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CAPI'l'ULO I. 

INTROllJCCIO!i AL lll!HCADO DE VUORBS. 

Bl M•rcado d• Valer•• •• una in•tituoi6n, •obre l• cual han re­

caido la• m'• grande• contradicciene• y a la vez la JU.yer ignoran­

cia de ••te mundo econ,mico, principalmente en nue•tro Pa!o, dende 

la gente ••pez& a hablar de la Bolea principalaente en eatoo dlti­

moa aaoe, pero realmente ne conecian o adn no oonoeen au verdad•ra 

funci6n econ6mica, tan a6lo veían al mercado bdraatil, como un --­

gran caaino, ob1ervando come •• acrecentaban grande• fortuna• y +­

tambi4n, como •• perdian •in tener una explic•cidn, p1r1 real .. nte 

ne veian a ••t• mercad• come otra opci6n de invere16n, d1bide a ~ 

que la mayoría de la1 perunao que participaban en ol ,de1conocian 

lo• intrument•• do inverai6n y a la vez carecían do conocimiento -

financiero, aa! cuando 11 mercad• c'mbi• su t1ndenci• alci•ta y 

coa1ns6 a bajar 11to• inv1raioni•ta• huyeron de •l •in ealter el 

por que ,eca•ienando una de laa a4a grande• criei• financiero• que 

haya Tivido el mercado. 

Uno•d• lea principal•• 1bjetivo1 del pre11nt1 trabajo ••ro el -

de dar una explicaci6n detallada del Mercado de Valoree, cual•• ~ 

1&n •ua verdadera• caueae que originan la• tendencias, cual•• ae-­

ran auo verdadero• fines y que inetnuionto1 •• manejan en el, para 

que •• pueda onteder au verd•dera raz6n do ••r y en que manera co~ 

tribuye ala econ6mia ao.oional, 

Uno de 101 primero• libro• sobro ••t• tema. que •• conocen, fu6 

eecrit• por un judio espa5ol y lo titulaba 1 •confu1i6n d• cen!u-­

lion11: Di'bge de curi1101 entre un filuofo agudo, un mercader -

diacreto y un 'cci•ni•ta erudito "• (1) 
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A•! ten•••• que ••ia in•tituci6n financiera, aunque •• deaceco­

cida • i11111rada por amcha geate, no ea peaible hacerla ada lad• per 

au graa d1aarr9ll1 que ••ia teaiende, dobid• a que e•i• morcad•, li. 

•• una rareza econ4mJ.oa, a1 t~oo •• la cauaa de riqueza• do WI• 
y la pobreza de etre, al.no que •implemento •• el morcada fiJlanciore 

ucundarh par exctlench .. ( ? ) 

I.l.DBPillICIOll Y l'UllCIONA•IENTO. 

La creaci&n y •difioac14n do lee e1atomaa ecen6micoa en el mun­

do, ae llaa dado gracia• a la oxiatoncia del morcado, pero que H !1 

tiende por mercado, le que eo entiende ea que ea ua aitio en el ~ 

cual oxiaten un cenjuate de mecanismos, loe cuales facilitaran el 

intercambio d• bionea y servicios entre diatintaa poraonaa • enti­

dades, l•• cuale• componen la OPBR'l'A y l> DB•ANDA. (3) 

h cualquier aercaderr.la arena eatara c .. pa.eata p•r aquella• .,.. 

pora91laa • eaiidadea que deoeac vender un bien e ael"'Yioio, y por -

el otro lada la de11anda la ooapoaen aquella• pereeaaa e entidad•• 

que decaa adquirir oae bien e aol"'Yicie. BJl reaumoa el morcado ea -

dende .. interceptan la oferta y la de11&11da fijando ua precie de -

equilibrio por un bien e ••rvicio. 

BSQUBl!A No. l • 

• LA O PERTA Y LA DEMANDA, 
5 D o' 

SI/fBOLOGI.I: 

4 O: OPBRU. 
D: DHAll.lll,; 

3 - PRECIO DE EQUILIBRIO. •• PRECIO. 
Q: CANTIDAD. 

2 (E) A: ABUll DUCJ. 
E: BSCAZBS. 

l o D 

Q 
5 10 15 20 25 30 



( 12 ) 

CUADRO lle. l. 
'.rABLA DB OPIR'fA Y DBllANDA DE TRIGO. 

1 
1 

(l.) 
1 

(2) (3) (4) 1 

Precie•-
Caatidad Caatidad 
demanda di e freo ida :Pr .. 1'n 

peaiblea (mill. d• (mill. d• Hbre lea 
(d'1area qui.Jltal• s quiJlt&- precies, 
X quintal al 11ee) lea &l m• s) 

5 9 18 1 DeaceJldeato. 

4 ¡ 10 ! 16 1 De•cendtlnte. ! 

3 1 12 12 Neutral. 
-------; 

1 
1 2 ¡ 15 7 A8Ceadeate. 1 

l 
1 

20 o 1 
A•cenden1ie_:___j 

l'UBNTB: SAJ!UBLSON/NORDl!AUS • "BCONOllIA". Bd. llC Gra• Hill. 
México 1986.Duodécima ediccich. p 78. 

Ceme ae eba•rY& ea la gr(tica l y el cuadre l ,sanuel••n "ªª -
explica le• f•Úaeaea que ecurren en el mercad•, c•m• ee la eferta 

y la demanda ,d•ade per 11•di• de negociaciones un preducto ,en es­

te caae el trig• legra 1111 preci• en el cual la cantidad efrecida -

ea igual a l.a de,...dada, en caae de que eate precie aumente ,•nt•~ 

cea diaainuira la cantidad demandada ,mientra• aumenta lo. cantidad 

efreeida , ecaaienaade abaadaacia de trig• ea el morcado ,pere ah~ 

ra que •i el precio baja aumentara la c1U>tidad demaadada ,mientraa 

que la efert& d1alllinu)'11 oca•i•nando etapa• de eacazea. 

Bn geaeral en el l!llllldo existen una graa caatidad de mercado• -

com• ••n de aliaeatoa ,de veatidoa ,de calzad• ,de autem4vil.ea ,etc, 

eat•noe• par que ne hablar de un mercado ea el oual ae comercie • -
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ae .. eiea valerea • capital••· 

Bl •eroad• de Valer•• ,ceae h& eualquior 1tr1 ael'Gad• ,11 pede­

mt• defiair 01m1;1l oeajunte de meciaismt• que permiten la eaiai6a 

otleeaci&a 7 dietribuoi&n de val.tres que so onoueatraa inaoritoa -

en el Registre Naoieaal de Valeres o Intexinedinrits 1 aprtbades ~ 

por la Beba l!oxicana de Val1re11 ,S.A. do C,iV. J>eade l..a tferta la 

otnfermaran loo val1re1 o títulea emitidee por lae ••prenes • ina­

titueienee del eector pdblioe o prlvade ,mientra• que la domandm -

•• constituye de aquell"• persona~ la• cual•• tieaen un excedente -

de capital ,el cual deoean invertir adquiriende oatee valeres o tf 

tul•• ,eetee podran Rer per•o11.ae fía1caa o peraenas m•ralee. 

