000

10,000,

34 85 86 37 88

FUENTE: CUALRO No.1ll.



PRECIO NIN

1.00
105.00
510.00

1,025,00
5,050.00
10,100.00
20,500.00
£1,000.00
105,000.00

Ive
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CUADRO No.l2.
TABLA DE LOTES Y PUJAS ( HASTA JUNIC LE 198%).

PIECIO MAXINMO

100.00
500.00
1,000.00
5,000, 00

10,000,00

2

0,000.00

50,000,00
100,000.00

EN

FUEKTE: DIRECTA.

PRECTO MIN

1.00
102.00
505.00

1,010.00
5,025.00
10,050.00
20,100.00
50,200.00
100,500,00

TABlA DE LOTES Y PUJAS (ACTUAL)

1o

FUENTE:

ALBLANTE

BuM.Ye5A de CV.

CUALRO No.12 B,

PRECIO MAXIKO

DIAECTA

100,00
500,00
1,000.00
5,000,00
16,000.00
20,900.00
50,000.00
100,000.0¢

EN ADELANTE.

PUJA

1

5
10
25
50
100
500
1000
5000

E.M.V. SA.LE CV,

LO7E

50,000
10,000
5,000
1,000
500
500
250
100

50

101B

100,000
20,000
10,000

£,000
2,930
1,000
500
500
500
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PICEL DE CONTRATACION
DS LaS ACEPTACIONES
34NCAR1AS. (MDO.DE DILEZRO)

#BOLSA MEXICANA DE VALORES.S.A deC v

ACEPTACIONES BANCARIAS
- FICHA DE COMPRA VENTA

FOLI0 Df OPERACS GW f— o GP. Y
1

' | 1 J
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L J
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f
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AGENTE COMPRADOA O RERCATADOR _ )

J
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PICHA DE CONTZATACION DE 10S
PAGAFES. (¥PO.DE DIYER0).

% MEXICANA DF VALORES.S A deC.V.
—_—

PAGARE DE LA TESCRERIA

[(RepPoRTG Banstt D LIDLEGPER AT N

NUMERD HiOMbAR

AGENTE CENDJEDOR O REFORTASC

(" FECHA v ACAC YT LALCH

(Envieoh Y vatE oM Tt

TASA E DESC,

ACERTE COMPR£SOF O MEPORTADOR,
NUMERD NIMShE

FIRMA OEL AGENTE VENDEDOA O AEPORTADO |
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BSQUEMA No.16.
ORGANIGRAMA CENERAL DE UNA CASA DB BOLSA.

[‘ASAMBLEA GENERAL DE ACGIONISTAS. |

[CONSEJO DE AD¥INISTRAGION. |

[ DIRECTOR GENEaAL.|

__| | 1 |
FINANZAS [ Provecton] [oreascton | | avarzsis| | abwrvistmacion |

COORPORATIVAS

CUADRO No,12.
CASAS DE BOLSA QUE HAN EFITIDO ACCIONES EN L2 B.M.V. .
CASA DE BOLSA. CLAVE. FECHA DE INSCRIPCION.

1.-ABACO,CASA DE BOLSA,S.A € €V, "CBABACO" 06-Nov-1987
2.~ACCIONES BURSATILES SA 4e CV, “CBABSa" 03~Jum~1987
3.~-ACCIONES Y VALCRES DE MEXICO, "CBACCI" 23-Jun-1987
4.~AFIK,CASA DE 30LSA. “"CBAPIN® 17-Nov-1987
5.~CASA DE BOLSA ARKA,. "CBARKA" 09-Kov~1987
6.-CASA DB BOLSA INVERLAT. "GBINLAT" 14~Nov-1985
7.=-CASA DE BOLSA MEXICO. "CBYEX™ 15-Ene~1988
8.-CASA DE BOLSA PRINE. "CBPRIME" 26-Eme-1988
9.-CBI,CASA DE BOLSA. "CBI" 12-Jun=-1987
10.-COYBRCIAL,CASA DE BOLSA. "CBCOMER" 17-¥er-1988
11.-ESTRATEGIA BURSATIL. "CRESTHA" C6=Nov=1587
12.=-GRUPO BURSATIL MEXICANO *CBGBY" 18-Ere-~1988
13 .-INTERACCIONES,CASA BE BOLSA. “CBINTER" 02-¥ay-1988
14 ,-INVERMEXICO. “CBINVER" 17-Kar-1986
15.~-INVERSORA BURSATIL. "CBINBUR" 27-Abr=1987
16 .-FRXINVAL,CASA DE BOLSA. "CBKEXINY 23-Dic-1987
17,-MULTIVALORES. . "CBNULTI" 19-Nov-1987
18 .~0PERADORA DE BOLSA. "CBOBSA" 28-Abr-1986
19,.~PROBURSA,CASA DE BOLSA, "CBPROBU" 19-Nov-1986
20.-VALORES FINANEX,CASA DE BOLSA."CBVAPIN® 30-Nov-1988
21,.-VECTOR,CASA DE BOLSA. "CBVECTOR" 16-Nov-1987

FUENTE: B.M.V. "ANUARIO BIRSATIL" 1988, México,D.F. p.44
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CUALRO No.l4.
PAPTICIPACION DE LiS CASAS DE BOLSA EN EL MERC.DO 3URSATIL(1988).

CaSh DY BOLSA, IKFOXIE © *
1.-0F3I3303A LF BOLSA 196,513,120,40 10.17
2.~GRUPO =URSATLL YEXICANC 174,605,314.33 9,04
3e=INVERLAT 1€1,629,861,50 2,37
4.-FAO5U33A 133,513,842.00 5.9
5.-ACCIONES BURSATILES 131,790,644.20 6.82
§eeVALORES PINAMEX 109,461 ,651,30 5.67
7.-COMZACIAL 104,590,797.00 5.44
B.~ACCINFZS Y VALCAES 103,115,513.20 5.34
3, -¥EXICO C3 102,225,076,80 5.39
10.-07243 to 713,382,536.00 ‘36,84

—— E P,
1,931,229,025.10 93.99

¢ MILL W3S D3 FS505.
2t 0775 (i6) €SS DE BOLS:.

FUSRTE: 2,M.V. CBLTit. w45

G2APICA ho.4, AR )
LLICIP-CION QFEARTIVA EN PO.CSNTAJE TE Las cAuAJ DE ersn EX EL
FZACADO 3UAHSATIL (ENE/DIC-1988).

CASA I:
BOLSA.

ATSIVAL
¥EXICO
COMZRCIAY
PINANZX
A3SA
PRO3UIASA
INVEPLAT
GBM J4E .
0354 10AN -
OTHAS 36.84% - Aj
5 10 15 20 25 30 35

FORCENTAJE
FUFNTE: CUADRO No.14.
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CUADRO No,15.

PARTICIPACION POR GASA DE BOLEA EN EL EERCADO DR CAPITALBS,

DURANTE 1588 BN NILLONES DT PESOS.

CASA DE BOLSh. IXPORTB. PORCERTAJE, (%)
1.~ INVERLAT 9,133,105.00 16.65
2.~ GBM 6,310,274.50 11.51
3.- ACCIVAL 5,957,376,70 10,94
4,~ INBURSA 5,731,586.60 10,45
5= OBSA 4,0%6,282.40 T.47
fa= FULTIVALORES 3,506,760,20 6.39
7.~ PROBURSA 3,033,909.50. 553
8.~ ARKA 2,988,788.50 545
9,- INVER¥EXICO, 2,076,032.80 3.79
10,-Ctras 11,822,342,00 21,56
54,696,456.70 99,74

PUENTE: Idem. Cundro 13,

CUADRO No.16.

PARTICIPACIOR POR CASA. DE BOLSA EN EL MERCADO DE DIVERO
DTRANTE 1988 EN FILLONES DE FESOS.

FUENTE: Idenm,Cuadro 13.

CUADRO No.l7.

CASAS TR BOLSA. I¥POTTE. FORCENTAJIE. (K)
1.-08SA 192,410,483.00 10.25
2.~ SBE 168,245,836.10 8.97
3.~ INVERLAT 152, 461,547.30 8.13

"4.- A38A 130,671,662.30 6.96
5.~ PROBURSA 130,475,613.00 6.95
6.,- PINAMBX 107,926,353.30 5.7%
7.~ COMBRCIAL 104,538,060, 20 5,57
8.- MEXICO 101,644,512,30 5,42
9.~ ACCIVAL 97,108,462.30 5,18
10,-0T PAS 660,892 ,806.80 36.82

1,876,379,334.70 100,007

PARTICIPACION DZ AGENTES DE BOLSA DJURANTE 1988, EN EL MTRCADO

DE VALOFES (E FILLONES LE PESO0SO.

AGEXNTE INPORTE PORCENTAJE (%)
1.~ ¥FANUEL CURBELO 98,860.60 0.01
2,-Ln1s TREVIRO 27,583.20 0.00
3.~ JACOBO LIFSHITZ 16,549.00 0.00
4,- PTANCISCO SKACH 1,211.00 0.00

1 44,203.90 0.01
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CUADRO No.18.
SOCIEDADES DE INVERSTION GONUNES.

FOYDO CLAVE
3BACO PONDO DE INVERSION. "ABAC OM™
ABACO FCUDO ESTRAIEGICO. "ABAC OF"
ACCIVALMEX ALTA RENTABILIDAD. "ACCIARM
ACCIVALMEY., PATRIVONIAL. "ACCTFAT"
APIN SOCIEDAD DE INVERSION. "APINRV"
BI'RSAMAS. "B¥AS®
€31 PONDO DE CAPITALES. "PONC BI"
ESTRATEGIA FONDO TE INVERSION. "EFICAS"
PONDO DE INVERSION DE CAPTTAL. “RINCA"
PIRME. . " PIRME"
FOSUR . " POBUR"
PONDO DE ACCIONES PINANEY. “PAGCION™
PONDO ACCIVALNEX. "ACCIVAL®
PONDO A KA. "ARKA"
PONT0 BOSA . "PHOSA"
FONDO YTRSATIL. “pp"
PONDO CLPITALIZADOR DE INVE-SION. “FCI"
PNPO CONETCIAL. “COMF RS "
PONDO COMUIN CREMI. "CREMIRV"
PONDO COMUN KEXINVAL. " PCOMPEX"
PIHDNY COMUN NAPINSA. "RINAFIN®
PONDO TE COBFRTURA ARFA. " A R¥AORO”
YODY ¥ CTECIMIENTO OBSA. "POCRECI®
POND) DE INVERSION IKVERLAT. "RINLATE"
70 L0 LE INVERSION BANZNEX. " FONBNM"
?WDO DF RENTA VARI4BLE CBI. “FONRENT™
FONDO DINAMICG DE INVE®SION BUHSATIL. "FINIBUR”
FONDO ESPECIAL ARKA. "ARKAES"
FONDO INHURSA. " INBU RSA"
PONDO INDUSTREAL MEXICANO. BPIFSA™
FONDO INTEGRAL DE CREGIMIENTO. “PIG"
FONDO INVZRMEXICO. " RONIVER"
PONDO WEXICANC DE CAFITALES. "PONNEX"
POND) PRIME, " RUPRIME"
FD0 PROTEGE. " PROTEGE™
FMIQ ST WEXICO. " FMEXICO"
FONDD VALNEX 1P CAFITAIES. "FOVALYE"
INTZRPONDO TF CAPITALES. "CAPITAL"
IFVFRLAT PONDY DE INVERSION COM{IN . *FINLATA"
FOBA PORDO DE INVE3SION. "PINLATS"
KULTIAS. "MULTIAS™

¥ULTIFONT'O D% DFSRROLLO DE CATITAL."MUDECAP"

CASA DE BOLSA

ABACO
ABACO
ACCIVAL
ACCIVAL
AFIK
RTRSAMEY
CBI
STRATEGIA
VALBUHRME
AHSA
PROBURBA
FPINAMEX
ACCIVAL
AFEA
63236
4AB5A
AuSA
CO¥ERCIAL
PROBURSA
KEXINVAL
MAPINSA
ARKA
08354
IN VERLAT
IXYVERXEXICO
[oh:34
INVERSORA
ARKA
INVERSQRA
PINSA
03sA
INVERKEXICO
0OBSA
FRIVE
PROBURSA
VEXICO
CHENI
INTZRACCIONES
INVERLAT
INVERLAT
MULTIVA
CONERCIAL

ComtiNtacess
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Comtimuaciém cuadro No.1l8.

PONDO CLAVE CASA DE BOLSA
PROMERCADC« "PROKBR" PROBURSA
VALORES BANCOMER. " VAIMER"® ACCIVAL
NOTA: Todas las soeiecdades llevam el S.A de C.V. S.1.C.

FUBNTE+ BOLSA WEXICANA DE VALORBS.

CUADRO No.18 B.
SOCIEDADES DE INVERSICN DE RENTA FIJA.

PONDO CLAVE

ABACOSI. “ABACOSI"
ACSI EENDIMIFRTO CRBCIENTE. "“ACCICRE"
ACCI ALTA LIQUIDEZ. "ACCIL1Q"

ACCIONES E INVERSIOR Dk MEXICO."4CCIM®
ACCIVALMEY. “"ACCIMEX"
APIN, WAZINKRPY
ATLANTICO, "ATLAY 1:F"
BYIRSA PLUS. "BPLUS"
ESTRAYECIA FONDO DE CHECIMIEN-

TO LIQUIDO. "ESFORSA™
PINDO ABSA. “FAHSA"
FONDO CAPITAL MAESTHO. "MAESTRO®
FONDO CREFI. "¥OCRENI™
PONDO DE COBERTURA FINAVMRX. "POCOBER®
PONDN DE CORERTURA INVERLAT. “FINLAT3"
PONDO TE COBERTURA NAFINSA. “RON APIN®
FONDO DE DINERO ROSA. "DBNSA"
POXDO DE DTNRRO PIMSA "DIFINSA®
PONDO DE DINERO TNBURSA. "DINBUR"
FONDOC DB DINERO INNOVA. "FINNOVA®
RONDO DE BFECTIVO ARKA. "ARKAFE"
.FONDO DR INTEWESES ARKA. BARKAIN®
PONDO BE INVERSICN COMERMEX. ™ INCOMEX™
FONDO DE LIQUIBBZ NAPINSA. WEPLNAPIR®
PONDO bE RENDINIENTO CRECIENTE.™HECRECI™
FONDO DE RENDIMIENTO PINAMEX. "FORENDI®
FONDO DE RENDIWIENTO FOVA. "RINLAT 2"
PONDO DE RENDIMIENTEO NAPINSA. "“FHNAFPIN®
PONDO INTERAME SICANO. "FOINTER"
FONDO TNTERVAL. "VALOR"
PONDO INVERLAT DE MDO.DE DINERO. “FINLAT1®

PONDO INVERMEXTCO DE APROVECHA-
MIENTO PINANCIERO. WRONIPAO"
PONDO DR INVERSION DE MANEJO -
DT EBFECTIVO. “FONIMER®

Contimua....

CASA DB BOLSA
ABACO
ACCIVAL
ACCIVAL

ARKA

aCCIVAL

AF1N

GRY.

BURSAMEX

ESTRATEGIA
ABSA

ABSA

GBM
PIANMEX
TNYERLA™
NAPINSA
INTERACCIONES
FIMSA
INVERSORA
TN VB RLAT
ARKA

AHKA
CONERCIAL
NAPINSA
OBSA
FINAMBX
INVERLAT
NAFINSA
[:34
INTERACCIONES
INVEKLAT

INVERMEXICO

INVERMEXICO
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Conatimuacién del cuadro 16 B.