B•te mercado funciona atravog de la Bolaa Mexieana do Valoree 

S,A, de c.v. Que funciona c1m1 eje central de lae tranaaocien•• -­

bdreatilos ,7 la• Casa• de Belsa que ctnfo?'JllUI lea ..,,c"11•••• de -

oalaoe entro lu empresas que r1quier1a un tiaanciamieate ,do lea -

1nveraieaiata• que buacan rondiaientee JÚ.• atraoUves de aus aht-­

rree y de lle valerea • títulos eperadee. 

htenoea la Bel•• llexio&ll& , eerl. la linio a v1a para que ee lleve 

a cabe esh aeroade ,aiontrea que 1•• daicea auterhade• para epe­

rar en el aor4n les intoraodiariee bdraatilee (Caaaa de Bolsa) ,que 

eporan per oueata 1 erdoa do tercerea (e11preaa11 o inveraieniataa). 

Un inveroieniata ao podr4 ir directamente a la Bolea a dep,111.._ 

tar 11118 ah1rro1 ,ni a una emproaa ,ai tupooe una empreu pedri -

salir a la calle a buacar illvereieni1ta1 para financiar ou preduc­

ci'n e crooimieato ,aino que atravez de eate mercad• eatee des ee 

relaoienan garaatizaado la• •peracieae1 que ao ro&ltaea ea &l. 

Ce• eotaa cendicionea tenem11 al Moreado•d6 Valeres mexicano ,­

oemo un ejemple de ua morcad• ergaaizade ,ea tedea les aontid•• ,-

7ª qu• para que •e cenaidero aema tal dobera CUJl!plir l•• aiguioatea 



( l4 ) 

requiai toas 

a) Debera ceutar cea ua lugar fiaioe ,ea den.de ae real.ice• l.aa 

operaci•••• de oempra-nate. (El •eroade aexicaa• eueata cea ue -

lugar que •• la Belaa ••xioana l>e Valerea ,ubicada eu l.a calle de 

uruguay Ne.68 ,ea el ceutro de nueatra capital). 

b) Taab1'a debera ceutar oea iatormediariea auteri11ades para -­

ouaplir oen la• tu.acioaea de cempra-venta de V&leres • titulo• (Ea 

14xice eate• 1uterae'1ari•• aer4n la• Casa• de Bel.ea que aeo aute­

riz~das per la C•mi•i'• Macieaal de Valores 1 por la misma Bolaa -

de Valerse). 

o}Otra ceadic1'n que deberiu euaplir lea aercados erganizadee -

aer4. que en elles exiatan regla• para la fijaci'• de precio• del -

bien que se cemercia en eperacieaes de coapra-venta¡ pa.r~ au p¡¡,ge 

cuando aea Cel!pra e ea ca•• de venta ,para 1111 eatre41l y peaterier­

aente realizar una difiai6n de la iaferaaci6a ha.airea de dicha o­

peraci6n. (S. ll'xioe 11.a• regla• de -eperaci6n las eaite la Coaiai6n 

Naeieaa.l de Valores y la Bclaa de Valares ,an una priaera ill•tan­

cia atravu de la Le1 Del lercade de Valeres 1 ea Wl& ugunda at"! 

vez de ciroul.area acl.arateria• expedida• per la CHV ,eu caae de -

que l.a• cendicionea ••Í le aMeritsn). 

d) :Per dl.tima cendici6n un aeroade ergaaisad• ,debed. ceatu 

con autericladea ,que vigilea el. OWllpli11.hate de las reglas y •a -­

geaaral. del buen !uncieaaaiente del aeroade ,vigilaade tanto a la.1 

eperacicnee 1 •••• a les participante• para que se lleven a cabo -

la.e traa1accieaea.(B». nueatro merca.de ,eem la B•laa curo• prepiet! 

ri•• sen lea mi1aee intetaediarie• (0Wllpl.iead1aeola nenna de aut•­

rregulac1'a) Y la Cl'IV ,que ee una dependencia de la s.a.y.C.:P.te-­

niende la reapoaaabil.iclad de vigilar el CU.11pliaient1 de la Le1 del 

Mercado de Valeres ,eataa sen la1 autoridades). 
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Ea el caqueaa ai•ero 2, ve•oB eoao el Mercato ae Valorea aexi­

oaao, 1ua,1e oo• toias lae reglas para ooasi•eraree coao \Ul aerca&o 

debiilllle•te orga.izaio, 
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I.2.JIRALI.Dl.D llllL .. lll.lllO IIB VALOBSS~ 

El ereeiaieate 4• la• iaatitueie••• tiaaaei•ra• ,ea un .. villi~ 

te racieaal para la expaa•i'• ecen6111oa ,el de•arrolle 1 el preo•-

10 da fer.maoi6n de capital en una aeciedad altaaeate indu•tria.li"! 

da. 

Lea actives financiares ••n u.a valer que las UJlidadou econ411li~ 

cae ,come las empre•as ,•l g•bierno ,eto, •• ,1nvier'ten •a.berran 4e 

acuerde a sua nece1idados oin que exista•una rolaci6n directa eut:re 

ahorro e inveru.i&n. Ah.era 11e reoursee de producci6n ,cemo l• ••n -

la tierra ,maquinaria ,etc,.,p•draa aer para el cen~ actual o -

bien para poder mejorar Wl cenw110 futuro ,aediaate la fonnaci'n -

d' capital ,can el •acrificio de una parte de eses recuraos. 

Asi para medir los fluj•• financieras ae utili•an 1l1versienes 

tangibles ,como lo••• las cenatruocienee ,equipe ,etc,.,ra que l .. 

intaagibles ,adn cuande tambi6n contribuyen para &Umeatar la pro-­

ductividad 0 8Ua date• een iapreciHs para euaatiticar fiujea. 

Si tuvieramea u.aa ocea6mia cerrada , en dende cada ..&UA eoeal­

mica os auteauficiente ,reB11lta que cada ganancia financiera aer•­

creada cuande una inversi6n aobrepaaa les aberres y e•t• oxcese •! 
ra utili&ade para tinaaciar prestaaea. Cuaade so da este fina.neia­

miente se deteraiaara entre el preataaiata y quiea le reciba ,una 

tarifa e inter6a par el mento tinaaeiado. 

Pere ea uaa eoea,aia aederna ,ea el socter eoon6aico el rospen­

eabls dd la fermaci&n de capital ,deade lae ceorperacienoe finallcie 

ras invierten en capital real el oxceaa de lea aberre• tetales y -

el sector d6moatioo tondra el tetal do aua aberre• en exceso del -

tetal invertido, Aei eaiate una noooaidad de tenor juates a le• a­

horradores o inveraienlstaa aui• eficientemente quo atrav6z de pre~ 

taaos directas ,teiaionde aai que la utilizaci6n de lee aberres p•­

dr4n mer ceaprado" o vendidas en un aercade secundario , (come el -
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aeroa4e de valeres) ,en el que al invertir en exceeo lee que ahe­

rraa pueden vender ganancia• t:Lna.ncieras para cubrir el exceso. 

Sen lee interaediarie• tiaancier1e l•a que trB11Btormaran las d~ 

11&ada1 primarias en secundarias para incrementar el mercad• ,traa­

teraand• así lee fondee e incrementande 101 servicios 1 las ecen•­

miaa. 

Aa! teaemea baje lee cenceptoa anterieree que la verdadera ti~ 

nalidad del aeroedo de valeres me;doano ,es poder hacer crecer las 

actividades empreearialee y a la vez lograr un mejer doaarroll• de 

la econ4mia ,ya quo efreoera a loe empresarios la posibilidad de -

allegar•• reourua de capital que pueden respaldar los progral!l1'e -

de expa.aai4n y diveraifioaci•n y a la vez se lee etrecer& a loe a­

horraderee varia• o.lterndivae de inversUn ,opteniende en ceapen­

•aci•n rendiaiente y preteeci4n dentro de un marce amplie de expe~ 

tativaa en la que el rieege puede o no jugar un papel deterai.nade. 

Con te4•• lee cenceptea ee eZpone el siguiente esque ... re1n111iea 

de la real tunci4n de un mercado aexioano de valeres ,que esta en­

pleno de1arrell• ,fr1nade qui•ae per epcienes centraria• ,que ne -

cenecen o i11111ran e1ta flancidn y 1dlo l• vea ce•• un juego muy pe­

ligreeo para realizar magnifica e tertuna11 o grande• perdida• , •in• 

cuentan oen el oeneeiaieDte y asoe11ria fi.nal:loiera adnuad.a. 

ESQUEJIA Ne• 3 • 

LA l'UllCIOll DBL llB!lCADO DE VALOR8S. 

VALORIS. ...______ 
(AH/rRRO) llEHCADO DE (INVERSION) 

(RlmDillIEllTO ~~Si=i~~. ~(PINANCIAIIENTO) 
IlfVBRSIORIS!A PERSO- (RIESGO) El!PRESAS (PUBLI-
llA PISIC4 O MORAL. =r C4S O PRIVAD.\S) • 
(AHORRO) i IR!ERllEDIACION> j __J;] 

(VU) :..------------ (INVERSION) 
(CAPTACl 011) (CAllALIZACION) 
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lrntondam•• oahnoee que el 1erc .. de do Valeres 11• un intermedi!, 

der t'inanftere del •i•t•ma t'i.Juulciore -nc ... o ,el cual aapta re­

curen de lH innroieaiata• para canalisarlo• •• la• oapreeaa pa­

ro que oeta• realicen uaa illnraUn que a la la.rga puedan gratifi­

car al aherrader en beneficie• eaea4aitee, 

I. 3. COllS~rITUCIOl'I Dl!L llEICADO DE VALORES. 

Bate aeroede ee encuentra conatiiuid• per la B•lsa llexicana de 

Valoree, S,A. de C.V. ,los intermediarios bdraatilea y 101 Yal•­

r•• inscritos on ol Registre Racional do Valeres e iatermeaiarioa, 

todo• 011te• vigilados ,regulado• y t'eaentad•• per la a(xiall autor! 

dad on m ... teria ecedmica la cual u la Secretaria de Haciellda y 

C~dito Pdblice ,apoyad• a la Tez per el Bance do l&xico y per la 

Ceaiei4n l'laeienal de Valerea ,tubi411 a este aercad1 lo ap1yan o­

tra serie de inatitucioneo que t'eaentan el desarrell1 del ai• .. -

de lae ouales h&bl&ri en ol º'pittle IV. 

I .).l. '?IPOS DB IBllCADOS, 

Bl loreade do Valeres olasit'ioa , .. gdx>. l•• Villeros operados • -

preduetee .,.riea tipee de sub-morcado• ,ceao ,per ejosplo tenoaes -

l•s aiguientee; el aeroadt de capital•• ,el mercado de dinero , ol 

de diVi•a• ,el de covorturae caabiarias e el de aetal••· 

Tubi&n el mercado se puade·,ablllffbar per 11.iveloa eegdn la 11.a~ 

raleu de la etorta u etreciaiat• ea primarie o eecundaris. 

CilSIPICACIOll 

POR IRSTRU-.zt!TO 
DE 

IllVBRSIOl'I. 

BSQUBIA Re. 4. 
DBL IBl!CADO DB VALORBS4 

{

-RBNDillIEl'ITO PIJO. 

-l!BRCADO DE CAPIULES -RBllDillIEl'ITO VARIABLE. 

-IERCADO DB DINERO. 

-IBRCADO DI!: COBBR'l!JBAS. 

-DRCADO DB DIVJ!SAS 

-IBliCADO DB IBTALBB. 
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-IO!llCADO P RillJ.RIO, 

-ll&llCADO SECD'llDARIO, 

1,3,l,l, CUSIPICACIOll DXL l>IBRCADO DE VALORES POR INS'l'RD'llE!!. 

TO DE IKVBRSION, 

Segdn ol il1etruaente de illverai'• , el plaze , el rieag• 7 el ren_ 

diaieate que eterge ,emtara·alaai!icade en un deterai.Jlade aecter -

del aercade. 'l'eneaes que existe cinc• subnercadee,( El de capital•• 

ol de diaere ,de ceverturaa ,d .. ,dirteaB 7 el de metales),Le• doa. -

priaero• aen lea dee principales 7 lee reetanteB sen ceapleaenta­

ri•e ,awique el d• aatal•• pfactic1LJ11ente le a ab1trcade la• Secied:! 

du llaoioaal•• de Cr,dite, 

C••• 7a a• .. acieD• lee priacipalee aub-aeroadoe son el de cap~ 

tales y el da dinere ,deade la principal diferencia eatre eatoe dl!ll 

l• cenaidara el pla&e de 1nnra1'n ,dentre del 11eroade de capita­

l•• la ia'Nraila •• a largo pla&e ,(llÍni•• un aao) y dentr• del d• 

dinere la iDvoreidD esta censiderada a certo plaze ,(•ilxiao un aae), 

1,3,1,1,1, DllCADO DE CAPITALES, 

BBte 11ert1ade ,eeri el punte en el que cencurran taate eferente•, 

cene demandante e ,donde lee primeree eer(n loa !ondoe que otorgen -

la• pere•aa• ,eapresae • gebierao 1aientras que les demandantes de 

dichee rend•• •enln, taat• eapreeas pdblicas o pri vadae ,que l•e -

eolioitanln para destinarlo a la for:maoidn de capital fijo prtaci­

palaeate.La principal caricteristica dentre de eet• mercad• seri -

en que la e!erta y demanda de recurso• es a mediano y a large pla-

••• 



( 20 ) 

La• empresa• privada• ,cea• laa pdblicaa ••! c111 •l &.bierne • 

Pederal ,tienen l• oportllllidad de captar recure•• •enetarieo frea­

coe para 11t1 finaaciamieate mediante la eeleeacien de i&atroaeatoa 

eft l& Bolsa lexioana do Valore• ,S.A. de C.V, Tia la interoedia-~ 

ci'n b\1NS&til (Cae&• de Bol.,.),Laa eapreaaa podrán celecar dentro 

de ea'e aercado su• accienee ,obligacienea y 11• cap'• (pdblicae) 

mientras que el gobierne colocara i.natrumentea como sen loe petro­

bonoe ,lea Bonos de roaova•i'• Urbana ,Los Bene• de lnd•ID11Z&Ci'n 

Bancaria y i•• Bonos Baacarios de De1arrell1. Todo• est11 colocad• 

para efreoerl•• ~ l•• inver•i•nietaa iatereaad•• eu elles, 

Este cercado de capital•• se dividio atravez del ~i••P• •• dos 

granda• aectorea ; El de rendiaiento Variable y 11 de Readiaiento 

fijo. 