FONDO CLAVE CASA DB BOLSA
PONDO LIQUIDO PINAMEX. "1J1QUIBn0" PINANEX
PONDO MEXICANO DE RENTA PIJA. “RENT IMX" WEXICO
PONDO MBXINYAL. "PMBXIK® MEXIRVAL
FONDO MIL. " RENMIL" 0384
PONDO OBSA. "RECOBER" 0B3A
PONDO ORIBNTE. "FONORIE* INTRRACCIONES
FORDO PPINB DE RERTA. "POPRIMZ" PANE
FONDO PRODUCF.. *PRODUCE" PROBURIA
FONDO PROGRESA, "PROGRES" PHROBURSA
PONDO 3E5M. " FONTUBM™ VECTQR
PONDO SERPIN. "FONSERI" ACCIVAL
PONDQ SOMEX. "FSOMEX" ABSA
FONDOQ VALBURKEXK. " VALBUR® VALEURNE
FONDOQ VALEEX. "VALMEX" CREFL
FORDO DE RPERTA PIJa BOH. "PONBCH" ACCIVAL
¥AS PONDO DE MERCADC DE DINERO. “FONMAS" GBK

WAS PONDO DE PROTECCION DE CAPITAL. "EI0MAS" -BM

MAS PONDO DE VALORES DE RENTA PIJA. "VALFAS® GBN,
MUDICON. "MUDICOM™ SOMERCIAL
MULTIRENTABLE . "YULTIRE" ¥ULTIVA
MULTISI. "¥ULTISI" MULTIVA
REDINAX MBXICO. "REDINAX" KEXICO
RENDIMIENTO SI MEXICO. "SI¥FBX" MEXICO
VALORES AWLASA. "AWLASA" ACCIVAL

NOTA: Todoa los fomdos llevam el S5.A de C.V. S.I.R.F,
PUENTRB: BOLSA MEXICANA DR VALORES.

CUADRO No.18 C.
SOCIEDADBS DE INVERSION DE CAPITALES.

FONDO CLAVE CASA DE BOLSA
¥AS PROMOCION DE PORMACION DE CAPITAL. ™"CAPMAS" GBM
¥EX PLUS. "MEXPLUS" APIN

NOTA: Eefos fomdos llavam el S.,A de C,V. S.1.CAP.
PUENTE: BOLSA MEXICANA DE VALORES.S.A de C.V,.
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CUADRO No.18.

FAYORES Y ¥ZNORES RENDIMIENTOS LI LAS SOCCTEDADES DE INVER-
SION COMUNES DURANTE 1988,(EN PORCENTAJE).

1.-MAYOR:
FONDO RENDIWIZNTO ACUMULADO 1985.
1.-ACCIPAT. 165.7 %
2.~INVEMAS. 140.7 #
3.=EFICAS. 108,0 %
4.-ARKAZS. 105,7 %
5.-CAPITAL. 104,6 %
2,-¥ENOR:
19-PINLATS. ( 46.3 %)
2°-FB., . (57%)
3%-VALMER. 3.7%
42-CRIMIRV. 4,8 =
5§-PBOSA. 7.9 %
FUENTE: "EL ECONOYISTA™ p.15. emerc, JO de 19€Q

GRAPICA No.5.
MAYORES ALZA Y BAJAS EN IAS SOCIEDALES DB INVERSION COYUKES.
(ACUNULADO EN 1983).

<

. , 7.9
i .:,l,:a Jr._'i__g-r—,l

- i 7 L2 30 4o 5;
" FUENTE: Cuadro No.19. (46.3p 17‘ (5.7)
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CUADRO No.20.

¥AYORSS Y MENORBS RENDIVIEXTOS DE ELAS SOCIEDADES DF IRVEBRSION DE -
RENTA FIJA DURANTE 1988, (BN PORCENTAJE).

PONDO. RENDIKIENTO ACUNMULALO DURANTE 1938,
1.~ACCICRE, 122,5%
2,-A6C1LIQ. 108.94%
3.=ATLANRT. 101.6% .
3.-¥ONDORM. 100.5% FAYOR
5.-AWLASA. 100.0%
6.-REDI¥EZ., 030.1%
7.-APFATIE. 002,17
8.-FONI¥ER. 065.2% WENOx
<. =PONAPIN. 005,.8%
19.-FIENOVA. 006.1%

PUENTE: "EL *CONOWISTAM. p.1lf. enere,30 de 1989,

GRAFICA No.6. - : -
NAYORES Y WENORES AL3AS LE LAS SOC.DZ INV,DE RENTA FIJA,

FUENTE: C'ATRO No.20,
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QRAYICA No. 7.

VALOR DE LAS OPERACIONES CON CETES EN EL MERCADC DE DINERO.
1962-1G88 . {CIPRAS EN MILLONES).

500,000,000

400,000,000

300,000,000 ~ W

200,000,000

169,000,000

e

40,000,000 F PR oo

30,000,000

20,000,000

10,000,000

Eimed

24 8% 86 87 88 ALC3

FUENTE: Cuadro Noe. 22,
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CUADRO No.2l

RENDIMIENTOS DURANTE 1988, BN POXCENTAJE DE LAS SOCIEDADES DE IN-
VBRSIQN DB CAPITALES.

PONDO, RENDIMIENTO
1,-CAPMAS. 0.41 ¢
2,-¥EXPLUS, 230,00 %

FUENTE: “BL SCONONISTA®. p.l4, enero, 30 te 1989,

CUADRO No,22

VALOR. DE LAS OPERACICNES CON CERTIPICADOS DI Ls TBSORERIA (CETES),
DENTRO DBl ¥ZRCGADO DE DINERC. 1382-1988 (SX NILLONES DE FE509

“Ako. VALOR 37S24DM,

1982 1,730,855.00
1983 5,254,625.00
1984 13,734,574.00
1985 19,602,430.00
1986 37,307,289.00
1987 171,574,231,00
1988 543,493,937.00

FUENTE: B.M.V, "ANUARIO BURSATIZ" 1388, B.¥.V p.84.
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CUADRO No.23.

RESUMER ANUAL DE LA COLOCACIOR DE CERTIFICAPOS DE LA TESORERIA

DE LA FPEDBRACION. 1583-1888.(CIFRAS EN MILLONBS)

TORCEPTO: 1963 1984
~¥ONTCO EXITIDO. 2,931,500. 3,692,750.
-MONTO AMORTIZADO. 2,196,500, 2,7%3,500.
~AONTO EN CIRCULACION. 735,000, 979,250.
~-TASA DR RENDIMIENTO®, 59,48 49,59

1986 1947 1988

43,144,150, 170,886,205, 492,116,289,
36,611,900, 149,632,465, 470,422,379,
8,622,350, 29,876,090, 51,570,000,
85.96. 102,89, 70,004

°© Promedio sizple.
PUPLTE: B.ML, V. "ANUARIO SURSATIL™. 1988. p.875.

GRAPICA No.8.

1885
11,470,000.
8,708,000,
2,762 ,000.
63.55

MONTO EXITIDO DE CETES, POR EL GOBIEARNO PEDERAL (1983-1988).

$

83 B4 8 86 67 88 AL08.

PUBNTE CUADRO No. 23.
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THAPICA No.9.
P TASA PAOMEDIO DE RENDIKIENTO ANUAL DEL CRBTE (%)
1983-1988.

110
1004

90 1
80

70
60

5o
-40
30
20
10

0 N R s N . .
83 84 85 86 87 88

PUENTE: CTADRO %o0.23.

CUADRO ¥o.24,
V2:LOR DE LA OPERACIONES CON ACEPTACIONES BANCARIAS DENTRO DEL MERCADO
DINERO (CIPRAS EN MILLONBS DE PESOS) 1983-1988,

ARo. NONTO OPERADO.
1982 PO
1983 [
1984 289,025,
1985 1,281,296,
1986 24,938,148,
1987 25,872,380,
1988 6,677,063

FUENTE: B.M.V. "ANUARIO BURSATIL™ ,.921. México,D.F.
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CUADRO No. 25.
RESUMEN ANUAL DF LAS COLOCACIONES PRIMARIAS DE ACEPTACIONES BANCARIAS.&a

1984 1985 1986
MONTO BMITINO. 242,476 2,804,066 19;158,874
EONTO AMORTIZADO. 68,120 2,360,119 17,530,824
KONTO EF CIRCULACION. 174,356 443,947 1,528,050
TAS: DE RENDIMIENTO +.  48.30 64470 86.88
1987 1988
20,106,547 6,319,235
19,200,772 5,868,517
,905,715 1,356,493
122.86 69.96
TJENTE: B.V.V. “ANDARIO BURSATIL" 198%5. p.Gg21.

ta CIFRAS EN MILLOWES DE PESOS & VALOR NOMINAL.
+ PROMEDIO SIVPLE.

CUADRO No.26.
VALOR DE 1LAS OPERACIONES CON PAPEL COMERCIAL EN MERCADO DE DINERO.
1382-1988.(CIPRAS EN MILLOKES DE FESOS).

ako MON IO “FERADO.
1982 £26,372
1983 550,690
1984 289,363
1585 494,062
1986 2,713,479
1987 10,082,262
1988 23,387,495

PUENTE: B.M.V. MANUARIO BURSATIL", 1988. p.B88B6.

CUADRO No.27.
RESUMEN ANUAL DE COLOCACIONES PRIMARIAS DE PAPBL COMBRCIAL (CIPRAS EN ¥I-
LLONES DE PESOS) 1983- 1988.

19€3 1984 1985 1986
MONTO EMITIDO 102,468 84,955 121,550 569,972
HONTO AWORPIZADO 93,428 75,355 103,060 525,549
MONTO EN CIRCILACION 9,040 9,600 23,490 67,913
TASA DE SSNDPI-IENTO 61.99 52.96 64.24 89.45
1987 1988

1,360,312 4,598,169

1,268,399 4,316,353

159,025 441,640

98,00 72447

PUENTE: B.M.V, "ANUARIO BURSATIL" 1988. n.887.
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GRAFICA No.10.
TENDENCIA DE LA TASA DB RENDIMIENTO PROMEDIO ANUAL DBL PAPEL
% COMEBCTIAL. (1983-1988).

100 4

83 B4 65 B6 87 88 ’ Aho.
FUENTE: CUaDRO No.27.

CUADRO No.28.
E¥ISORAS QUE COLOCARON PAPEL COMERCIAL DURAKTE 1988 Y LAS
QUE PREVALECEN EN KL MERCADO DE ¥ALORES,

EMPRESA O EWISORA. CLAVE.
1+~ ANDEPSON CIAYTON Y Co.S.A. ACCO.
2+~ ARTES GRAPICAS UNIDAS,S.A de C.V, AGUSA.
3o~ APASCO, S.h de C.V. APASCO,
4.~ BERCL, S.A de C.V. BEROL.
5e= BICICLETAS DE MEXICO, S.A ide C.V. BIMRX.
6e= WIMICA BORDEN,S.A de C.V. BONDEK.
Te= GRUPO INDUSTRIAL CAMBSA,S.A de C.,V. CAMESA.
84= GRUPO CAMINO REAL,S.A de C.V. CAMREAL.
Gu= CEGUSA,S.4. CEGUSA.
10,~CBLANESA MEXICANA gS.A. CELANES.
11,-CEMEX,S.A. CEMEX.
12,~CHRYSLER DE MEXICO,S.A. CHRYSLE.,
13,-CIGARROS LA TABACALERA MEXICANA,S.A.de C,V.CIGATAK.,
14.-C{a . INDUSTRIAL DE SAN CRISTOBAL,S.A. CRISOBA.
15.~EPN,S.A de C.V. EFN.
16.,-PARMACIA PARMAX,S.A de C,V, PARMAX.
17.-CENTRAL DE INDUSTRIAS,S.A de C.V. CISAMEX,
18,-GRUPO CONDUMEX,S.A de C.V. CODUXEX,
19.~GRUPO CONTINERTAL,S.A. CONTAL.

20.-ENPRESAS FRISCO,S5.A de C.V. FRISCO.
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Comtiwua cumdre No.28.

2lem
22~
23w
24—
25.-
26.—
27,
28.~
2.~
30,-
31.-
32,
33.-
34e-
35.-
36.-
37.-
384=
39.-
40.-
41,-
42,~
43 .~
44—
45.-
46—
474=
4B.-
49.-
50 4=
51.m
52.-
53 -

GRUEO EL ASTURIANO,S.A de C.V.

GHIPO INDUSTRTAL SALTILLO S.A.
INDUSTRIAS CH,S8,A.

IEK,3.A de C.V.

IADUSTRIAL ELECPRICA S.A de C.V.
INDKTEL, S.A de C,V,

INDUSTRIAS RESISTOL,S.4.

EZIMBERLY CLARK DE XEXICO,S.A de C.V.
GRUPO LACOSA,S.A de C.V,

LADRILLERA MONTERRBY,S.A.

EL PUEPTO DB LIVERPOOL,S.A e C.V.
TAPETES LUXOR,S.A de C.V.

PABRICAS DE PAPEL LORETO Y PERA POBRE,S.A.
¥ABESA,S.A e C.V.

MATERIAS PRIMAS,S.A de C,V,
INDUSTRIAS FARTIN,S.A.

GRUPO EMXPRESARIAL ¥AYA,S.A de C.V.
EMPRESAS LA MODBRNA B.A.de C.V,
PROMOTORA: MEXICANA DE HOTELES,S.A de C.V.
INIUSTRIAS NACOBIF,S.A de C.V.
NACIONAL DE DROGAS,S.A de C.V.
NALCOMEX,S.4 de C.Y.

NACIONAL DE FESINAS,S.A de C.V.
INDUSTRIAS NEGROMEX,S.A de C,V.
NEGRO DE HUMO NEGROMEY,S.A &e C,V.
NOVUM,S.A de C.V.

PARIS LONDRES S.A de C.V.

QUIMICA PENWALT,S.A de C.V.
PONDEROSA INDUSTRIAL S.A de C.V.
PORCBLANITE,S.A de C.V.

POSADAS DE MEXICO S.A de C.V.
PRIMSA,S.A de C.V.

GRUPO PROLAR S.A de C.V.

INDUSTRIAS PURINA S.A de C.V.
PURITAN S.A de C.V.

QUADRUM, S.A de C.V.

GRUPO IMDUSTRIAL RAMIREZ,S.A de C.V.
INDUSTRIAS NACIONAL DE RESINAS,S.A de C.V.
ORGANIZACION ROBERTS,S.A de C.V.
SANBORN HERMANOS,S.A

CORPORACTON INDUSTRIAL SAN LUIS S.a de C.V.
SOCIEDAD EL:CTROMECANICA,S.A de C.V.
GRUPO SIDEK,S.A de C,V.

ORGANIZACION SORIANA B.A de C.V.
GRUPO SORIMEX,S.A de C.V.

GEASA.
RISSA.
ICH.
IEM.
IESA.
INDE®RRL,
IRSA.
KIMBER.
LACOSA.
LAMOSA.
LIVEPOL.
LUXOR.
LYPPS,
MABESA.
MAPRISA,
MARTIN.
MAYA .
MODERNA.
MYHOTEL.
NACOBRE.
NADRO.
NALCO.
NARSA.
NEROMEX,
NHUMO.
NOVUM.
PARIS.
PENWALT .
PONDER.
PORCEIA.
PODASA.
PRIMSA.
PROLAR.
FURIKA.
PURITAN,
QUADRUK.
RAMIREZ,
RESINAS.
ROBERTS.,
SANBORN.
SANLUIS.
SELMEC.
SIDEK.
SORIANA.
SORIMEX,



( 269 )

Contimua cuadro No.28,.

66.~ SUPER DIESEL,S.A SUDISA.
67.- INDOSTRIAS SYNKRO,S.A de C.V. SYNKRO.
58,- TABLEX,S.A de C.V. TABLEX.
69.~ TUBOS DE ACBRO DE KEXICO,S.A. TAMSA «
70+~ TEXEL,S.A. TEXBL.
71.- THASMISIONES Y EQUIPOS KECANICOS,S.hA de C.V. TREMEC.
72.- VITRO,S.A. VITRO.
FUENTE: Bolsa Mexieama de Valores. Uruguay No. 68, Méxiso,D.F.