El aercade de Capital•• de Rendiaiente Vari~ble es e1n1iderad1-

c1ae tal y• que ne cuentan con un rendi•iente predeteraia&de ,ni -

tampoce un plaze deterain&de ,este• ,..leres eetaraa 11t1Jetea p~cti 

cameate a loe re11t1ltad1s de laa emiaera1 • Loa io1truJ1entee conei­

derodea en eete aecter aon: La• accienee (eaitida• per empresas -­

pdblicaa e privadas) y les CAP•s (Certificadea de Apertacien P~tri 

meoial emitidos perla• 1eciedades nacieaale• de c~dito), 

lieatra1 que ea el sector de Rendimient• PiJt ,l•• Tal•res re~ 

preetntan en realidad un c~ditt oel1ctiv1 en f&Ttr de la• e.U.et~ 

rae y garantiz..n un readiaiente c1n1taate • flotante 1 su ... rti•! 

ci'n regularmente sera a ou valer •••inal al tendae del pl&Z• a -

que 1e eaitieron. 

Kediante el siguiente ejemplo ee ceapara un instrumento de cada 

eector y teaareaee ptr un l&de a la• aacienee 1 per el etre a la• 

tbligacienee. 
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Si ua iaver•i•aiata ceapra acci•••• do la empre.., ALPA •• el P,!l. 

aort de enere de 1988 ,aún preoit de S 1,214.00 (4) ,su rentiaien­

te y plar:e do iavera1'n 1starlÚ1 ea fulleidn del creoi11itnt• de la -

••preaa en baae a tu iareraaoi'n rtnanaiora y.sentablt,(Ya que en 

baae a este :!'luctuara el precie de la .o.ce Un , debido " que la ac­

ci'n ee deaandara incremeatando su precio ai ous estados finWlcie­

re.::i y oentabl1e een peaitivoe ,en ca11 oantrarie la aoci6n ae 1fr!. 

cera di•minuytndo IU preeio) .Pere ~011e1Ho qut dieha upreoa tbtuvo 

ganancias muy buena1 debidt al inore11ent1 en sua ventas 7 au pr1-

ducci'n aumentande la demanda tn el aenJ~d• do dicha acci'n por 11 

taatt inarementandtee el valer de su cetizaci'n 1 •i el inveraio-­

nisb que lae compro decide venderla• a un precio de 1 8,100.00(4) 

el 31 de •!".••to de 1988 , per dicha inversUn obtuvo un rendimiento 

del 56·1,10 " ea 8 meaos ,resultand• una exoeleate g&Jlllllcia ya que 

ei invirtie 5 1 000,000.00 de pe11a ,ea el meaento que vondi• eptu­

VI S 28,359,000.00 de g11uu•m•ia oete reetandele la• collli•iene• qui 

laa oaaas de bolsa cobran a sus 1lieatoe. Peri 1i llegara etro i! 

versienieta y la• •emprara a S 8 1100.00 y cambiaran la• •••4ieie­

ne• del aercade y lu reeultad11 de la eapresa adema• si esta• ªª"' 
•ienee reeultu muy infla.das cemparadu c1n mu valer c1ntable,la 

tendeaeia del precie de lae accienes cambiaran a la baja y si 11 -

30 de aeptieabre de eate mis•• a!l.o la acci'n 11e ceti&a a S 7 1 300,()) 

en un ~ee"9l iaver•ieni•ta ••tara p~rdiende Wl l°" ,pero dicha p•r 

dida ne ee 4_ara per realizada huta el 11t11ent1 en que eeta perHna 

venda el in•truaent1, A•i 11 eomo funciona el aect1r do rendimoat1 

variable deade la• ganancia• e la1 perdldaa ••n abaervidae per l•• 

que invierten en el. 

Bn el de remdiaiento fije ten•••• a lae 1bligaci1nee ,laa ouA­

loe redituaa una taH de inteñs fija o variable centra entrega de 

ua cup'n 7 adeab eataraa .ujetu a la aatrtizacUa aediaate un •!; 

te• o a venciaient• fijo ,adeaae taabi~n existen las ganancia.a • -
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perdi .. • de oapital ya que al igual que la11 acci•••• Na aujetae­

al juoge de la •f•rta 1 aeaanda en el precie de au cetir;aci6a ,pe­

re el inveroini•t" oetara garant111ud• 11\l ianreiú aieapre 1 •u~ 

de ouapla aea el plaze que eata deteraiaade para el P"&• de l•• ~ 

tereoh 1 la t .. ba de aaortizaciln. 

1.3.1.1.2. llEICADO DR DIHBRO. 

Dentro de este mercad• la actividad crediticia Beri a c•rh pl,! 

r;e ea el oual van a cenaurrir depesitaate• de !en.d•• per Wl a9rto -

peri64e ,eoperande en aer realizad•• 1 tllllbi&a •• deaandan1n este• 

fendu para lograr un aaa·hallaieate adeouah y equilibrado de lts -

fluj•s d• recurB••. 

Bate aeread• esta ba11ade oa el •aone7 ~arket• (5) ,de loo Reta­

des Unid•• ,y oeao 7a •• aenoioae 11u realizaci'• eeri a Ull palso -

corte ,au• priaeipalee in•tl"Ullent•• •• partic1pac16a ••n 1Le• CE~ 

TBS ,Aceptaci•••• bancaria• ,Papel Ceaercial ,BOflDBS J l•• PAGAPRS. 

De 1980 a 1985 •l aorcade de •iner• t••' WI &&J•r creciaieate -

ceaparade un •l 4e eapitale• 1oeme le aueatra el cuadre 11•.2.Den­

de el 11.e oapitalH auaenta un 230.2" (6) 1 el te dinere •• in•r.! 

•••ta ua 194.6 "·p•re en p••u eperades u n •l -1•r iacreaent• 

del aercade de dinere ya que el de oapital•e paaa de 2 1057 1 653.90 

(aill•••a do poses) a 6,794,556.40 (llilleaee do !M•••l ,en eaabi• 

en el do dinere l•• ae11te11 een aayerea ya que de 25,435,691.90 (a!_ 

ll•••• do peses) a 75,675,514.40 (ailleaea de pe•••) (6).P•r le t~ 

te el merco.de de dinere resulta ser el f'U•rt• teatro 4el aercate e 
valoree, adnque ea 10.1 últiaa1 !•abas en etapas te crecim.ieah el 

de capital•• a do1plazade un pece al de cli.aere ,¡Mr• ea 'IMªª" de 

crack ••ti dlti11• resultll ser el que respalda a tede ute •i•teaa. 

A el .. reade ie dinero se le feaece t11.11b1'a ce .. un mercad• ie 

taso.e ya que esta element• de ta•as •• el que regula la• eperaci•-
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CUADRO !le. 2, 

OPBRACIOll DB LA BOLSA MRUCAllA DB VALORBS¡S.A,DB C,V. 

(PORCl!ll!AJB B1I VALOR OPBHADO), 

~l!BRCADO DE <N'ITALBS 

§§.!llERCADO DE DINBRO. 

1H8 ,aei que aiead• ua mercad• d•nd.e participaa ua •ferente 1 un -

demandante ,resulta neceeari• evaluar c•atiauaaeate la estructura­

de la• ta•a• ,la •f•rta 1 la 4eaanda de dinere. 

La curva de renUaieat. ie lae taaa• e• la relacUn qu• existe -

eatre el plaze de venc1a1ent• y la taea le iaterr&e 1 lae a•dal14a4ee 

de curva de read1a1eate ••n~que cu•nta este mercad• aan cuatra1 
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A) A3CllIIBN'?B. 