CUADRO No.29.

VALOR DE LAS OPERACIONES EN ¥ILLONES D PESOS DEL TAGARE EMPRESA-
RIAL BURSATIL BN BL MERCADO DB DINERO.(1982-1988).

aRo

1982
1983
1984
1985 ——————
1986 105,318.00
1987 8,170,00
1988 0000 eecee——— —_—

FUENTE: B.M.V. "ANUARIO BURSATIL" BMV 1988. ».9. ¥éxieo,D.F.

CUADRO No30.

VALOR DB LAS OFERACIONES EN MILLONES DE PESOS DEL PACAPE EN EL
MERCADO DE DINERO.(1985-1988).

Alo ¥ONTO.
198% ————
1986 30,865.00
1987 2,938,512.00
1988 16,271,153,00

PUENTE: IDEM CUADRO No.29,
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CUADRO No.31l.

RESUMEN ANUAT DF LA COLOCACION PRIMARIA DE PAGAFES (CIFRAS BN MI-
LONBS DE PESOS A VALOR NONMINAL) 1986- 1988,

1986 1967 1988
FONTO EMITIDO. 164,820.00 1,565,927,00 15,028,159,00
MONTO ANORTIZADO. ——— 494,193,00 10,644,279.00
ROKT0 RK CIRCULACION, 164 ,820.,00 1,236,554,00 5,620,384.00
TASA DE RENDINMIENTO (+). 10,63 14,77 27,56

{+) PROMEDIO SI¥PLE.
FUENTE: ©b, Cit. BNV, ».10,
CUADRO X:.32.

VALOR DE LAS OPBERACIONRS EXR NILLONES D: PESOS DE LOS BONDES ER -
MERCADO DE DINERO.(1987-1988)

ARO MONTO
1987 50,172.00
1988 10,609,792.00

FUENTE: Ob, Cit. BMV. P.S9.

CUADRO No.33.

RESUMEN ANUAL DE Li COLOCACION PAIMARIA DEL BOKDE (CIPRAS EN XI-~
LLOXBS DE PB30S A VALOR NOEINAL). 1987-1988.

1987 1958
¥ONTO EMITIDO. 540,000.00 20,740,000,00
MORTO AMORTIZADO. ————————— 540,000,00
FONTO BN CIRCULACION. 540,000,000 20,740,000.00
TASA DE RENDINIENTO (+). 112,37 70,00

(+) PROMEDIO SIMPLE.
FUENTE: Idem cupdro mo.32.
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CUADRO No.34.

VALOR DE LAS OPERRACIONBS CON TITULOS DEL PAGARE COK RENDINIENTO LI~
QUIDABLE AL VENCIEIENTO (1988} EX BL ¥EBRCADO DE DINERO.

ARO MOKTO
1988 38,712,982,00
FUENTE: BNV. “ANUARIC BURSATIL™ 1983 ».10. Méxieo,D.F.

CUADRO HNo.35.

HBJUMEN ARUAL DE XOLOCACIOR PRIBARIA DE PACARB CON HENDIMIENTO LI~
QUIDABLE AL VENCIKIENTO.(CI?PRAS EX KILLONES DE PESOS A VALOR NOKI-
FAL) 1988,

¥YONTO BMITIDO. 39,813,501.00
MORTO AMORTIZADO. 39,771,315.00
MONTO EX CIRCULACION. 42,186,00
TASA DE RENDINIERTO (+). 45,02.%

(+) PROMEDIO SINPLE.
FUENTE: Ob.Cit., P.10. B,M.V.

CUADRO No,36.

INSCRIPCIONBS EN BOLSA DEL PAGARR LIQUIDABRLE AL VENCIMIENTO 1988,

BANCO. CLAVE. PECHA.

1.~ BANCA CREMI,SKC. CREMI. 4~abr-88,
2,~ MULTIBANCO MERCANTIL DF MEXICO.Y¥ULTIBA. 4-gbr-88,
3.~ BANCA SERPIK.SKRC. SERPIN, 4~abr-88,
4,- BANCO INTERNACIONAL.SNC, INTENAL. 4-abr=88.
5.- BANCO NACIONAL DE MBXICO SNC. BANAKEX, 4-gbr-88,
6.~ BARCO DEL ATLANTICO SKC, ATLANTI, 5-abr-88,
7.~ BANCOMER 3KC. BACOMER. 6-abr=88.
8.- BANCA PROMEX SKC. PROMEX, 6-abr-86,
9.~ MULTYBANCO COMERMEX.SNC. COMRMEX. 11-abr-88,
10,-BANCO BCH SKC. BCH. 12-abr-88,
11.-BANCC DE CREDITO Y SERVICID SNC.BARCRESE. . 1l4-gbr-88.
12.-BANCA CONPIA SNC. CONFPIA. 21-abr-88,
13,~CREDITO MEXICANO SNC. CREMEX. 21-abr-86,
14,-BARCO MERCATIL DEL NORTE SNC. BANORIE. 21-gbr-88.
15.-BANPAIS SNC. BANPAIS. 12-may-88,
16.~BARCO MEXICANO SOMEX. SNC. SOMEX. 16 -may-88,

FUENTE: Bolsa Mexicame de Valoras,S.A de C,V. Uruguay 68 México,B.F.
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" CUADRO No.37.

VALOR DB LAS OFPERUCIONES CON OBLIGACIONES EBII EL MERCADO DE
VALORES.1982-1988.

Ao OBLIGACIONES + OBLIGACIONES
SUBORDINADAS .
1982 4,350 e
1983 46,847 S
1984 126,240 cemeemcee
1985 157,622 e
1985 35,136 ———— —
1987 702,541 51¢,022
1988 2,203,736 £0,375

CI¥RAS z! MILIOKES DE Fi505 A VALOER NO¥INAL.
+ INCLUYE OBLIGACIONES HIFOTECARIAS,QUIROGRAFASIAS.Y CON REKLIMIENTO
CAPITALTZABLE.

FIENTE: BXV. “ANUARIO BUHSATIL® 1688, 3MV p.8. Méx.L.7.

CUADRO No.38.

AMORTIZACIONES DEL BIB’S,

AMORTIZACION PECHAS % DFL VALOR
NUMEROQ, DZL BONN.
le= l-pe pt=86 14%.

24= l-sept=-87 14%.

3,- 1-ge pt-88 14%,

4.- l-se pt-89 14%.

Se= l-ge pt=90 14%.

6.= l-sept-01 14%.

Tom 1-8e pt=9? 16%.

NOTA: LOS TRES FRINEROS ANOS SON DF GRACIA.
FUENTE: AGUIRFE OCTAVIO. "KL FWANUAL FINANCIERO" México,D.P. 1985 p.97.
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CUADRO No.39.
VALOR DE 1A OTERACTIONES CON BIB’S EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES.
1982-1988 (CIPRAS EN MILLONES DE PESOS).

ARo MORTO
1982 @000 eeceme—a—
1983 28,227
1984 269,375
1985 64,732
1986 113,857
1987 94,7235
1988 02,024
FUENTE: Bolaa Mexieana de VYalores, S.4 de C.V. I'Tugugsy No,.58

¥éxico,D.F.

CUADRO No,40.

VALOR DE LAS OPERACIOUES COM BOSRES EN LA B0.SA MBXICANMA DE VALORES,
1986-1488. (CIPRAS EN MILIONES).

afio MCNTO
1986 6,850
1987 - 13,531
1988 3,253

FUENTE: ldem,cuadro 39,

CUADRO No.4l.
VALOR DE LAS OPERACIONBS CON BBI'S EN EL MERCADO DE VALORE:.
- 1985~1988, (CIPRAS EN MILLONES DLE PES0S). -

Afo ¥ONTO
1985 98
1986 211
1987 967
1948 —

FUENTE: Idem cuadro 39,



{ 274)
CUADRO Eo%2,

ENISIONES RXISTENTES DE LOS DBBD’S, BN EL MBRCADO DE VALORES.
ENISORA. CLAVE PECHA

1,-Banco Naeional de Crédito Rural,S5.N.C. (BARURAL P5001) 1l-sept-85.
T,~Bakco Facioma) de Crédito Rwral,5.N.C. (BAARTRAL ¥5001) 1l-pept-95.
3.-Banco Naciomal de Crédito Rural,S.N.C, (BARURAL P5002) 2B-now-B5.
4.-Baneo Naetomal de Crédito Rural,S.K.C. (BARORAL ¥5002) 28-nov- 85.
5.-Banco Naciomal de Crédito Rural,5,.N,C. (BAHIRAL P5003) 19-dic-85.
&.-Baneo Nacional de Crédite Rural,5.K.C. (BARURAL M5003) 19-dic-85.
7.~Bamco Nnciomel de Crédito Rural,S.K.C. (BARDRAL 6001) 19-may-B86.
8.-Banco Naciomal Pesquero y Portuario,5.N.C.(BSPESCA P5001) &-eept-85.
g,-Bancn Naciomal Pepquero y Portuario,5.K.C,(BBPESCA M5001) 4-gept-85,
10.-Banco Naciomal Pesquero y Portuario,3.K.0.{BBPESCA F5002} b6-nov-85.
11.~Banco Nacionel Pesjuero y Portuario,S.N.C.(BBPBSCA M5002) 6-nov-85.
12 ,-Banco Racional Pesguere y Portuario,S.K,C,(BBFESCA P5003) 27-nov=8%.
13,~Banco Kaclonal Pesquere y Portuario,5.N.C.(BBPESCA ¥5003) 276mov-85,

FUENTE: Bolsu Mexicana de Valores, S.s de C.V, Uruguay No.68.
México,D.Ps

CUADHO No. 43.
CARACTERISTICAS DE LAS EMISIONES DE PETROIONOS AMORTIZADAS (B1/85-1).

SORCEPTO BMISIONBS
CARACTERISTICAS; 1931 1982 1983 1984 1985
-Wonto de le emigién,® 5,000 20,000 50,000 20,000 1C04,000
=Interés bruto anuel. 12.65823} 21.52 12.00(4+) 12.00{.) 12.00(+)
-Valor noainal, 1, OOO 1,000 1,000 1,000 1,000
-Plaso(afion), k} 3 3 3
-Pecha de vencimiento. 2-5/1v/a4 14/V1/85 29/1v/86  11/x31/87 22/1v/88
~Precio de colocavibn. 1,000 1,000 1,000 1,000 1,000
GARANTIA
~Barrilea de petréleo_
que ampars la smisién, 5515 13,102 15,408 3,628 16,770
=Comtemido de petrdleg
por certificado. 1.2132 0.6551 00,3082 0.1814 0,1677
~Dolares por barril, 38,50 32.50 29,90 29,00 27.75
ANORTIZACION;
~Interés pagado. ($) 303.8 570.00 682,19 1489,00 1684.21

~Valor de amortizacién. 5,280,69 4762.83 4470,06 11604,06 10614.73
=Y¥alor final del pe-

trovono($). 5,592.77 5332.83 5152.25 13093.595 12298.94
=Rendimiento Global % 456,27 433.28 415.23 1209.40 1129.69
-Rendiniento anual % 77.30 T4.7 72,72 135,70 12439
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Continua cu=dro 43,

CONCPFTO, EMISIONES.
CARA"TBRISTICAS 1985-1
-¥onto de 12 emigibn. © 100,000
-Interés bruto anual. 12,00 {+)
-Valor mominal. 19,000
=Flazo (aflos). 3
-Fecha de vencimiento, 16/V111/88.
-Precio de colocacién. 10,000
GARANTIA;

-Barriles de petrbleo gue-

ampara la emigidn. 13,034
-Contenido de petréleo por-

certificedo. 1.3094
-Doleres por barril, 26,75
AMORTIZACION:
-interés vagado (§). 14,935.40
-Valor de amortizacién (8). 79,894.62
-valor final del petrdbono (8). 94,830.32
-Rendimiento g£lobal % . 548,30
-Rendimiento anual %. 111.67

® FILLONES DE PESOS.
+ INTERES MININO GARANTIZADO.

PUENTE: BOLSA MEXICANA D2 V+LORES. "ANUARIO BTISATIL". 18568 p.B827
México,L.F.
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CUADRO Fo. 44.
CARACTERISTICAS DR 1AS EBNISIONES VIGENTES DE PETROBOROS .

(1986-1988)
CONCZ2P20. EMISTONBS.
1986 1987 1687-2 1988

-¥onto smitido (.) 200,000 50,000 100,000 80,000
—Fecha de caisibn. 14/1V/B6 12/11/89 29/v/87 25/1V/88
-Valor nominal. 10,000 10,000 10,000 10,000
-Plazo. (Afies) 3 3 3 3
-lnterés bruto =nual. 12.00 12,00 12.00 12.00
-Contenido de pesrélec por

certificado. 1.34621287% 0.5583753%5  0.42555002 0.29226947
~Rendimiento minimo-

garantizado, 0.16105%45

-Interéns rFarantizado, --e——c---- tasa libor  tasa livor tasa livor

+ 4 puntos., + 2 puntos. + 2 puntes,
-Precio mini=o de garen
tia,{d81lares) 15.50 17.82 e 15.00
-Precio inicial del varril )

qne smpars la emisién, 17,82 18.65 15.00

-Fechu de pago de inte-

Té00R, 14, e jul,oct, 12 de cada 29 de cada 25 de ceda
8ne y abr. P8, mes, mes.

~Iapuecto sobre la-

renta, 0,70 0.70 0.70 0.70

{+).¥ILLONES D¥ FPESOS.
PUERTR:0b Cit, cusdro 43, p.828.
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CUADRO No.45.

VALOR DE LAS OPERACIONBS CON CBRTIPICADOS "PETROBONOS*, BN EL MEECADO
DX VALORRS DURANTE 1982-1983.(en millones de pesas).

Afios ¥ORTO
1982 108,873
1983 143,531
1984 282,702
1985 684,465
1986 2,432,630
1987 4,389,976
1¢88 1,676,990

FUERT: BOLSA MEXICANA DE VALORES “ANUARIC BURSATIL" 1988 p.ﬂzé.
México,D.P.
CUADHO No. 4E.

VELOR DE LAS OPBRACIONES CON GERTIPICALOS DE FLATA “CEPLATAS", 5N ZL
¥BRCADO DE VaLORES EN WILLONBS DE PESOS 1984-19682,

ANos MONT G
1984 1
198 e
1986 a7
1987 210,331
1988 18,605

NizRTE5; Oh Cit. p.S.
CUsD20 No.47,

_V«LOR DE LAS OFBRACIONES (Ol CERTIFICATOS DE APOATACICNR INNOBILIA-
214 AVORPIZABLES (EX ¥ILLONZS DE PeSOS) 1986-1988.

Afios HORG O
1986 —
1987 5,378
1988 76,5665

¥UTNTE; OB, Cit. p.8
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CUADRO to4d.
VOLUMEN DE ACCIONES NBGICIADAS 1952-1988 (EN MILES).

ako. INDUSTRIALES, SKOITHOS S0CIBD4DES CASAS  CAP’S
COXBRCIALES Y ¥ PIANZAS. DB INVBR=w DB
D8 SERVICIOS. SION. BOLSA.
1982 709,453 130,543 560 —— ———
1983 1,163,319 4,816 32,164 —— ——
1984 2,077,317 94,851 338,598 e -
1585 2,944,588 102,671 12,076,015 8,535 ——
1986 6,652,283 3u5,893 26,199,941 52,443 ———
1087 12,006,245 386,431 5,235,474 1,068,118 303,171
1988 €,302,850 239,984 135,2¢5,621 854,250 761,045

TOTAL POR abO:

1982 1983 1984 1985 1966 1487 1988
520,556 1,200,359 2,510,820 15,131,909 33,210,550 19,089,439 43,423,250

PUENTE: BOLSA WEXICAKA Dr VALOABR "ANUAHIO BURSATIL® 1988 p.7
¥éxico,D,P.