B) m&C!llDlll!B. 

C) HOl!IZOltTAL. 

D) ABULUDA. 

La~ de re~-.io•t• aaeen•••to ,•• prem••ta eaante 1aa ta­

aaa<>4• int•rf• do cart• pl•"• ••• ••aerea q11e 1a• tau.a • 1.arge -

plllH • 

CURVA DE REll Dil!IKllTO­
.<ASCENDJ!ll'?B. 

B•ta eo•rre cuui• la 1!1rta en ol corh plaze •e incr.aonta 1 -

ua lu i•vorailai•taa Uonea la oxpeotdiTa ie que laa tasa• aub! 

ran e• ol tv.ture 1 el preetatarie ante iicha •ituao14a d•11&11.i• di­

nor. a large plau. 

La curva •• rea'11li1at1 ioacoa•ento ,•o presoata ouand1 las ta­

••• a certa plaze re1111lha •ar•r•• que lu de large plazo. 

CURVA DE RERDilllIBNTO­
DISCE11DBNTB. 

La etorta io dinore a large plaze aumeatara 1• que lao expocta­

ti vaa ••• que 4i•-11lu7an la• taeao de iater&a y lee prostatarie• -

i•••aa iinere a C•rtea plazos on oapera de aojeree ta•a•. 

Dioha •1uaei4• ee 4a cuaiib ex:i•ten perUdee do gra.a acti viciad 

••••4aiea .~•••• Ceaie •• preoenta una gran deaan .. do 41aera ,•1! 
aa que te••era a diennuir al bajar el rita• ecoa,llica. A la ves -
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ticba etapa nea 1adieara la praxiai .. • b waa e1iapa recasi 'ft en la 

eoa,m.ia, 

La •urn. le nnliaieah lwriuatal ,se preae111ia ea ªª" 4e que -

las "-•• a cene pla•H ,uae a le.rge pluo ••• iguale• 1 ocurr1ra 

euan•e exilt• Wl equil1bri• -1ire la eferta '1 la •e......,. para el .. 

urte 1 el pl••• 1 se preeen1ia Ueha ai1iua1Ua ea ta••• •• ce11pl­

ta ee"•bili .. d eeea4111ca, 

T par dltiM la curva •e rendimiente abv.l ta•o. ae preaenta cuan4e 

lao "••aa •• inhÑ• a ••rt• 1'"• larga plan sen aeaoree que lao -

•• aediaH pllUl• 7 ecurriro. auaade exi•ta¡,-uaa gro ae1iiviu• eooa! 

aic& •• espera h que caabie la ei1iuu:i4n ,e ••a q11.e ee de un po­

r14•• d• tr&naicUn. Cuaade la c11rva b rondiaienh invierte Sil -

tendencia ,la eatrt1otura de ,,.,aoiaientea 111Ubira o bajara en paral! 

le. 

CURVA DB Rl!RDIJa:BllTO­
HORIZORTAL. 

CURVA llS llBllDIMIBRTO­
ABULUDA. 

Lee priaoipal•• tacteree que deterainan 1 taah la et arta ,e amo­

la cle.-.nta de finer. ••111 .En la oferta , h••••• be impartanhe -­

tao tarea eetes sen , el ahorre interae 1 la pel!tioa 1Mnetar1a gu- -

beraaaental ,ea oaabi• lH que deterai.nan la cleaanda Hr&n ,el ri! 

110 ele la actividad ecen4miea y la taea de 1ntlac1'n, 

Ceaen•o••• par la eferta, cuando aumeata taato la actividad ec~ 

n4aica ,ata• lea ingreeea Jfr14p1ta y a la voz ii•aim:u7e la infla­

oUn ,ocurre el nivel de aberre iel pd.blice en general, Bl aW1onte 

en el nivel del ahtrr• ilt refie;ja ,ouanio au11enta;:la eferta de •1-

nere y ii1aia111ea la• taHa •• inhÑ•. 
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!>entre te la pelitioa •••te.ria gubenoaaeatal ,eeta ejero1 ua -

c1ntl'9l do la 1a:flaci4n ,11 P.11.B, 1 la 1.a'hraila ,a•! el g1bi1rn1 

atranz •• la Baaoa C1atral regulara la 1:rerta aonetaria. 

'l'en•n• een eat• ••• ejeapl1e •e l•• 1tect11 •e la eterta aene-

taria 11bre la• ta11&11 de 1.ate:t4e1 

1) CUAllDO. OCURBB. 

~ ~ 
Ol'ER!A PO!iB'l'ARIA. TASA DB IllTB P.BS. 

2) CUANDO, OCURRE. l//,fi ~ 
OPERt'J. KONB'l'ARU.. TASA DE IllTB RBS • 

Loe tact1ree teteraiaut .. de la deaanda a1netartt,,. ••nla 01a1 11 

11e 1enci1n1 ,la aetiTitad 1c1a4aica y la taea de iaflaoi4n. 

Coa reepect• a la aotivi ... d eo1almica ,re1111lta i1p1rtute tener 

en cueata que la tellllll•a d• dinero presenta un ciclo en el cual ~ 

1iliultaneuenh Ull& graa caatUatl de de11andante11 eolicitaran Un•­

re para p1ter lleTar a cab1 mua pr111ot11 •• iaversiln, La causa -

de Uoha reacciln aerm la• upectativae relativas al 01ap1rtui•! 

to tlatnr1 •• la aot1Titad 101a4aica.Bl alma del 011t1 ••l dinero • 

aeril preveoata aa! cuaad1 1e iaoreaeate la actividad ec1nlaioa ,••E 
de l•• eapreaas 1ieat1a la aece•i•atl de expan•14a para poder 1ati! 

tao1r 111• teaaata• tel 01allll&it1r ,con 11 cual tienen que realiaar 

auevas iannilne• ,aieaa• qae Hlioitaran atravez de un tbaaoia­

lli.eah. 
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La~ ta• út.flacitaar1a an~ t .. bUa en la umanu Mnet.r1a -

JW. QUI ,ante la expecta.t:l.'ft te c1stee •:rerea ea el futun , la em­

presa ceae11aara a a.g1lisar •• pr1graJ:111.a de i11:nrai•n ; lea eferea­

\1• e~5a.raa. a exigir,.... tasa lta1'•r p•r su •iaere Jl•• (111allia11-

t1a 1bhaiend1 el dillere ,pa~ el crdiih 111 el 1'uture ,oen 4i.ae_ 

re •11 berate. Ad lts eferente• fi~araa wta lia.8• b rutiaieat1 -

'l•• le pueda a1ape11.ar la ~rtiu '8 ~ter aiq,.hhi ve ea el fuw­
r. , pe re l•• •eaandalltH illoreaentaraa eue •••e•• per la adqni•i­

cUa te Unere y p1r dHi•• lu 1ferenh1 rest;ringiran. 4l prestue 

de dinere. 

Cen ua ceabiaacila •• 1111 tut1rea a.ntorieree H reflejara en 

un iaoreaeat• en la tan 4e inhtt• per la1 expect•U-• ea ua 

au11e11t1 en la tasa in!lacienarb , pe re •i la• cea4ic1enea ca.abia• 

ran la h1a «e iator•• bajara ante la expectativa •• una 4iaainu­

ei4n «e la taea inflacita&ria, 

1.3.l.l.3. DFCAl>O DE COWR'lUHAS. 

Bet• 11 un aercate ,cuya tuacUn priaoipal •• proteger al in­

ver•i•aista Ce la• peeible1 Ciforeacialea qui pueden afectar e i!! 

pactar a la.e inver1hn1e p1r el taeli& •e b aeneia frtllte al te­

lar. L•• principal•• ia•truaeatee «• 1n"r1Un eensLea petr•b••••, 

lee ceplata.• y lea Pat!•fes ,a•eal.1 «• lea aeta.lea via .. .,oia., Bn -

case lle que hubiera una dnaluacUn Ca la aoaeu .. xaoana c•n res.o 

pect• al <lda.r ,al preeh i• eetisaci'• b eetu illahuaentea •u.n&!!L 
tar. en relacUn a ••t• (ealb. 

I .3.1.1. 4. IJHCADO DE DIVISAS. 

Bl aercad1 lle ti viaae 91lui ea 14xice resulta Hr llll .. rea de ra­

quitic• ,rep:reaeatad• en el eubai•teaa bancarh 1 en el bd.reatil -

b'•i•ameat• per el llflar·e•taiuaiteaee, 
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I,3,1.2. NIVBLB5 DIL llERCADO. 

Loe •iTel•• iedro iel Jllere&io te Valorea, ee'lia.,... •• fu•oid• 

a la .a'liuralesa ie la oferta •• iieho ••reaio, te•i•••o as! qua 

exietn loa aivele11, loe cuales eo• el Jriaario o ie coloea<:i6a 

origiaal y el secUJtiario. 

I.3,l,2,l, ll:llEADO PRillARIO, 

Lae colocaoioaee uuevae, reeult~tee ie auaentos ie aueYos -

recureoe en el capital ie lae eapreeae, estas colocacioaea apo~ 

taD iichoe recursos frescos a las eapresae y seraa las que cost! 

t•ya. al aercato priaario o ie colocaci6• origiaal. 

E•ta1 colocacio•es ee realiz&n aeiia•te una oferta pdblica, 

ionie se iaa a coaocer pdblicaae•te al aeiio, en forma explicita 

y ietall&ia •• un prospecto o folleto autorizaio por la Coaiei6a 

Nacioaal te Valoree, •• el que ae proporcioaara la iafor-.acida -

básica ie la eaprsea eaisora y las caracteristicaa ie la eaiei6a 

y ie loe iaetn.t.aentoe que et ••iten. 

I,3,1.2,2. MEFCADO SECUNDARIO • 

En este aeroaio la Oferta pdblica secuaiaria ea siaoaiao ie 

liquiiez, •• la cual •o se aporte.re.a recursos aueyos fiaancie­

ros, sino que en este sólo se iara un caabio ie aance eR loe » 

Y&loree eaitiioe e• poier iel poiblico i•Y•rsio•i•ta, 

Dicha traefere•cia se realizare. aeiia•te loe iateraeiie.rioe 
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btl'tla~il•• autoriaaioa peraiti,,.tol• aa! alia i.Jl"9raioniata la 

salita ie ua i.Jletru.aento, que coavierte en tiaero •• efectivo 

para poier participar ea otro iastruaeato te iaverai6• o ·~ ua. 

aoaeato isto cubrir otras aeceaiiaiee, 
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ClPITULO lI. 

HISTORIA DBL DllCAOO DE VALORES. 

II.l,!N!'ICBDl!ll!IS. 

t..• .. , .. etentea hi•t•ri••• •• la Bel~ (7) , .... aetivi.aat ec.! 

aeaioa ,le eeatit...,.er6a lea •iti•• pdbli••• dente •• re .. iaa oem•!: 

•iaatea para er•e-r y aeatrolar llUS aotividaiee ,a la par q111 re!. 

lhabea -• traaeaechaee ,ha eetee 11Hie11 •• lee h••llill• lenja11-

(8) ,que apare•ierea ea lae ei11hdee teste ee pretageai•' la reve­

lueUa •••rcial ,ea pl.rtia11.lar fuenn ciudades riberella• iel l•il! 

terraaae •••e een1 Bareeleae ,Valencia ,lalleroa ,a•ae'fll y Venecia 

peeterieraeate •• >&aierea Burgea ,Sevilla y N'pel••· 

Pere en seatiae eatriate y aederae ,el naoiaieat• ie la Beba -

(llorea<M te Valeree) ,ae u mine haata eatrato el •111• XV y se •E 

cueatra mz rela•i•ae•• ••• la aparie1'a ie la• -evae •••idadee -

per acoieaee. h 94••1 tieape la• ruta• aarit1•11 -'a ceaeraialea 

ya •• eran ea el lleUterraaH ,•i•• que habtaa caabiai• hacia el -

Atlantiae ,tente ee orearen ruta• ea bu•ea te especie• hacia lae 

India• Ocoideatalea. L•• aercadere• flaaeoou tuvieroa la aeceaidai 

te 4iveniticar •l rieage pertienb el capital ,ya que ••t• rie•-­

go era ..iy graade ye que turaate •l via~e se potl!a perder el baro• 

y la Mrc&aeia ,ad •l Unr•ificar tal rieege vari•• oeMrciantee 

partiaipaban cen ua perceata~• liaitaie y previaaeate teteraiaa&e­

ie tal f•ra& que en la perUu • gaaaneia ie la aveat11.ra lea pari.!, 

cipaatee ee la repartiaa, ya que ne era igual el rieege al aar pr!. 

pietarh te un aavie en ua 10~ ,que de 10 ceo un l~ • 

A•i ceo el auge 11.el ceaeroie aaritiae flerece estas 11ec1etaclee -

per accienee y per ente lu valeres aebiliariee, Du.rante 1460 en -

Aaberee y 1570 ea Leatre11 ,•el!'lidae de aucbae etraa aparecen lae -

Beleae ,ce .. iast1tso1anea teate •e oentraten valere• ••biliariea. 
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B•ta• Hoiekd•• evelueiaaaritn oenTI.rUe•hH en la base jlll'i­

dica te la R• ... 11c1b illb11tr1al.De la• grade• •••palliH -n.·u­
•• paoa a la• graa .. • nci• .. h• text11e• ,-19eraa 1 en pirtiaular 

de la• •••paftia• :terreoarr1leras ;P••teriera .. te ea el dgle XX ,­

eaaa •ecieta••s se oeavortir1an en el ••porte legal de la• gran4e• 

OHlp&IU.a• finanoieraa, 

!In 14xice ,lee Mteeies erige••• .. l 1en:ade naoieria en esia -

capital ,en alguna eequi.na ,••••e se iice qne •e •••entraba al ce­

rreder al cual ae le doneauaba de tal muera 1• que era un exper­

h en u:teraaeUn aob1'11 ifiul•• que lee valeraba 1 oeapraba ,l•• -

cuales dnicaaeate eran titules lliaor•• te buena ueptu1'a 17a que 

o!reoiaa altea reaiiaient•11 1 pe11ter1eraeai1 l•• cerre•eres trabaJ~ 

ban a pie ya cea a1guu clieatela ,un grupe te oet•• atquirie ce-­

ches reja• •• ... caballea ,ou;res aurigaa •erTI.a te gu!a para cen~ 

cor al cerreder que .. btt11Caba. 