CUADHO No.49.
VALOR DB LaS 0)E{ACIONES CON ACCIONES BN BL MEiCADO DE VALORES 19B2-1968.
(5N YILLONES DE PESOS}.

ako IND, CO¥R. SBG.Y SOC.DE  CASAS CiP’s TOTAL
¥ DE SEAV. PIANZAS, INV. DR HOL-A
1982 37,723 6,848 8 cmmmme mmeeaa 44,079
1983 133,328 177 1,086 e SRS 124,591
1984 353,391 9,100 8,387 = ememme . mmee—— 370,878
1985 578,531 24,389 524,829 2,586 ~w—rer 1,130,935
1986 2,254,658 74,052 1351,184 20,984  —eeeee 3,700,876
1987 16,806,480 318,547 1588,324 2,080,375 2,231,102 23,024,823
1968 11,710,492 113,208 4518,46) 543,454 659,671 17,545,288

¥"BLTE: Ob,Cit. p.€ BKV.
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GRAPICA No. 11

INDICE DE 14 B

LFC)STUI;ACION D8 CSC

IBMV 367,614p.

y

—

OLSA KBXICANA DE VALORBS 1987-1989,
IB¥Y 443,029 pts.

BAJA N DOW-
JONES 180.7p.

HIVISION DEL

PECE \

PLAN hACIO-

NAL DB DES\

TOMA DE POSBGE PIRMA CON
SI0N DE CS BL PML

PHIFER INFORME
D= GOBIERNO

\

HENBGOCIACION D8 LA
DBUDA FEXICANA

0RO 394 4.
CETB 56.15 %

INVERSION EXT.AANJBRA.

PRI¥R 10,004 PLAN BHADY
IBMV 26,957 p.
) L
31 de julio de 1987 24 de noviembre 1989
FUENTE: PROBURSA CASA DE BOLSA. "ASB3ORIA® Direccién ée Rstudios

Beondalcos. Wéxice,D.P
27 de Nov.1989 p,12
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GRAPICA No.llp,

LA B0LS4 Y SU ENTORKC 1580-1989.

[ JiP 0 RENEGOCIACION. €3G
i DE LA DEUDA|
H PLAN BHADY :
390,000 [
FEI0130 20,23
96,000 - i 1alKE 7.5%
3 i TASA 98,8%
ADHESION DE ¢ DOLAR 773.0 |
KEXICO AL GATT o .\“
: | \
: | ;
. S1SKD I :
; | '
. N » .
114000-¢ prrug 20.5% : \ll s S5
TASA 32,5% " TASA 153, 4%
{ DOLAR 24.9 PETROng oo 4b\\_ PBTHOLED  DOLAR 2,326.0
. ! 10.18 :
H I | | . 1
: I i
PICORCA ! I'I PAINE 9.5
o TASK 66.7%
Il'lll'hl‘ |'I| . ] LoLAR 349?"
1,100. 4 | S PRIVE 11.0% :
I1|l TASA 52.5% H
[ PET~0LEO iy DOLAR 154.0 '
315,93 : :
] -
i HACIORATIZACION PETROLEO i
DE LA BANGA | 29.20 :
) i i
g0 81 82 B3 B4 85 8 87 88 89



FUXNTE GRAFICA 11B; PROBURSA CASA TE BOLSA

CORCEPTO
~INGAESO TOPAL.
-GASTO TOTAL.
-DEPICIT.

PUENTE: NAFINS

( 281

)

*L0S 80’s*, AUGE, CRISIS Y
WODRRNIZACION BCONOMICA. Direccidn corpora_
tive de pstodios econbuicoe. .14 México,D¥
Bnero de 1990.

CUADRO Wo. 50.
DEFICIT PUBLICC TOTAL 1982-1965 (EN MILES DE XILLONRS DR PESOS).
1982 1983 1984 1965
1,532,3 3,181.2 4,9T4.7 7,896.1
2,698.9 4,639.4 T,110.7 11,411.5
1,166.6 1,458,2 2,136.0 3,501.4
A "LA ECONOMIA MEXICANA 2¥ CIPRAS" 1986. NAPINSA
P.263-265, México,D.P.
CUADRO Mo, 51,

54LARZA COMERCIAL BB MBXICO 1982-1985

ako

1982
1983
1984
1985

BXPORTACIONRS

21,221,7
21,358.2
24,182.0
",862.3

(¥ILES DE MILLONBS DE DOLARBS).

IMPOATACTONES SALDO
14,292.2 + 64929.5
8,488.8 412,869, 4
11,195.4 +12,986.6
13,365.0 + B,497.3

PUENTBE: Ob,Ci%. Natinaa Pp.265.

CUADRO No.5

26

VALOR DEL MERCADO DE VALORES MEXICANO.(BILLONBS DE PESOS).

SBCTO=x

ACCIONES CONERCIALES,
INDUSTRIALES Y DE SERV.
SBGUROS V¥ TFIANZAS.
CASAS DE 30LBA.

BANCOS.

TOTAL
INDICE B.X.V.

FUBNTB: BL IRVERSIONISTA.

{0CT/MOV.1987),
5/%/87 6/X1/87 CAMBIO %
46,79 22,14 - 52,1
0.63 0.54 - 14,3
13.53 3.73 - 12.4
11,13 2,43 - 1842
72.00 26.84 - 59.9
369,720 149,610 - 59.5

D

“DEL OPTIMISMO AL PANICO*, México,D.¥.

iciembre 1987, p.52 afio 1 No.ll.



BMISORAS

ATPA
GISHA
LUXOR
GOBRNOD
DESC ™
¥AYA
SPICER
CYDSABA
CENEX
GMEXICO
CEGUSA

(282)

CUADRO Noe53.

ACCIONES DR LA B.M,V (VALOR D® MERCADO/VALOR CAJA Y BANCOS)
CIFRAS EN NILLONBS DB PE30S.(VATOR DE MERCABO 7 DE XNEERO 1988.)

VALOR DE KERCADO

968,114,00
35,849,00
23,000.00
21,411.00
331,135,00
504.,000,00
72,507.00
224,000,00
585,000.00
268,540.00
153,000,00

FUBNTE: PROBURSA, CASA DE BOLSA.

761,018,000
135,131.00
68,25%5.00
39,036.00
457400000
673,521.00
86,991.00
256 ,243.00
611,836.00
279,938.00
158,342.00

CuJA Y BARCO3

CYB/VM

1475
3.7
2.97
1.82
1.38
1.34
1.23
1.14
1.05
1.04
1.03

“VALOR HOY"*.No.22 p.7 Pebrero 1988 ,

México,D.F. PROBURSA.

CUADRO No.54.

INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES DBL MBRCADO ACGIONARIO.

JUNIO-DICIEMBRE DR 1988.

JUNIO

MATINO. 203,192.27
MININO, 184,189.11
TI2INO. 186,567.47
VAR.S NENS. (0,80}
VAR % ACON. 76.56

JuLio

AGOSTO IBPTIBMBRE

197,069.98 196,523.9  200,058.29
186,730.31 178,066,27 188,839.50
188,078.28 196,%23,90 197,872,09

0.81
T7.99

ROVIBMBRE

230,0094.15
197,516.76
229,579.19

16.05
117.26

FUENTE: BeM.V.

4.49 0469
85.98 87.25

DICIEMBRE
228,758.69
205 ,265.66
211,531.78

(7.86)
100,18

(BASR 0CT.1976» 781.62)

OCTUBRE

198,822.41

181,717.40

197,822.41
(0.03)
87.22

"ANUARIO BURSATIL® 1988.p.14 México,D.F.
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GRAPICA No.l2.
INDICE DB PRECI-'S Y COTIZACIONES DE LA B.M.V. (JUN/DIC,1988)(BASE=

PUNTOS. 1978=781.62.)

230,000 |

220,000

210,000 }

200,000 |

190,000 |

180,000 [ )

June Juls 0 agelioisegt,ioogti . mov. . dic.
FURNTS: GUADHC No.S4.'
CUADRO N0.55.
SOBRBVALUACION DE LAS ~CCIONES BN 1987,ANTES DEL CRAC.

CLAVE. VRECIO 1/X/B7. VALO/ CONTABLE. DIPEIENCIA.
ALFA 1.,000,00 4,449.60 7,550, 40
3ACAADI 15,000, 00 2,205.90 11,7%4,10
CEGUSA $,200.00 2,897.10 6,302.90
CE¥EX 12,400.00 3,531.90 3,878,10
CIFRA 2,652,00 1,237,60 1,412,40
CODUMEX £,006.90 4,057.40 3,8£2.60
CONTAL 51,690,970 11,314.90 £0,255.10
CRISOBA 8,300.00 2,379,00 5,921.00
DESC 12,800.00 5,701,00 74099.00
ERICSON 2,.00.00 690,60 1,109,240
KIMSER 16,600,900 4,913,20 31,686.80
VIT20 54 ,600,00 28,851,00 25,749.00

PUENTE: VATORE: BUXS-TILES DE MeXICO. "NOTIFINALZAS®. Ah0 XV.%0.192
1o6 ¥éxico,D.F. Octubre 1987,
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GZAFICA No.1l3.

% INC AEMENTO LE LOS PHRECIOCS AL CONSUKIDOR PO3 OBJBTO DB Gna 0..'
90 ENBRC-DICIZMBRE 1986,.(1978=100).
B . =1
75
601 -
asr-
30f
a 2 3 5 1 ‘6 1 7
1l.- Alimentos,bebidas v %tabaco. 5.~5alud y cuidado personal.
2.~Hope, calzado y accesorios, 6.~trasportse,
3.~Vivienda, 7.~Béucacién y esparcimiento.

4,-Muebles y aparatos démesticos. 8.-0tros servicioa.

FUENTE: Bl Bconomxista, 16 de marzo 1589,p.16.

GRAPICA No.15.
INCRENENTO DE PRECIOS AL

GRARPICA No.l4. CONSUKXIDOR POR BSTRATOS.

INCREMENTO Dz PRECIOS AL
JONSUHIDOR SEGUN LA DUSABILI~

‘ESTRATO

DAD DE L0S BIENES.ENE/DIC/88.
50 BAJO
40=f
30
20 +
10 ¢ ;;530.75}
0 SEAVIGINS  BLENES  DIZNES
NO DURA DURADEROS.
DEROS.

FOENTE; Idém gréfica 1,
FUENTE:El Beonomista Qb,Cit.
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CUADRO No0.56.
FIKAKCIA¥ISFTO BURSATIL EZN 1987-1988, CON INSTHUNENTOS GUBBRNAVENTALES.

1988, 1987 VARIACION,
0TTES. 467,629,581.00  154,463,905.00  + 202,74 %
TAGAPE. 12,248,095,00 1,476,561,00 .+ 364,95 %
BDD‘S 20,740,000,90 540,000,00 +3,740.74 3
PET20B0K05 . 800,000.00 150,000.00 - 432,33 £
TOTAL. 501,417,676.00  156€,330,466.00 + 221,40 %

FUZTKLE: DaMaVa "ANUAZIO BUxSATIL" 1988 nwV. p.30, kéxico,D.?,

BSCUBFA 22.17.
PINANCIKIZNTO DE LAS EWPIESAS.
l.-Inversifn en inssrumen

- 4
- o1 te bvanearie, garantizando
3 2.-Pinunciamiento del ban-
co 8 1la empresa,

5 3.-Pago del firanciamiento
- _ en bape al coeto porcen—-
7 “ual, promedio ads cinco
puntos. (cobro 11 nomento -~
ée otorgur el créiitn).
4,=81 riesgo de 1a inver=
sién v el financiami¢nte
lo asume el Bancc.
S5.=Inversidn er. 1n instru_
mento birsatil, via Casa
de bolsa.
6e=rinmnciamiento directo
a la empresa, oL una ta-
8a menor Bl C.F.P, pégadse
ra hasta el cuzmpliniento
Ge)l plazo,
7.~El Tiesgo lo asume el
inversionista, depeniien-
d3 del tipo ce i1nztrum.n-
to.
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CUADRO No.57.

ACCIONBS BXISTENTRS EN EL MERCADO DE VALORES POR SECTORE3

(1988} .

I.- SECTOR INDUSTRIA EXTRACTIVA.

A ,~INDUSTRIA MINERA. CLAVE.
1.~ Cfa Minera Autlan,3.A de C.V. AUTLAN.
2,~ Empresas Prisco,5.A de C.V. FPRIDCO,
3.~ Cfa Minera de Cananea,S.A. CANANEA.
4,-Industrias Pefioles 5.A de C.V. PEROLRS.,
5.~ La Dowinodia, S.A de C.V. LONICIA.

I1.- SBCTOR IRDUSTRIAL DE LA TRASPORMACIOR.
B.~INDUSTRIA QUINICA.

6.~ Celanese Mexioana,S.A. CBLANES.
T7.- Comercial Buskadi, S.A de C.V. COMRUSA.
8.~ Grupo Prolar, S.A de C,V. PROLAR.
9.~ Industrias Oxy, S.A de C.V. 0xY.
10.-Grupo Industrial Resistol, S.A. GIRSA.
1l.-Nalcomex,S.A de C.V. NAICO.
12.-Quimica Borden,S.A de C,¥V. BORDEN,
13.-Quimica Pepmwalt, S.A de C,V, FPENWALT,
14,-Texaco Nexicama, S,A de C.V. TEXACO.
15.~Unién Carbide Nexicapna, S.A de C.V. CARBIIE.
1l6.-Industriap Negroaex,3.A de C.V. NEROMBX .,
17.~-Industrias Nacional de Resinas, S.A de C.V. RESINAS.
18.-Negro de Humo Negromex,S.A de C.V, KHUMO.
C.~CELULOSA Y PAPBL.
19.~Celulosa de Chihushus, F.A de C.V. CBCHISA.
20,-Cfa Industrial de San Cristobal, S.. CRISOBA .
2l.=Fabricas de Papel Loreto y Pofla Pobre, S.A de C.V. LYPPS,.
22,~-Kimberly Clark de México, S.A de C.V. KIMBBR.
23 .,~Ponderosa Industrial, S.,A de C.V. PONDER,
D.~INPRENTA EDITORIAL.
24 ,-Artes Grificas Unidas,S.A de C.V. AGUSA.
25,.~Bditorial Diana, S.A de C.V, DIARA.
E.-INDUSTRIA SIDERURGICA.
26.~Aceron Ecatepec, 3.4 de C.V. ECATEBC.
27,-Altos Hornos de México, S.A de C,V. AHNSA,
28,~Fundidoras de Aceros Tepeyac, S,A de C.V. ACRYAC.
29,~Grupo Sidex, S.A de C,V, SIDRK.

310,~Tubose de Acero des Néxico, S.A. TANSA .
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CUADRO No 57.

P.~INDUSTRIA WETALURGICA .

31.~ Almexn, S.A de C.V. AL¥EXA,.
32.~ Grupo Aluminio, S.A ds C.V. ALUM.
33,~ Reynolds Aluminio, S.i REYROLDW
@,.-PRODOCCIOR DE MEFAL.

34.= Industrias CH, S.A. ICH.
35.= Industriss Nacobrs, S.A de 0,V. NACORRE.
36.~ Hotalver, 8.A METAVER,
37.= T¥ Qs México, S.A. TFNEX,
38.~ Tuboacero, S.A. TUACERD.
Ho~INDUSTRIA EBLECTRONICA.

39,~ Corductores Latincasa, S.A de C.V. LATIRCA .
40.~ IB® ,S,A de C,V. IBRKE,
4l.- Indetel,B8.A de €.YV. INDETRL.
42 -~ Industrial Blsctronica, S.A d4e C.V. IBSA,

43 .- Toleindustrie EBriceson, S.A. BRICSON.
1.-MAQUINARIA Y RQUYIPO DE TRASPORTE.

44.- A.C, Noxicana, S.A. ACMEX .
45 .~ Bicicletas de México, S.A de C.V. BIMEX.
46.~ Contral de¢ Industrias S.A de C.V. CISAMEX.
47.~ Chysler de México, S.h. CHRYSLE .
48.- Eaton Manufacturera, S.A de C.V. BATON,
49.= Jhon Deere, 5.A de C.V. JDREBER o
£0.~ Moresa, S.A. MORESA .
51.- NMotores Perkine, S.A. PREKIRS.
52,- Prissa, 8.2 de C.V. PRIKSA .
53+~ Spicer, S.A. SPICER.
S54.~ Super Diesel, S.A. SUDISA.

5%.- ¥rassieiones y Equipos MecAnicos, 3.A de C,V. THENEC .

J.~ALIFERTACIOR, BRBIDAS Y TABACO.

56+~ Anderson Clayton & Co.S.A. ACCO.

57.~ Bagard{ y Compafita, S.A de C.V. BACARDI.

58.~ Grupo BEmpodsllndaras Unidas,S.A do C.V. GEUPEC.

59.~ Grupo Cermoc, S.A de C.V. GCERNOC, PENSA .
60.~ Cigarros la Tsbatalera Nexicana, S.A de C.V. CIGATAX.

61.~ Empresas la Noderna, S.A de C.V. MODERNA o

624~ Grupo Industrisl Bimbo, S.A de C.V. BIMBO,.

63.= Industrias Purina, S.A de C,V. PORINA .

64,- Nartell de México, S.A de C.V, MARTELL.

65.= Universal de Valores, S.A de C.V. THIVASA.



CUADRO
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Ro. 57.

K.~PARRICACION TEXTIL, VBS?IDO Y CUBRO.

66.=
67~
68'_
69.-
T0e=
T .~

T2.~

Ci{a. Industrial de Parras, S.i de C.V,
Texel, S.A de C,.V.

Industriap Nartin, 8.4,

Puriten, S.A de C.Y.

organizacidn Robert’s, 8.p de C,.V.
Grupe Bl Asturiano, S.A da C,V,
Tapstes Luxor, 3,A de C.V,

PARRAS.
!ml
MARTIN.
PORIZAN.
ROBRATS.
GEASA.
LUXOR.

Le«=PABRICACION DB PRODUCTOS DE CAUCHO Y NATERRIAL FLASTICO.

T3.~
T4e-
T5.-

L+~PABRICACION DE PRODUCTOS MINERALBS HO METALICOS.

16.-

Compafiia Hulera Buziadi, S.A.
General Poypo, 3.A da C.V.
Bulers ¢l Centenario, B.A.

Vitro, S.A.

¥.~OTRAS INDUSTRIAS DB LA TREJPONMACION,

7’, Lhad

Beral, S.A de C,V.

11X.-SECTOR INDUSTRIAL DE LA CONSTHUCCION.

No~INDUITRIA CEMBNTBRA.

8.~
79--’
80,-
.-
82.-
83.-

Apasco, S.A de C.V.

Cementos del Norts, S.A.

Cementos Guadalajara, S.A.

Cemsntos Mexicanos, S.A.

Empresas Tolteca de México, S.i de C.V,
Grupo Industrisl Maya, S.A de C.V.

f.~¥ATERIALES DE LA CONSTRUCCION.

a‘o"'
85 Llad
86.~

Ladrillera Monterrey, S.A.
Mexalit, S.A.
Porcelanite, S.A de C.V.

87.-Refactarios Gresen S.A de C.V.

88.-

Ipdustrial de Cerdmica, S.A de C,V.

IV.~ SECTOR COMERCIO.
Oe~ CASAS COMEBRCIALES.

BO.-
90,-
91.-
92.-
93.-
94,-
95.-

Cifra, S.A de C.V.

Bl Palacio de Hierro, S.A 4e C,V.
El Pusrto de Liverpeol, S.A de C.V.
Nacionsl de Drogas, S.A de C.V.
Eepresas Villareal, S.A de C.V.
Paris Londres, S.,A de C.V.

Salinas y Rocha, S.A.

EUSKADI.
POPO.
HULCENT.

VITRO.

BEROL

APASCO .
CERORTE.
CRGUSA »
CENEI.
TOLNBX .
NAYA,

LANOSA .
MEXALIT.
PORCKLA .
GREEN .
CERANIC.

CIPRA.
PAIACIO.
LIVEPOL.
NADRO.
VIERREAL.
PANIS.
SYR,
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96.- Sanborn Hermanos, S.A.
97,.,~ Organigacién Soriama, S.A de C.V.
98,~ Grupc Sorimex, S.A de C.V.

V.-SECTOR COMUNICACIONES Y TRASPORTES.

P.~TRASPORTB.

99,= C{a ¥oxicana de Aviacién.

100,- Trasportacién Maritima Nexicana, 5.A de C.V.
101.~ Quadram, S.A do C.V.

Q+=COMUNICAGIONES .
102,- Teléfonoe de México, S.A ds C.V.
¥1,-58CT0R SBRVICIOS.

R4=~0OTROS SERVICIOS.
103.- Consorcio Aristos, S.A de C,V.
104.- Grupo Camino Real, S.A de C.V.
VII.~3BCTOR VARIOS.

S.- CORTROLADORAS (HOLDINGS).

SANBORN .+
SORIANA.
SORI¥BX.

AVIAMEBX,
TWMSA .
QUADRUN.

TELMEX.

ARISTOS.
CAMREAL.

105.- Coorporaciém Induntrial San Iuim, S.A de C.V.SANLUIS.

106,~ Cydsa, S..

107.- BPN,3.A de C.V.

108.- Grupo Industrial Camesa, S.A de C.V.
109,.~ Grupo Codumex, S,A de C.V.

110,- Grupo Continental, S.A.

111.- Grupo Industrial ALPFA, S.A.

112.~ Grupo Industriel Xinera de México.
113+~ Grupe Industrisl Saltillo, S.A de C.V.
114.- Holding Yisea, S.,A de C.V.

115.~ Industrias Synkro, S.A de C,V,
116.~ Sociodad Rlectomecdnica, S.A de C.V.
1)17.= Valores Industrisles, 3.A de C.V.
118.,- Novum, §.A de C.V.

119,- Tablex, S.A de C.V.

T.~ SECTOR OTROS.
120.,- Dsec, Sociedad de Fomento Industrisl, S.A.

U.— ALBACENADORAS.

121,.- Almacenadora, S.A.

122.~ Almacenadora del Norte, S.A.

123 .~ Almasemadora del Nordaste, S.A.
124,- Alsecenadora Monterrey, S.A de C.V.

CYDSASA.
EPN.
CANESA .
CODIXEBX.
CONTAL.
ALPA .
GMBXIGO.
GISSA .
PFIASA.
SYRERO.
SELMRC .
VISA.
NOVUK.
TABLEX.

DESC .

ALSA .

ALMABAN.
ALMANOR.
ALSERFI.
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V.=-ARRENDADORAS.
125.- Arrendadora Finanoiera de Monterrey, S.A.

W.~IRSTITOCIONRS DE PIANZAS.

126,~ Afiangadore Insurgentes, 3.A.

127,- Afiansadors Lotomel, S,A.

128,~ Americansa 40 Piansas, S.A.

12G.~ Centra)l de Fianzas, 3S.A.

130,~ Afianzadora Sofimex, S.A.

131.- Compafile Mexicana de Garantfas, S.A.

132.~
133.-
134.~
135.-
136.~

Crédite
Pianzas
Fianzas
Flanzae
Pianzas

Afianrader, S.4
Atlas, S.A.
México, S.A.
¥odelo, S.A.
¥onterrey, S.A.

137.- 2 Guardiana, S.A, General de Fianzas.

Y+=~INSTITUCIONES DE SEGUROG.
Anglo Nexicana de Seguros, S.A.
Aneguradora Cuahutemoc, S.A.

138.-
139.~
140.~
14l1.-
142.~
243.~
144.-
145.-
146.-
147.-
148.-
149.-
150.~
151.=
152.~
153.-
154.-
155.-
156.-
157.-
158.-
159,.-
160.-
161.-
162.-
163.~

Beneral

de Segurce, S.A.

La Latinoamericana de SeguroS,S.A.
Pan-Americana de México, Cia de Seguros, S.a.
Reaseguradora Patria.

La Continental Seguros, S.A.

Ia Nacional, Cia de Seguros, S.A.

Reaneguros Aliuanza, S.A.

Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguron
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Seguros
Valores

América, S.A.

Atlam, S.A.

de ¥éxico,S.4.

el Potosf, S.A.

Bquitativa, S.4&.

le Comercial, S.A.

1z Comercigl de Chihuahua,S.A.
la Iberoamericana, S.A.

le Interzmericana Independencfa, S.A.
la Provinecial,S.A,

1la Repdblica,S.A.

la Territorial, S.A.
¥onterrey, S.A.

Olmecn, S.A.

Progreso, S.A.

Tepeyac, S.A.

de Monterrey, S.K.

Ye=CASAS DB BOLSA.
164.~ Abaco, Caoa de Bolea, S.A de C.V.
165.~ Acciones Bireatiles, S.A de C.V.

ASEIN.

AFIAKRSA .
LOTONAL.
CAPIA.”

CEBPIASA .
ASOPINE.
GARTIAS.
CREAPI.

FIATLAS.
PIAMEX.

FIMODEL.
FIAMONT «
GADIANA.

ANGLO.
ASECUAC.
GENSEG.,
LASEG.
PALAMEX.
PATRIA .,
CONSEG.
NALSEG.
ALIANZA .
AMBRICA .
ATLAS.
SEGUMEX.

POTOSI.

BQUISA.
SEGCON .
SECOCHI .
IBERNEX.
INTESEG.
PHOVIAL.
SEGRRP.
TERRITO.
SEGMONT
OLMECA .
SEGUPRO.
TEPEYAC.
VAMSA .
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CUADRO No.57.

166.- Acciones y Valores de Kéxico, S.A de C.V.
167.~ Cass de Bolsa Arka, 3.4 de C.V,

168.~ Casn de Bolesa Inverlat, 3.4 da C.V.
169.~ 0BI, Casa de Bolsa, S.A de C.V.

170.- Batrategia Bdraatil, 3.A de C.V.

171.~ Inverméxico, S.A de C.V.

172.~ Inversora Bdrsatil, S.A de C,.V,

173,.- Bexinval, 8.4 de C.VY.

174 .~ ¥Fultivalores, S.A de C.V.Casa de Bolsa.
175.- Operadora de Bolsa, S.A de C.V.

176 .~ Probursa, S.A ds C.V.

177.~ Vector, Casa de BolB&.

Z,~-SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO,.
178.~ Banca Confia, SNC,

179.- Banca Cremi, SKC.

180.- Banca Promex, SNC,

181.- Banca Serfin, SNC,

182.,- Banco del Atlantico, SNC.
183.- Banco del Centro, SNC.

184.- Banco del Oriemte, SNC,
185.~ Banco Internacional, SNC.
186.,~ Bancomer, SNC.

187.- Banco Nacional de México,3NC.
188,.,~ Banoro, SKC.

189.~ Miltibanco Comermsx.

190,~ Banco Mércatil del Norte, SNC.

FUBNTE: BOLSA MEXICAia D& VALOFBS,S.A de C.V. Uruguay

CBACCI.
CBAREA .
CGBINLAT.
GBI .
CBBSTRA .
CBINVBR.
CBINBUR.
CBMEXIE .
CBMULTI.
CBOBSA.
CBYROBU.
CBVECTOR.

CONPIA.
CREMI.
PROMEX.
SBRFIN.
ATLANTI.
BANCEN.
BANORIE .
INTBNAL.
BACOKER.
BANANBX.
BANORO.
COMRMEX.
BANORTE.

No.68, México,DF,
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CUADRO No.58.

PINARCIAMIER!I’O BURSATIL, 1987-1988, CON IRSTRUMENFOS
PRIVADOS, (CIPRAS EN UILLOWES DE PBSOS).

1987 1988 VARIACIOR %.
ACCIONES 641,951.00 112,366.,00 (B82,50)
OBLIGACIONBS, 218,800.00 T71,146,00 252,44

PAFEL COMERCIAL. 1,269,154.00  4,47T1,534.00 252,33
PAGARE REMPRESAHLAY B. 9,564.00

CRRY .PART .INMOBILIARIA. 2,386.00 40,000.00 1,546.45
TOTAL 2,141,855.00 5,395,106,00 151.89
FUERTE:BRV. "ANUARIC BURSATIL™ 1988, p.30. Kéxico,DP.

CI.DRO No. 59.

TASA DB INTERES ¥ INFLACIOR MENSUAL
1988 BN PORCENTAJE.

INDICADORBS. ene feb mar:z abr nay jun Jul ago

~TAS4 DB IN-

TERBS. 154.1 153.4 9L.T 65.1 50.6 40.3 40.2  40.8

(CBTR 28 3fas)

~PAGARE A UN-

MES, 141.1 149.0 92,9 61,8 50,4 +39.9 3.2 38.2

~INPLACION. 15.% 8.3 5.1 3.1 1.9 2.0 1.7 Q.9
sept oct nov dic PRO¥EDIO.

~CBTE. 41.8 44.5 47.0 52,2 68,51

~PAGARE, 8.2 38.2 38.2 38.2 63.73

~INFLACION. 0.6 0.8 1.3 2.1 3.6

FUBNTE: PROBURSA. PANALISIS" p.18 Dic 1989.
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CUADRO K0.60,

TASA DB INTERES MENSUAL D2 LOS CRYBS (28 DIAS),PACARES
A UN NBS(TASA AKUAL, ENTRE 12 MESES) 1988.

- Ene. Pob, Marz, Abr. nay . Jun. Jul. AgO.

-CBTE.- 12.84 12.78 7T.64 5.43 4,22 3.36 3.35 3.40
PAGARE .~ 11.76 12.41  T.74 5015 4,20 3,33 3.18 3.18
Sept. oct. Hov. Dic. PROMEDIO.
~CETR 3.48 3.70 3.91 4.35 5.70
~PAGA RE 3.18 3.18 3.18 3.18 5.30

PUBNTE: Cuadro Ko.59.

CUADRO No.61.
TASAS REALRS MENSUALES.(CETES A 28 DIAS Y PAGARB A UN MES).

INDICADOR: BEne, Peb., Mar. Abr, Nay. Jun. Jul. A

~Ceto.— 12.84 12,78 7.64 5.43 4,22 336 3.35 3.40
-Inflacibén.« 15.50 8.30 5.10 3.10 1.90 2.0 1.7¢C 0.90
-Tesa real.~ ( 2.66) 4,48 2,54 2,33 2.32 1.36 1,65 2.50

~Pagaré .- 11.76  12.41 7.74 5.15 4.70 3.33  3.18 3.18
-Inflaoién.- 15.50 8430  5.10 3,10 1.90 2.00 1.70 0.90
-Tasa real.- ( 3.74) 4.11 2,64 2.0%5 2.30 1.33  1.48 2,28

Sept. Oot. Nov. Dic, PROMEDIO.
~Ceteq— 3.48 370 3.91 4.35 5.70
~Inflacién.- 0.60 0.80 1.30 2.10 3.60
-Tusa real.- 2.88 2.90 2.61 2.25 2.10
-Pagard .- 3.18 3.18 3.18 3.18 3.18
=Inflacién.- 0.60 0.80 1.30 2,10 3.60
-faga real,.- 2.58 2.38 1.88 1.08 1.71

PORRTE: Cuadro No.59.
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GRAPICA No.l6.