Ba 1887 ,el 19 •• ectubre ae apreb4 per •ecrete el eeatrate que 

ee habfa celebra .. el 21 .. •1• de 11ee mieM afte eatre el gebier­

ne g11neral y l•• ••aeree Aape ;y Lab••ie ,para el eatableeimie•t• -

•• u.a belaa urc-iil, 

Bn 1888 1 •e aprueba 1tre ceatrate per tecrete rea1iga .. e1 21 -

de tebren ,entre el Gebi•1- General 7 ••n Jalieiane !laftrr& ,cen 

el fin •e centiauar lee negecite de la Agencia lercatil .. tableci­

da an 1885. 

Ya para 1890 exietlan caeae celliaienietaa en la calle te la Ca­

dena y etra•, Cen te•• eet• ae crea el Reglaaeah te Cerre•area @ 

ra la PllUla de l~xio1 1 deade lea claai:ticaba ,par eje•ple lee do -

primera c1aee pa•!aJt illterweair •• t!tu1ea 'º cr4t1te taate naci1-

nalea ,oeae extranJerea ,decumentee bancariee ,aecienoe de teda e~ 

ee y teu .. olaee lle eperacienea en valeres 1ateeablee .y tMbib. al -
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perla .. r JH&Ur•• ,aetalea pra•i•••11 , ... nit4&u• 1 en plna."Para 

••r oerre••r 4ebenu lle-n.r un registre 1 l•• utaba prehibi•• -

eperar per oueata 1 perienHer a lea oeao•;I•• •• ...u&i•traóUa•. 

(9). B•t• ••rre•er t•aia que ••tar tiTa.l.a•• ,elite tfule ern ex•P!. 

di•• per la Beoroaria •o Haciea .. 1 h•i.., que preatar aegurt .. • 

perHaal para OWl]>lir le pactad•. B•to• f•l"llllnn us celogie ,iie­

pltlÚ.e .. e de 1111 a~o•l ya que en las ventas de acoionee lle llinae 

oebrabul 1IJl Z . .,. a oa .. pt.ne ,o•t• p~rc•nta;le aebre el precio te 

voa1;11 ha11ta ail peaee 1 Wl l ~ si la -nnta era aa7er. Ea ou11t1h a 

la• •bli.!a.ienee pdblicae 1 ferreo~rriloe •• oebraba un 4 1' do ca­

& par\• ••bro el valer neainal ,ús un preaie oeaTeaill•. !ID le q111 

respHta a la• Teata• lle ere y plüa ••braN& 1/4 1' a calla parle• 

B•te papel 4e oerreder se exteni!a a t•tla olaee lle oentratee e!. 

tre etr•• te bienee 1 raiooe. "Bn oeaaeoueMia ,1 .. cerreteree -­

• .._ habip oelecabrH lle exhibiohAea 1 aaplifieaohnu de cap~ 

tal ,a••~• lle &«e•t•• que traba;laban l•• oetisaeiea••"·Cll) 

leí •• ••ta •pee• la benaat1a y le velatil •e lee aegeoie• aine­

res tuerió peo• a pece atra7eab a nd11ereM11 pereHa;I•• ferineu a 

este •ro••• lle titule• 1 m•h•• te eetee tenliJlaren per mar patJ'! 

eies lle aae11tra eligarqaia iellR•trial 1 tinaaaiera. 

P•Dt•rt•nM•t• ua. •• l•• pri•ra• traaBUci•n•• lle Talere• •P.!. 
raja• •• l .. al eerratle ae tlieren ea lae efioinas lle la C!a.Mexica­

na de Ga11 ,en baile el Horatarie de dioha e•pren llen Baili• Tri­

giaeree aeatriba1• •fi•a•Mnh para rewair un graa dJiere •• int:•­

aiere• aia•re• taate aexioane• ,e••• ingl111e• prilloipa1monte oen el 

preit'•ite 4e que iaterTiJlierae en las eperaclenee lle lea t!tal•• -

•iD•n•. 
Bl pdblioe tleapert•o•n graa iete~s para atlquirir lea t!tulee -

ainere• tlebi•• a 1811• graa••• beneficies que etergaban. Otre gran -

cenat.•lle eeaoertaei•a de eperaoi•••• b4raatiloe era el eatabl•oi­

aieate •• la 'Tiu4a lle Genin •• la segunda calle •• Plaier••· 
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Ce•--•e el ah ie 1895 ,era 7a aHearta la ereuih u Wla 

Beha :ra que lee urretere11 de lee valeree ievailan lu priJl.cipa­

lee avenida• '1 la auhritlat e11ped •4!n la idea ie fadar uaa Bel­

•• io Val.ene ainerH ,que prente Hria cenwrtida •• 1111.a BeilaaU• 

ValerH en geaeral., !l 21 te Httbre te l.895 ti• 1.aiCil lae epera­

oienH la BelH •• 14ltie• ,H a .. pU uaa illa'\1tu1'- ea :terma ie .. 

aacidai aa•aiaa para el teaarrell• tel aercade de nleree , aegdn 

prepupaba nuestra le1 ceaercial. 1uer4n oreatae 300 acc1eaee re,_, 

preaH•at1'Y&a '91 capiial •• 60 ail peeeo iel cual fuo ellhibii• el 

25 ~. 

II o 2 • DISAIUiOLLO, 

Ad ,ea 1895 ,aea el auge aiaere culaina cen la tuaucih de la 

Balea te ••x1ce (11) , para el iaaarrell.a tel. lerca•e de Val.ere e •• 

taade las accienee llian'Be ceaenzaria a a~uirir ua MYiaiante ex­

traeriinarto , tal f .. el exiia qae e11ped a deearrallarH rapiiaM!!_ 

te ,pera ala par te este taabi'• •• oe-DSarfa a ea-ter :trauiee -

can la nata te accieaea aineraa qae a•l• exietian en la iD.9&41ina­

a1•n ,oal.aada ad aeta fhbre aiaara ,par l.aa neU.ciaa .. l.•• que­

braatu •• l.•• oeapraierea le que prenaa el alljaaiftte de eetos 

te la Bel.a& 7 la partida •e oaafiaaaa a esta dlU-.Daraate 1895-

1900 fuer4n allea •a ••1- tentre te esta Mrcado ,can peca• epen.­

oianee ,pere a la vu la• alana pdblicea ca .. uarin a &firmaree. 