TASAS REALBS QUE OTORGARON LOS CE?ES Y LOB PAGARBS A UN MBS

DURARTE 1988. (MENSUAL).

+ Inflacibm.

o Géte a 28 dias.
& Pagaréd a un men.

PURNTE: Cuadro no.59.

0

R

b

(MBSES)
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CUADRC H0.62.

RENDIMIENTO DE LAS DISTINTAS ALTERNATIVAS DE INVBRSION,
(1996, 1987 Y 1988 ). 3N PORCENTAJE.

CONCEPTO: 1986 1987 1988 ACOMULADO.
~J4S«DOLAR LIBRB.wmome— L04,22-—~=145,65wm— Jolomeme 252,97
-0,5.DOLAR CONTROLADO.~ 147,66~——2138,81~— [ S 289,90
-0NZA TROY FLATA. 395.44 219.19 .3 324446
~0NZA TROY ORQ.wmsmw—oes 182, 68==ne204 . 00=-—— 14,To-e— 3TL.4Z2

-PAGARE CON REN- (91}~ 110;202-—=133,15-=—= 72,5-——~- 315.38
DIKIENTO LIQUIDA (28)- 111,15----150,01-—~— 84,87—— 346.03
8LE AL VENCINIENTO,

~-ACBPTACIONES BAKCAAIAS

A 28 DIAS.-——mo—e—ce—em 133,65----158,03--—= 100,86---- 392,97
~Pal'BL COMBNCIAL (23)-- 138,24-+=-1c0,35--=— 103,2%---~ 401,80
~CETBS (28) smmmmmomemee 12B8,54---=143 .79~ B87.4%-—— 352,11

LETES (91) swmmmmmeceem 170, 80e=m=155,16=r== 96,2 ==e= 372,21
“PETRCHO BT=24mme msmome mmome —mm 59, 40cecc  55,79-aue  115.:4
~PETROBO 87 ecmmmmmmceme mmmee e 104 40~ 11,83meme 116,71
-FRTROBO 86. €642, 225,19 24033emme 515,70
~BIB’Sermmmrnm—r m—-————— 102,16wmmrl07 d8wmem  £3,33wwra 272,52
~0BLIGACIONES SUIROGRA~

PARIAS cmmmmmm e 139,92--~=185,33=ccm 110,49~ 435,74
-0BLIGACIONES HIPOTRCA-

21AS. —— 125.,50----182,75---- 114,74---- 422,3¢

~MBRCADO ACGIONARIQsme= 320,65~=~=124,35~=v= 100.18mree 545,10
~INPLACION , mmmmeemcmeee 1065,70ceael150,20emme 51, T0=m==  316.60

FUENTE: PROBUXSA, "ANALISIS® o2 Ene,1389,pirr. Zst,Beo.
wéxicc,D.P.
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CUADRO Fo.63.

VARTACION CON RESPECTO AL afo

BN PORCENTAJE.

CONCEPTO;

~ U.Ss DOLAR LIBRE,=r—r——w—cr——
~ U.S5. DOLAR CONTROLADC.w=m——weww
~ ONZA TROY PLATA.-————mm e
- ONZA TROY OROs~——-——m—m——meme
- PAGARE CON ZBND. LIQ. AL YENC,
- PAGARE CON REND., LIQJ. AL VENC.
- FPAPEL COMERCIAL 28 DIAS.--——m
~ ACBPTACION BAFCARIA 28 DIAS.--
~ CETBES 28 Dlas.
- CETES 91 DI4S3.
~ PETR0B0 B6.--—mrommmmememe e
- IETR0B0O 87.
- PETROBO 872, e
- BIB’S, -

~ OBLIGACIONES QUIROGRALFARIAS.--
~ OBLIGACIONRS HIPOTBCARIAS.—-——=
~ MERCADO ACCIONARIO.

- INPLAUION.

PUSNTE: Cuadro No.62.

& A 28 DIAS.
* A 91 DIAS.

1987

41.43
{ B.85)
123.75%
51.32
22495
38.86
22,11
24.3%
22,99
26462
156.98
104.40
53.49
5.28
45.41
56485
(196.30)

ANTKAZOn 198771988,

1988

o~ -~

142,55)
135.58)
209.3€)
189.26)

© 60,62)

65.14)
57.04)
£7,17)
56,31}
58,91}
210.86)
$2.57)
2,26)
44,11)
66.93)
68.01)
24.17)

107.50)

8"
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CUADRO No64.

RENDIMIRNTO Lo LAS DISTINTAS ALTERNATIVAS DE INVERSION

DURANTE 1088, (FN PORCENTAJE).

INSTRIMENTO. RENDIFI:NTQ DEPLACTADO 5k RELACION A:
1988. DOLAR INFLACION.
LIBRZ,

MERCADO ACCIONARIO,wmwmowwmmew 100,18.-=== G4.17. =ccmm- 132,15
-5BCT0R INLUSTHIA EXTRACTIVA.-  74.54.=-== 69.29,-ww—— 15,23
=53CTOR DE Li TRASFORMACIUN .== B85.21l.mvm=  79.6d,c=mece- 22,28
-SECTOR INDUSTHIA DE LA CONST. 79.G8.=veac 74,57, cccomc 18,82
=SEIVOR COMERCIO.-me—mmmmmre—ee (3,460=—= 58,55, =—~—an T.92
=SEZTOR COKUNICACIONZS Y TRASP, 126.68,—-— 119.37,-~-== 44,65
=SECTOR SERVICIOS jm—m———cec——e { €a35)=n— { G.74)=m="m (3557)

. =SECTOR VARIOQL ¢=msmemmmm e —  162.04.-—— 154,T6.—————- 73.39
-SOCIELADES DE INV.RENTA COMUN., 69e6Yame— 64.59,~———— 12,U3
-SOCIEDADES L= INV.RENTA PIJA.  9Te33e~--- 9l.40,——--— 30.2b
INSTIUMENTOS DE RENTA PIJA:
~0BLIGACIONB3 HIPOTECA RIAS«—~- 114.74.-——= 108,20, ~————- 41,77
~0BLIGACIONES QUIHOGRAPARIAS.~ 118.49.---- 111,93 ,~——-=v 44,29
~0BLIGACYIONES SUBOADINADAS e——- 126437e——=- 119,57.—————~= 49,41
-BIB’s. 63632 emm=r= 58442, ~=ar—u T«83
-302ES,. 80e5Temmm= 75,15, =m—nrem 19.21
INSTRUMENTOS BANCARIOS:
~CERTIPICATOS DE DRPOSITO A PLALO:
-A UN ¥ES. 66.78 smem= 61,77 mmmm=— 10,11
=A TRE5 MESES.==——r-——eec——cawma- 67e89emmewr 66,85, === 11.84
=A SEIS MESES,==~=rem——w o e 92,34 ymm== BB 56 e 26.98
-4 Uh ANO. 37042 esmmm 33,29, mwmmmen { 9.25)
=PAGAHE CON RENDINIENTO LIQUIDAHLE AL VENCIMIENTO:
-A UK MES,. B4 BT pmmae 79032, memme 22,05
—A THES MESES.~~——-——ee————e - 72453 e—==— 6Ts35,————- 13.90
-k SBIS MuSBS,———re——re—wm—wee 83,8li-—~- 78.29,-—meme 31.35
INSTRUFENTOS DE MERCADO DE DINEAOs .
=CBTBS A 28 DIAS ,~———————eem 904¢254—==~ 90435,~~—~— 29,56
~CETBS A 91 DIAS.-mr———mm——me BT84 e———— Bl.85,~———— 23.T7
~PAPBL CONBRCIAL A 28 DIAS.-—- 103.31e=—— 97.20,————- 34,22
~ACEPTACIONES BANCARIAS,—~-— 100.86. 94,83, 32.61
~BONDBS A 364 DIAS,--—m——-=-—  90,82,~—— 85.09,~—— 25.98



{ 298 )

CUADRO Ro.b4.

INSTRUNKKTOS DB COBERTURA:

~PETROEONO 85— —e———re—memn
=FETROBORO 85-1,-~——re—ee e
-PETROBORO B6 s ——— = ceemmmeeee
-PETROBONO BT, ————c—meereeen
-PRTROBONO B87-2————
-PETROBOKO B88.
PAGAPE A 28 DIAS.
~PAGAFE A 91 DIA3,——r————-mew——
~CBDES BN E.U.A¢ A UN KES,e====
~CBUES BN BeU«A. A4 THES MESHS.-

¥BRCADO DE METALES:
~CENTENA 210,
~ORZA TROYT DB CRO4w——r=—em—— —
-0NZA TR0Y DB PLATA.
~0NZA ORO LONDRBS.~-
=0ONZA PLATA NEW YORK.——w——=——w—
~CEPLATAS.

FUENTE: B.M.V.

21 4] s
22,83 g
24,83 s memmee
11,83 s
5575 s —mmmmm

12,12 i mmmmm

11,25 e

(21.85) o
(14074)

(15426) ——mmmmm
( 9.76)=m-—mm
( 2.00)—mwaemme

17764 =mmer
19,14 e
20.50.
8,47 4 mmmeem
51407 ¢ mommme
(8+45) v
33‘ 93.-""--
27,254 ==
14.56 4 ==
14.704——mw

(24.20)~———
(17.30) -
(12,54 )——-
(12.47)=mm
( 4.94)emmom

(19.85)
(18.91)
(27.92)
(16.27)

2.83
(37.68)
( 8.84)
(13.29)

7.63

7.83

(68.92)
(43.71)
(40.47)
(44.05)
(40.42)
(35.30)

"ANUAHIO BURSATIL® 1988, p.36/37. México,DF.
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CUADRO Ho, 65.

AENDIXIENTO ANUAL DEL MERCaDO ACCIORARIO 1986-1988,

{EN PORCENTASB).

PRECIO
DIC/B6

REND.
1987

CONCEPTO: RANDIMIENTO

1986

PREC1C
LIC/87

REND,
1988

PRECIO
DI1C/88

IFDICE GENZRAL.~-=w=320,65.---47,101.33+ 124,35-105,669.9~100,16-211,531.78

AUTOPA RTES:

=EATON yem oo m e 167 4 Thsmmem 166,00m= wOm == =0r we= ~0n ~=
~BUZKAD] , m—m e oo 123457 ¢w=~ 250,00--228,00 —- 820,00~ 82,93~-
~EORESA, mmsrenT16 04~~~ B65,00--397,1), —4,300,00- 39,53
~5PICER, —ee=124,55, === 225,00-= 37.78 == 321.00-266,04=
~TREMEC "A",=cwmm—— 337,24, =~ 330.00--{39.39)— 207.00-151,1--
PROMEDIQ s mmmemrem=e293, 83, == ~=155.87 — ~134,93—
SOME4C TALBS:

“CTIPRA MA" g 282,99,-~-1,300,00--177.78 -- 724.71i- 31.09--
~LIVEPOL,=- ~—=124,21 m== 500,00--145.00 —1,225,00-102,04-~
~PALACIO. —-189,414~-~2,100,00--182,14 ~17,249,55~ 5,51~-
~SANBORK y —=—— —=226,65 s ===2,250,00--566.67 -15,000,00-(14,80)}-
~VIARBAL "FCP".==we =0 som=e  16.50==(27,27)-- 12.00-( 8.33)~
~KADRO, 115,63 =~ 260.0C-~361,54 ~-1,200.00-158,33--
PIOMFDL0, ------—— —-164.65.—~- --234.31 -- - 45,64
CYLULOSA ¥ PAPEL:

~CRISOHA , »emmmwmcec 485,12, ===1,100.00--309.90
~KI¥BER “A®.cmvmee=312,95.~=-2,800.00--150.00

“LYPPS ymmmmmmmmmmmem =0 s——= =0-  ~-164,T1
=PONDE Ry mmmmcrmmene e  ,eee =0 =1511,11
PROKEDIO. —meme399 04 == —533.73

FET-LURGICAS:

=ALUK "AY jeemmesmre 33,334~ 6560,00--172,73

=-=4,908.60-( 4.25)-
==64463.00- 33,07==
900, 00-163,89--
290.00-(31.03)~

= 40,42~

=1,751.90-123,23=~

~NACOBRB, e =16564 890 =1, 975 4 00~—300,00 —2,388439- 63,29~
~TAMSA s “0m  amm= =0e = 22,22 —=3,300.00-216,36-~
PROKEDIQ, woemmmm 100,11 e —~164,98 - ~140,96-~
ONPECCION:

“FARIAS gmmmmmmm e 295,13 4 =3, 200,00~ 21,86 ==8,243.44= 29,83~
~PLIANa (2BXBL).-—-326423s—~ 26,00--(89.04)— 285.00-226,32—
~-5YNKRO,. -==20),14,~— 470,00-- 34,04 -- 630,00-122,22-~
“GEASA 2% ,cmememee= =0- ,mee w0- o= 27,42 ==1,975.00= «0- ==
PRAOMBDIO, - omm wemmm a2 T4 17 o e am{ 143} - 94,49

-0-
1,500.00
6,000,00
1,175.00

520,00

950,00
2,475.00
18,200.00
13,300,00
11.00
3,100,00

4,700,00
7,530,00
2,375,00

200.00

4,000.00
3,900,00
11,100.00

54500,00

930.00
1, 400.00
1,975.00
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CUADRO Ko.65.
CONSTRUCCION:

-APASCO. —ee242,70.= 610,00.—— 42.62,-- 906,54.- T6,50.-
-CEGUSA . 664.38.—4,800,00.—~ 34.3B,~—1,954.57.~ 73.95.~-
~CEMEX oo —-382,81.--4,500,00.,-- 7B8.33.—~2,431.84,-127,00.-
CERAMIC s mmtmmmtmtimmet ol g =Oue e (29,25)=2,600.00,~ 9,62.~
~MAYA . - “0m yo=  =0w  Le= {42,00)-=1,450.00.- 12,07.~
~LABOSA. m—eee =0= o= =0- e~ 126,72 —1,275.00,-101,96.-
~PORCELA swmrm—mommer= oo o= 0=  soe 137.80ve=  195,00.=197.44.=
~TOLMEX, 489,510== 955.00.~= 31B8485.~44180.00,= 55.50.~
PROMEDIO. 444,85 —~ - B2,18,-- .— B0,BB.-
CONSUNO:

-BACARDT e o e 570,20,--4,500,00,-- 322,22,-19,000.00,-(40,00)~
-BI¥BO, - ~——m—— e eemee— 247,67 . ~=1,650,00 . — 81,.82,--1,000,00,-100,00.~
~CEUPEC , cmrmmmmmeemeee =0 qem =0m oo 25,00,--1,125.00,-{52,04)~
~¥ODRANA o o e ~-114.10.—~ B835,00,~- 31,74,--1,100,00,- 43,18.-
=PURINA e mmmmn £9.54.=- 145,00.-- 447.95.—~ B00.00,.-(47.50)~
~UNIVASA s mme e ommme =0a  yme =0e e 32.26)e2,494.23.-140,56 .~
T (OMED1Q, em—————rere=r166 491 = vom 146407, o=28,03.=
BLECTRICAS:

~CODOMEXe—m—mmmmmmmemm 97¢064—1,350400,— 137.044~—3,085,73,-11713.~
~EPN. memee295019 0=~ 834004 T0.85.=—  79450,~101,26.~
~3BLMEC, «0- 4= 0= ,-= 378.26.,~1,100.,00,~ B1.82.-
PROVEDIO. e 130,75-- vm— 195,250 = .=100,07.~
TELECOMINICACIONES:

~EAICSON "B®sm=mwee=nT18.19,~= 500.00,== 117.28,=- 458.35.- 94,18.~
~LATINCA emmmmmmmmmmse 25,67 eme 255,00,~= 135.53,~- 120.00.=133.33.=
~PELYEX "BB",semermwe =0 sme =0= ;= 342,71i== 400.00.,= 72,50~
PROMBDIQ o ~———rmmm 248419, —- - 19B.43,~- «=100.00e=
PUNDICION:

~ICHammommmm—mmccmmme 0= qe= =0— 4o~ 150.4B.-~ 300.00,-106.67.~
—~PRIMIA e 70400,--1,700.00,-- 270.59.~--1,050,00,~(42.86)~-
PROMEDI( s mmmmmerm e 70,00 == +~=188,03.—= «-31,91.-
OTRO3:

“AVIAMEX, memrmmnmmeaaT55,20 o 186,00~ 45.16.~= 900,00.-114,81.~

~JUADRUE e e mmmme O -0

PROMBDIQ - —————e—==~T755420,—

514724==6,000,00,~( 6.67)~

48,44~ o= 58407.=

1,600.0
3,400.0
5,350.0
2,850.0
1,625.0
2,575.0

580,0
64500.0

11,400.8
2,000.0
470.0
1,575.0
£20.0
6,000.0

6,700.0
160.0
2,000,¢

890.0
280.0
§80,0

620.0
600.0

1,933.3
5,600.C
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QUIMICAS:
—CARBIDE,- =324,90,2~~3,800.00,~—- 96,05 ,—7,450,00 ,— 55,70,~11,5600,00
~CELANES . --~441.00.%-=2,900,00,~=— 68.97,—-4,900.00,—206,12.—-15,000,00
~CYDIASA. 629 .60 o=—~4,800,00,~— 68,75.—8,100,00,—~130,86,—=18,700,00 .
<IRSA, ~~315,86 o~=-1,800,00,~—144,44 ,—4,400,00.— 25,00.— 5,500,00
~NEROMBK e mmmmmmmme =0=  qorww  =0= ;== (13,04)=w],036,00, = 25.48,~= 1,300.00
~NHUNO. e == pmem ~0= e 5.26)= 720,00~ 9.72)s~- 650,00
~HOVUMew—rmemmmmme =0 (e =0~ e (60,00)—1,200,00,— 8,33,— 1,300,00
~AESINAS swmemmmmm =0 == =0n ome 44,000~ 360,00,—=169.44,~~ §70.0C
-TEXACO, —218.18.—— 280.00.---364.29,—1,300,00.~— 61.55.~— 2,100.00
PROMBDIO . —~——~—-385.90, ~— v 78.69.— == 4TS
TEREDORAS:

“ALPA s == mmmem e mem 62,07 —=-1,250.00 y ~—— 50.00,—=1,875.00.—684,00.~-14,700,0C
~CAKESA .= m—e 25,71.-— 382.60.—— 56.82.—— 600,00,-—375.00.—~ 2,850,0¢C
CONTAL s mmmmmmeremen§32, 26 s w3 | 2000004 == 56,25, ~=" 500,00 ,~~240.00,== 1,700.0C
=DBSC s m—wmmmmmmmm=§65 47 =1, 300,00, —=-174,08.~—3, 747,23 . — 60,12,-- §,000,0C
-FENSA (GCEAKOC).» 16.06.—=- 470.00.~-=(79.75)—1,249,88.~~118.02.-~ 2,725.0C
~GISSA "BY.ermrmuw 21,82y=== 670.00.-—= 52,39,~~ 956,63.==6314730~~ 7,000.0C
-JIDBK "A2"=w====212,09,~— 500.00,~ 28,00,~~ 495,005--172:73.~— 1,376.87
~VISA =mmmecmsmsne 20— ym=m 0= 4==-400.00,--5,000,00.~=180,00.~~14,000.0C.
~VITRO,—m—m e =4 474 334 ==—~8, 000, 00—~ 83,75.-10,647.91 «—~135.07.~-25,500.0C
PROMBDIO .~ —u342,53 = == 91,34,— .——288,51,—

CASAS DE BOLSA:
~CPABSA smw—emwmm=e  «0= y==e 0= == 13.64,—1,049,70,—- (235)-- 1,025,0C

~CBACCI .= oo 0= o= <0= == (32.00)-~ 367.20.~— (4.68)~~ 350.0(
0Bl em——mm—eeremmm =0 qemm =0= (=== (30,00}~=1,118.32,~~ 54.25.-- 1,725.0
~CBINBURy~mmmmwmem  =0= == 0w  ,~—-83,83 ,-=1,500,00,~—(13.33)-- 1,300,0C
~CBINIAT ywmwmae=na=320,00 === 365.00,===249,32 ,-~1,318.35.==(34.71)-- B60.0C
~CBINVER,——-——=—-153:58.—=— 450,00.—-172,22.~— 440,00.—184.09.---1,250.0(
~CBORSA ¢ ===e——e=w=533.55,~—~ 451.,00,---438,80,— 330,88,~—(51.64)~-- "160,0C
~CPPROBY ymmemamne=l15:75 e 730500 ==m677,09 =m?2, 700,00, =={42,59) == 1,550,0C
PROMEDIO: 280,80, ~—— o===180,30.,— —=11,12,--~

SBOU305: .
—~SEGUMEX ,~msmm==s=151,82, 0= 440,00.=~=332.82,~= 1,900.00.==(31.58)== 1,300,0(
=SBCOOMemmrm—mrm—=  2.11e== 160.00.=—432.25,—=  501.50,~—(59.12)-~ 205.0¢
~VAMSA gmmeemmeme-146.70,~— 940,00,-—=293,62,— 13,700,00,——(56.,76)~~ 1,600,0(

PRONEDIO) mmmmv==e=100¢21s— «===352423 0 ov—(49.15)—
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CUADRO W0 .65,

BANCARIAS:
~ATLANRL o mm—amemmess  =0e o== =0= ooe{16.00) .~=1,050,00.=- 9.52.— 1,150.00
~BANCOMER s memeemme Woho +-24,000,00-145.83 .=— 472.00.—— B4.32,—~ 197,75

~BAFAMEKs ~———e=—— Nalo +~11,000,00-181,82 .~ 620,00,—~109.68.,—~— 1,300.00
=BANCEN. wmmm @O qm= w0 o= 34,00 sm= 86,92,-- 32.31.--  115.00
~BANORIEB s s mermr e =0 yoor =0 ,9=125,00 ==  T0e31.~-156.00.~ 180,00
~BANORO, mmm 0= o= =0= = 11,88 s~ A447,50.-- 13.97.~- 510,00

~BARORTR meemmccmee  =0= ,ee  «0- =—(28.88),—~ 100.00.~- 70.00.~— 170,00
=CONPIA, rmmrmremem= w0e qr=  «0r (~={20,00) +~~1,600.00.—~ (6.25)~- 1,500.00

~CONAPEL o o e =0- == -0- ~—{27,35),— 80,00,--119.10.--  185.00
L HEWT yormwmcmmce = Wahy 0==3,000.00= 34,17 ,==3,649.83 .= 4.35.-= 3,600.00
“INTENALy——m—mmmo—= 0= so— =0- .-~ 59,09 ,-- 30,00,~133.35.— 70,00
~PROMEE omwmmemimimine w0 gom =0o ooe(13,T6) 0= 390.00,~= 61.54.~- 630,00
~SERPIN s~ emmem Kehs o==8,000,00= 18,13 ,~ 300451,--132.93.-= 700,00
PROMBDIO, = meerm - v=- 3876 oo- e 70,834

MINERAS:

~AUTTAN o= mmm e em e ~0=  mm =0e amm 2,86 - 241,564--301.56e~~  970.00
~PRISCO y-—emme-==623,41 ,~- 325,00-189,23 ,-- 970.08,-- 54.63,-- 1,500.00
~GUEXICO = mmmmmm=eBT70.58 .==3,200,00-129,69 .==1,225.00,==200,00.=— 3,675.00
~PBROLES.—-—-—---698.32 ,— 453,33-164.71 «--1,324.44.~ 58.56.— 2,100.00
JB:T1.501 5 ¢ Sm— ~-308,T6.,— 500,00-295,45 ,~-2,175.00,~- BO,46.-- 3,025.00
PROMEDIC, —-—mmmm=—62542T . — ~156.39 ,-- e==139.04 .
PROMEDIO GENETAL.=w304,09 wmmacmmaen-168.69, B1.32.

FUERTE: PROBURSA,CASA DE BOLSA. “ANALISIS™®. Direccién de Estudio:s Econdmi-
cose Aflos; Dic/86, Di¢/B7, Dic/884 México,
P.P.
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ACCION: T{tulo que represents la propiedad de su tenedor sobre una -
de les partes iguales en que se divide el capital socisl de una ~-

sociedad anénims,

ACEBPTACIONES BANCARIAS: Letres de cambio emitidar por empresas me-
disnas o pequeilas, y avaladas por instituciones bancarias con base
en crdditos que la intitucién aceptante conceds a lap emisoras.

ACTIVO: Concepto cortadle que represents log recursos cusntifica-—
bles de una eapress y que ge dnaliza en el sstado contable denomi-

nado Betado de posicién financiera, (antes Balance General).

AGENTE DE BCLSA: Persona Pisica autorizada a Iungir como Intermee
diario en lu Bolsa de Valores, S,A de C.V.

AJUSTR DB PRECIOS: Cambio debido e varias causas, en el valor de —~
cotigacién de eccioncs. Se habla de ajuste técnico cumndo la modi-
ficacién en el precio se debe & que se <jercec los derechos derive
dos de 1a tenecia de los wvalores, que pueden ser dividendos on afeg
tivo o en accioneas, suecripeidén de acciones nuevas o split, oiros-
tipos de mjuste diferentes a los técnicos, surgen por los aumentos
en lae ofertas o demandas de la accién, o & causa de factores favo

rables parsa alguna empress, (como algdn contrato importante, etc,.)

AMORTIZACION: Acto de recowpra de un titulo de crédito, a su venci

miento, €8 sinonimo de redencidn.

ANALISIS TECNICO: El andliais técnico es una dieiplina que me re—-
fiere al estudio del comportamiento de los mercados como %tales.

Se fundamente en el emtudio de las fuerszas de 1a oferta y la de
manda de velores, que son lac que establecen el precic del bien que
se intercambia. Este nos sirve no sélo para determinar que comprar
y vender sino "“cuando".Esta diciplina responde al uso del comporta_
miento del precio &e una accién o instrumento por si mismo para —

predecir la accién futura de su precio. Para esto se requiere uasual
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mente de grdficas y de algunos otres indicadoree,

APALANCA¥IERTO PINANCIBRO: Relacidn sntre el pasivo y el capital -
de uns empresa. {Pasivo/Capital).

BOLSA NEXICANA DB VALORES: Imatitucién que dispone de las intala—-
cionen y sistemas que permiten la compra Yy venta de los valores —
inscritos en el Regiptro Nacional de Valores e Intermediarioes.{lu-
gar fleico donde se realizan las opersciones de compra/venta de va
1ores en el Pipo de Remates). Ademds pfiblica adundante informacién
ecerce de lar operaciones, las supervisa y realiza otras activida-

des complementarius,

BONOS BANCARIOS DE DBSARROLLO: T{tuloa-Valor eamitidos por Institu-
cionee Bancarias de Desarrollo que documentan créditos en favor de
esos Baneos, los cuales los utilizan para promover sl desarrollo en
sue dreas de competencia, son documentos & largo plazo, pagan inte
reges que se consideran fijos, peridédicamente y considerando la ga

rantis del emisor, pricticamente carecan de riesgo.

BONOS DE DBSARROLLO DEL GOBIBRNO PEDBRAL: Pueron eaitidos por el -
Gobiarno Pedsral con el propésito de financiar proyectos de desa--

rrollo a largo plazo, las primeras emieiones periddicamente,

BONOS DE INDEMNIZACION BANCARIA: Son emitidoe por el §obiermo Fede
ral para garantizar el pago de la indemnizacidén a los bangueros qu9
sufrieron la expropiacién de los Bancos en 13982, Son a largo plazo

carecen de riesgo y pagan intereses periddicamente.

BONOS DR RENOVACION URBANA DEL DISTRITO PEDE3AL: Pueron emitidos en
1986 para indemnizar a los propietarios de les inmuebles expropia-
dos por el Gobierno del Distrito Pederal, a rafz de los terramotos
que afectaron a la Ciudad de México en septiembre de 1985, al igual
que los BIB’S y los BBD'S, estos bonos pagan intereses periédicamen

te carecen de riesgo y son a 1largo plazo.
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BURSATTLIDAD: Wedida de la liquidez de un instrumento asoclisds con
1la relativa facilidad para comprarlo o venderlo. Normalmente 1la —-
bursatilided se evalua 2 través del vélumen y el importe nagocia——
dos, al mismo tiempo que re oconsidera lu frecuencis con la que se

realizan operaciones.

CANALES: Los cansles se forman como base la linea de tendencia y @e
ah{ se trazs una paralcla a través de los puntos miximos en una =-
tendencia de alga y los minimos en una tendecia a la baje.

Los precios oscilardn entre las fronterus ndximas y minimas hag
ta que la tendencie Bea finaliwvads. Cuando los precios sobrepasan
en el rally o en el ajuete la fronters del canal puede significar
que la terminacién del movimienta se acerca. La estrategia serf{s -
vender cuando 86 acerque & la parte slta del canal, buscendo recom

prar cuando regrese hacia la l{nes inferior de este,

CAPITAL CONTABLE: Valor intrinseco de una empresa o de une sccién

se ocaloula como la diferencia entre el Activo y el Pasivo,

CAPITAL SOCIAL: Parte del capital contable que han aportade los so
¢ciop d¢ la empresa, representa el limite de su responsabilidad co-

mo accionistan.

CARTERA DE INVERSION: Conjuntos de los diversos instrumentos en que

se divide el totel de la inversidén de una persona 0 empresa.

CASA DB BOLSA: Sociedsd andnima que puede ser de capital variable o
no, esutorizads por la Comisidén Nacional de Valores pars ectuar comd

Intermediario en el Mercado de Valorea.

GERTIFICADOS DE DEPOSITO BN BANCOS (INVERSIONES A PLAZO PIJO): Una
de las inversiones a plazo fijo que se pueden hacer eon Bancoa, Be
caragcterigzean por que pagan intereses cada fin de mes y a su venci-
miento, sin hportar.el plazo al que haysan sido contratados. Otrs
de pup carscterfsticas es que loe plazos para los que se especifi-
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can las tases que se pagan estan compuestas en intervalos de dias.

CERTIPICADOS DR LA TBSORBRIA DE LA FERLDERACION: T{tulos de crédito

al portador, emitidos por el Gobiermo Pedersl, se colocan con des-
cuento,{a un precio menor & =u wvalor de amortizacidm) por lo que el
rendimiento que se obtisne al invertir en ¢llos e8 a través de gow
nancias de capital. Como cuentan con la garant{a del Gobierns Pede

ral, prdcticamente carecen de riesgo.

CERTIFICADOS DX PARTICTPACION INMOBILIARIA: Son cértificados de par
ticipacién ordinerias en fideicomisos constituidos con bienes y rai
ces por empreeas privudas. Actualmente sélo circulan los CPI, emie
tidos con bese en €l fideicomiso constituido por el inmueble gue -

ocupa el almacén Aurrers Plateros, pzgan interesec minimo trimestri
meatrel y tanto su walor a la emisién como el de la amortizacién dg
penden de la tasa de inflacién o del velor del inmueble fideicoxziti
do.

CERTIFICADO DE PLATA: Son cértificados de particiracién ordinarios

en un fideicomiso constituido con barras dz plata por el Banco de

México y doa empreeas mineras, su precio eeta asociade al tipo de

cambio controlade y al precio de 1la platm en el mercado de New York.

COLOCACION PRIMARIA: La que se hace cuand? una empresa coloca titu
los entre sus primeroa tenedores y estas use convierten entonces en

el mercado primario.

COIOCACION SECUNDARIA: Se efectfa una colocacién secundaria cuando
el comprador en colocacién primaria ec deshace de sus valores. Del
mismo modo, cualguier operscidén posterior se realizard en el mer-
cado secundarie, ya que no se trata del casc de la compra por par-

te de su primer tenedor,

COMISIOR NACIONAL DB VALORBS: Organismo gubernamental responsable
de la supervicién y regulacién del Mercado de Valores.
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CORSOLIDAGYIOR: Este tipo de comportamiento suele dar un descsnso gl
movimiento principal permitiendo que al continuario lo realice con
meyor firweta. Puede decirse que la magnitud y periodo de las con-
solidaclones estdn en funciédn directa de su movimiento anterior y

a la inversa, el rango y periodo de la consolidacién syuds a pre—
decir la magnitud del siguiente movipmiento. Bn este sentido mien--
tras mde estrechs y prolongada sea le condolidacidn, mds fuerte es

el rompimiento.

CORRO: Cada uno de lap cinco paries en gue estz dividide 21 piso de
remates de la Bolse Mexicana de Valores y donde se registran las -
transacciones que los operadores llevan a cabo. En cuatro de loa —
corros se atienden valores de rentae variable y en uno el de las o-

peraciones con obligaciones y petrobonos.

CRUCE: Operacidn que se realizas en el Piso de Remates, cuando un -
operador ofrece determinada cantidad de algin valor a un precio eg
tablecido y el. migdo tiene la demanda por esos vylores, lo realize
en el drea de orce, por el microfono para que se enteren los demds

operadores por si les interesa participar,

CUPONES: Documentos adheridoe a velores como acciones y obligaciocnes
y que #e utilizen para controlar el pago de los derechos derivados

de pu tenencia,

DERECHO DE SUSCRIPCION: Emste derecho sefiale que quienes ya son accio
nietas de una empresa tienen el derecho de adquirir las nuevas accio
nes cuando se aumenta el capital. S6lo en caso de que algunos de es-
tos eccionistae no ejergen su derecho se podran ofrecer esas nuevas

acciones a terceros.

DERBCHOS PATRIMONIALES: Derechos econémicos derivedos de la tenencia
ds un tftuld-wvalor, tales como pagos de intereses, dividendos, etc,..

DESCUBNTO: Se habla de descuento cuando se vende un tftulo a un prs
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cio inferior al que tienen a su vencimiento., lLa diferencis entre -
este valor y su precio descontado es, precisamente el descuento, -
normalmente se utiliga una tasa de descuento para caleular de acuer
do con cierto procsdimiento, el precio descontado. Loa Cetes y las
Aceptaciones Bancarias son e jemplos de valores que se negocian conm

descuento.,

DIVIDENDOS: Pagos que las cmpreeas hacen & sus accionintas cuando

obtienen utilidadea, pueden aser en efectivo o en accicnes.

BJBRCICO SOCIAL: Perfodo anual indicado en los Bstados Pinuncisros
que elaboran las smpresas, normalmente cubre del primero de enero
al treita y uno de diciembre, aunque hay empresss con e jercicios -
irregulares, y entonces pusden ser entre dos fechas, siempre y cuan

do incluyan un perfodo anual.

EMISORA: Se denomina as{ a tode asmpresa gue colota valeres en el —

Mercado de Valores.

ESTADOS DE POSICION FINAKCIERA: {Antes Balence General), son Estados
Pinancieros que elaboran las empresas ¥y que incluyen los datos refe
rentes al Activo, Yaelvo y Capital, precisamente de un d{a sspeci-

fico que habitualmente es la fechas de cierre del ejercicio social -

aunque puede ser mensual, trimestral, semestral o anual.

BSTADO DE RESULTADOS: Betado Pinanciero que refleja las perdidae o
lus utilidades de la empresa durants un perfodoc por lo comin mensual,

trimestral, semestrzl o anual.

BX-CUPON: Un titulo se cotiza ex-cupén, cuande ya se han ejercide
los derechos patrimoniales de su tenedor, cuando el derecho tuvo -
efecto, La fecha ex~-cupdn sirve para determinar a quién partenecen
esos derechos cusndo el t{tulc cambia de propietaric sntes, en o —

después de 1la fecha en que me pueden e jercar.

GARANCIAS DE CAPITAL: Se optiemen ganancias de capital cuando se -
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Qende un tftulo 8 un precio superior 8l que se psga el comprarlo.

GAP: Un Gap se forma cuando por la fuerze del movimiento hay un —-
tramo de la eacala de precios por donde no se opera. Se manifiesta
= través de un hueco en la grdfica y nos svisa de la posibilidad -
de que en un futuro cercanc esta hueco vaya a ser cubierto, Cosa -

que generalmente ocurre.

GRAPICA DB SARRAS: Bste tipo de gréficas ¢s la que utiliza con ma-
yor frecuencia para representar la accifn del mercado, Pueden cer
construidas para cualquier perfodo de tiempo; diario, semanal, men
suai, etc...

Zada barra represente el sread de operacién para el perfodo que
se considcre, 25 decir, cada linem representa el nivel mdximo y mf{
nimo dentro del que se movid el valor o fudice. Asimismo, suele ~-
graficarse el cierre wediante una pequefia 1{nea que cruza la barre,

Generalmente las grdficas de barree van acoppafiadas de volumen

en la parte inferior,

INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES: Numero que resume en una sdla ci
fra el comportamiento diarioc de los precios de un conjunte repre--
sentativo de acciones de empresas, Se calcula como un promedio pon
derado de precios, lo cual se determine principalmente, en términos
del vélunen negociado, Su préposito eg servir como indicador del «

comportamiento global del mercado accionario.

INSTITUCIONES PARA EL DEFOSITO DE VALOHES: Sociedades anénimas auty
rizadas por la Comisibén Nacional de Valores que, en su calidad de -
depositarios de vmlores que se negocian en el mercado birseatil, fa
cilitan, al evitar que los t{tulos cambien fi{sicamente de manos, =
las operaciones que con ellos se efectuan; una de sus principales

funciones es llevar un registrc de las operaciones y de las perso-
nas fisicas o morales propietarics de los tftulos, segin las tran-

gacciones que se realicen.
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LINBAS DE TERDERCIA: Son l{neas que conectan dos o mis puntos en -
donde el mercado cembie de direccifém. Cuantas mds veces sea proba-
da la tendencia (puntos en contacto con la linee) y mde larga su -
duracién, mds vdlida es y, por lo tanto, mds significativa su pens
tracidn,

En une tendencia de slza, Be conectan los puntos bajoe en donde
firalizan los ajustes, y en las tendencias de baja se conectan los
puntos altos. Cunado ectes linease son penetrades, indica un cambie
en la tendencia existvente 9, cuande menos, una fuerte probabilidad

de que el Mercado corrija.

LIQUIDEZ: Una de las carescterf{sticas deseables en una inversién y
se refiere a la facilidad o dificultad parz convertirla en efecti_
vo.

¥ERCADO DE CAPITALES: Una de las dos grandes divisiones del Merca-
do de Valores. En esta se incluyen los tftulos que se colocun a --

plazos largos y esta formada por acciones, bonos y obligaciones.

MESCADO DE DINERO: Otre de las grandes divisiones del Mercado de -
Valores, incluye ins rwitulos que se colocan a corto plazo y estd -
formada por Cetes, Pagafes, Aceptaciones Bancarias y Papel Comer—-

cial.

MULTIPLO DE PRECIO O UTILIDAD: Uno de los elementos que se dndli--
zen al evaluar la conveniencia o vender una accién. Se calcula di-
videndo el precioc de la accién en el mercado entre las utilidades
de los dltimos doce meses, Por lo general, se compara con los mil-
tiplos de otras empresas del mismo ramo y sefiala el nimero de ve——

ces que representa el precio contra las utilidades.

OBLIGACIONES: T{tulos~Valor nominativos que documentan un presta-—-—
mo a largo plazo obtenido por una empresa entre un ndmero usualmen
te elevado de inversionistas, através de la Bolsa de Vaiores, Se -
les considera valores de renta fija y pueden ser de tres tipos; Hi

potecarias, Quirocgrdfarias y Convertibles,
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OFERTA PUBLICA: Ofrecimiento de los diversos instrumentos birsatiles

s través de los medios de comunicecién.

OPERADOARS DE FIS0: Peraones que representan a lus Cuses de Bolea o
que operan por su cuenta, en el piso de Temetes de la Bolea Mexicanz
de Valores, S.A de C,.V., ¥ que 8e encargan de concersar las operacig

neg de coapra-venta.

ORLBR: Documento utilizado para registrar las condiciones en que los
operadores de piso proponen l.s speraciones que le son encomendsdas
0, dicho de ntre manera, son los términos gque estipulan los inversio
nietas cumndo desean llevar a2 cabo transecciones a través de su Casa

de Bolsa.

03DEN AL MBRCADO: Se produce cuando ur inversionista desea realizar
unz operacidén bajo las condiciones vigentes en el piso de remates de

la Rolsa Mexicana de Valores,S5,h 42 C,V.

ORDEX EN FIRME: Es la gue coloca un operzdor de piso en el corro co-
rrespondiente del piso de remates y gue incluye tanto ¢l precio como
la cantided del titulo que desesa negociar, 5i otro operador coloca -
aotra operacién, (contraria) que se ajuste a las condiciones especifi

cadas, la operacién queda automdticamente cerrada,

ORDEN LIMITADO: Se produce cuando un inversionista limita el precio

de compra o de ventia al cual desea realizar operaciones,

PAGARBS CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO: Tipo de inversién
que se ypuede hacer en Bancos. 5e caracterizan por que los intereses
se pagan, como indica su nombre, al vencimiento del contrato y, ade-

mds, por que los plazos especifican cierto nimero dz meses,

PAGARES DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION (PAGAFES): T{itulo-Valor aue
documentan créditos cn délares que el Banco de México, S.A.,0torga

al Gobiemo Federal y que se colotan en el Mercado de Valores. Su ren
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dimiento es a través de ganancias de capital y se les considera va-

lores de renta fija.

PAPEL COMERCIAL: Pagarés que ege utilizan pare documentar créditos e
corto ylazo y sin garantia especifica. Los rendiziemtos que ofrecen
32 los inversionistas provienen de ganencias de capital, ya que se -

colocan a descuento,

PASIV0: Concepto contable en donde se incluyen las obligaciones de

la empresa (adeudss) con terceros.

PETROBONOS: 3u nombre técnico es certificado de perticipacién ordi-
narios y repreeentan los derechos de sus tenecors: scbre determina—
¢a cantidad de petrédleo crudo, Cuenten, ademés, con garantia del go
bierno y ofrecen rendimientos tanto a través de intereses comc de ga
nanciag de capital (estas ltimas se asocian al precio internmacional
del petrbleo y al tipo de cambio peso-dbiar), Las diferentes emisio-
nes se distinguen por el ako y/o el orden en que fieron colocados en

el mercado.

FISO DE REMATES: Lugar fisico de la Bolss Mexicana de Valores, en —
donde se refdnen los operadores de pise (represententes de las Casas
dz Bolsa), a fin de llevar a cabo las operaciones ce compra-venta de

valores.

PRECIO DE MERCADO: Precio al que se cotize un t{:2l0o en el Mercado de

VYalores en un momento determinado.

PROSPECTO DE COLOCACION: Documento en el que se resumen las principa
les caracteristicas de log ti{tulos-valor gque estan por colocarse en

el Mercedo de Valores,

REDENCION: Acto de recompra de un titulo de crédito, & su vencimlen

t0, €5 sinénimo de ammortizaecién.

REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS: Orgaznismo gubernamental

que llevan un control de los valores (documentos) e intermediarios —--
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(Crsas de Bolss y Agentes) que intervienen en el Mercado de Valores
¥ que deben contar con autorizacién de le Comigidn Hacionzl de Valgp

res para poder participar en el mercado bdrsaetil.

RENDIMIENTO: Medids de la gunancia obtenida sobre una jinversién, se
plantes 2 travég de tmsap de rendimiento (sl liamsdae & veces de re

torno).

SOCIEDAD ANONIMA: De acuerde con 1= Ley Generel de Sociedades uércag
tiles, es la que cuenta con una denominecién (razém social) y cuyos
socjos tienen una regponsabilidad limitadz 21 monto de sue aportacip

NeCs.

SOCIED-~DES DE INVERSION: Sociededes andnimas que se forman con el ob
jevo de reunir los fondos de machos pequefios inversionistac. Son ad-
ministradas por otra sociedad (normalmente une Capa de Bolse 0 un ——
danco), a través de un comité de inversidnes formado por especiulis-
tas bdrsatiles, Esto permite al inversionista, entre otras ventajas
la de poder pariicipar en el mercado con un capital relativemente -
reducido y hacerle con una eficiencia que dificilmente podria lograr
si procediera por su cuenta. Bxisten tres tipos de sociedades, y se
diferencfan por el tipo de instrumento en los gue invierten sue fon
dos, el riesgo inherente y los rendimientos que ofrecen: Sociedades

de Inversién Comines- de Renta Fija y de Capitales,

SPLIT: Operacidn contable que consiste en dividir el capital de uns
eppresa en un ndmero mayor de acciones, (eplit normsl), lo cual da
como resuliado que reduzca su valor unitario. Si el split consiste
en reducir el ndmero de acciones, se tendrd un spiit invertido que
ocasionz un aumente en el valor nominal de las acciones. Estos splitc

regularmente afectan su valor nominsl.

TASA DE DBSCUENTO: Cifra decimal ( o porcentual), que sirve pamm cal

cular el precio 2l que deben venderse ciertos valores. Esta tasa ée
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como resultado un precio de venta o de colocecién que siempre es me
nor que el valor cdel titulo a su vencimiernto, y por eso se dice que
el documente se¢ vende con descuento. Es importante tener presente -

que la tasa dc descuento no es una tasa de rendimiento.

TAS&4 D INTEKRES: Ndmero decimal ( o porcentusl) a través del cual -
se especifican lae caniidades que por concepto de interds pagan al-

gunos instrumentos como son lus obliguciones.

TASA DE INTEBRBS POSITIVA: Se produce cuando la taca de rendimiento

que se obtiene de una inversidn es superior a la tasa de inflacidn.

TASA DE REWDIMIENTO: Ganancias gue se obtieme por alguna inversién

expresads en forma decimal o porcentual,

TASA EPECTIVA DE RENDIMIENTO: Tasa que refleja con claridad ( en la
simple cifra que la expresa), el rendimientos que se obtiene en tér-

minos rezles en un derfodo deternminado.

TASA NO¥INAL DE RENDIMIENTO: lasa que sefiala algin rendimiento, pero
que, considerando la forma en que estd expresada, requiere cdlculos
adicionales para encontrar su tasa efectiva equivalente, ya gque 3u

forma nominal no permite determinar con claridad el rendimiento real
que reprasenta y, al mismo tiempo, dificulte en gran medida las com-

paraciones con otrac tasas.

TI?TULOS~VALOR: Documentos que representan los derechos de propiedad

de su tenedor sobre algin bien.

UTILIDAD POR ACCION (UPA): Resultado de dividir las utilidases del

del ejercicio de los Yltimos doce meses o las esperadas, entre el ny
mero de acciones en circulacidén, se utilizz como un Indicador mis de
la conveniencia de comprar o vender acciones en algin momento deter-

minado.

VALOR EN LIBROS: Valor intrinseco de las acciones de una empresa, se

cdlcula restando 2 los actives totales, el total de los pasivos, es
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sinfnimo de valor contable.

VALOR NONINA4L: Valor a l2 vista de un documento, segin aparece espe-

cificamente en 21 mismo, el cual puzde por supuesio ser diferente a

su valor de mercado.
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