Bn 1900 tu• un alle •• prereceaién ieate lao oirouaUncliae meae­

tariaa peraaneoieren adnreaa ,apareoiende l.a crieis ie liquioles -

eopelialaente en el rute aillere , •eta orieie ole 1900-1901 , t11• 'º! 
Bioln a nuotuacUaee en la taea lle inteñe entre .. bee afiee cen •.! 
za ie junia ie 1900,.. abril te 1901 ,ce .. le aueatra el cuadre 2f> 

Pere eeta cr1•1• oe-.eol a ceder graaiaa a la eel.idH del. ••re! 

da '1 do la11 inetituoienee,en 1902 aete aercade ee recupere •e ll&D! 

ra interai tente ,ae aejeraren las condichnes ie liquUez '1 ala vez 
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ee fanil&n ae1• baaces •• ea1s1••· 

Para 1905 al\• •e la refel'JllL ••notaria ,el Pa!a se inoerpera a -

los paíeee del patr•n ero. El oaabio dej6 de oer errante ,aa! el -

rondiaiont• •e las iJLTeraienes e:rtraajerae que ti.aban estabiliSadas, 

pere en cuanto a las cargas de la deul.a 4irecta e indirecta del ~ 

Pa!e ,tu, mayer ouand.o las 11inaa de plata eran inferieres al bajar 

la oeUzaoi4n l.o e ate metal. Pero en este mercad• desde cemion~os -

del sigle ya n• se oetizaban taa •6lo vu11res 1Uner1s ,sino t ... bi&n 

se incerp1raron valeres industriales y bancari1s, 

Ya en 1909 se caracteri•aba CHtl un ai\o ele recuperaoi6n para el 

11ercad1 ,aunque les val1ree bancartee e induet1·ialee eapozar.n cen 

clama ,ya era palpable la recuperaci6n ,sin eabarge esta se reafir 

mo basta lee dltinoe noeea coa Wla alza general de oasi tedoa los -

valeres con un n1viaiento baetaate fuerte ,esta al1a ta.mbUn toco 

a les valoree miner•e debid• a la recuperaci'n de las cetizaciones 

de los aetalea '1 para 1910 •e alean•' lee precios m4s altee basta -

el memente de lee valoro cotizaba ,autrando cen eJ.l• 1.1I1a aay•r­

oen!ianza en el •ercad1. 

Pero cen lu acontecimientoe 1curri•es en el l'a!e en 1910.;.1915 

pr•voc• l.IIla retucci'n en el vdlumen de lllillera t 'er.encl>< de los -~ 

le11ee blireatlles ,aeí come te les ingreeee de la Belsa ••pecialaea 

te •uraate 1914. 

l!Jl 1917 ,•ej6 de ciroular el billete iA!alcU'icable y ee opt6 -

per el 4inere aetalice ,caabie que anid al .. reade aunque con po­

ca duracUn ,ya que lee valeres tuvienn un me'Yi•iento .u.y irregu­

lar a la alzg,. 

La asamblea general de la B•l•a en 1921 formaliz6 el cantrat• • 

de arrenda.mienta ,para que el nueve recinte clende ae 4eaarrellaría 

el mercad• se ubicaría en la aveniu Uruguay ,:En eet• afie tambi,u­

queda instala.de un ten•• de garantía ,el cual fwicie11aba para roa.­

pender en cualquier m111ento per laa reepenaabilidadoa en que incu-
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rrian lea eefierea agaates (e Bolaa. 

Du.rante 1920-1925 ,el aercado rtrt' otra cri&ia ocasiona.nde un­

retreces• e,. las operao1onoa roo.litar.das ,turteren quo tomarse 110.U­

us lll respoct• , rodue1enh .·J.•a 01atoe g"""rales ce11 quo 1paraban­

iura11te 10hB a.ll•s hube censiierables bo.ju de nsoriptoree ,para -

lea ••• afi~e siguientes la• con41c1onee oemensaren a mejorar ,en * 
1928 el moroadt se reanima ,esto gracias a la alaa de la plata que 

soetu'lro precies ,el diner• baje otie taso.e y la aineria encontro -­

ntievae vetas ,pero en geneNl.l duraitte t•do el afio s'l• so sostuvi~ 

r'n les precies do cotizaci,n. Durante este mieao afio ee empoGar4n 

a fel'ill\llar algunes !ndices de actividad otmparativa del afie cen el 

te 1910 ,e••• so ve en el cuadre 3 , esta comparacUn mueatr.i una •' 

Fr&n cantidad de bajas dobidae principalmente a el sint1aaliz•• y 

a la• oxige•ciae ebreras ,tambi'n el dé!iciente servici• de la de~ 

da y las reclamo.cienes extrallje..,.e hicieren decender lee !endes pi 

blicn. 

Para 1929 ,las cetizaoienes de l•• Yaleree en Belea ,fueren p~~ 

ticaaente a la baja cen relaci6a al a8• anteri•r ,en este afio ae 

ieeeacahn~ la pe•r cri•is bd.rsatil de la hiattria ,• el ••• de ~ 

tubre tu' cenociie y lúlata ahu:'a 'lirishaente recerdait teme el del 

pi!lic• bdraatil.La rapercuci's de este aoeatecimient• n• afecte en 

apariencia a el •ercade •exicano ya que habian b&jait les valeros­

dura.nte les dlti••• deo afies. L•e Taleres atinerea si •• Tienon afe! 

tates en una graa parte ,debide a que una aultitut ie cempal'!.ias nd_ 

neras n• pu.tieron reeietir les altos coatts. 

X. 1933 la Belaa quedaba baje vigilancia de la Cem.ie1'n NachlUlil 

Bancaria ,tambidn se acerd4 que el oapital de la Bolsa seria vari~ 

ble 1est• repercute en les valeres 011 p'-rticul&r a lee nin.eres que 

empezaban a recuperarse del al'!.• uterieJt ,ha valeres bancariu e -
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iatuatrialee ee cea~rtaren !irau •• n precio de cetizacUn •'&! 
bi4n durante eete afio se pdbUca la nueva le;r de Heleas ,el 21 de -

fe bren 1 el 29 te &&••te la Secretaria do Haoieau y Cr.!cU te Pób! 

ce eterga la ooncesi4n para el eetablecinrl••t• en la Ciutad. de •&­
xico de ea Belea e.lb Valoree ,aegia lt cetablocide la Ley Gaaeral­

de Inetituoieaes de Cr,dite ,la eonoesi•n tu• tra1paeada a la aue­

va aoeiedad deneaiaada Bolsa de Valores de M•xico 1 s .. A. 

1934 se cenaiCera un ano de deapege de este aorcado ,dende ee -

present• loe infirmes del crecimionte del aercado ,con ti••• de fi_ 

nancia111eah ,eegdn h expueet• en la Ce11vo11ei•• Banca.ria el.e ose • 

afto.Taabi'n ee prepuse la creac14a de un regla11e11t1 interior que -

rigiera el aeviaiente 1nterut de la Bolea ,pere eet• !u4 aprobado 

haata 1952 per la CtaUUn Naohnal Ba.ncaria. 

11:1 aen:ad• durante 1936 hraina en un ambiente de 1ptiais111 , •!.. 
Vidall.deae de lae preapeotiYaa berreaaa de alguaa• iaquietudee per­

la l•:r de exprepiaci•a 7 la iallllfic1encia de algE111.a cecechas. Las 

•entaa en el sector industrial tuer4n elevadas ,ea el campe la ~ 

taci•n ejidal tu4 centrelada,Rn 1938 se da la exprepiac14n petrel'!_ 

ra ,cauaande al Hroade ,aatural .. naaci'n per sue 11i7'le patritti­

cas, Bata expnpiaoi•• retornaba al d'lli•i• del Paie recursos que 

t'uer•a oatataleo durante la &poca de la cel•aia ,n• •bstaate se --

1iat1• cierte p"11e• en loe prepietari•e del Paie, 

Pere t••• eeto culain• ceo un larg• precH~ de iacidentes soci'!. 

lee ,c•m• 01a•ecu1ncia a eei1e euceeeo el Banc• de l&xico abaai1n1 

tranaiateriuente el ape:r• al tip• ele caabh que v.nia rigie11d• -

desde 1933 ,eia •escuidar eu papel rcgulader de la aeneda.Para u­

tas mati ne tuer4n pro•i TI.clae las acul!&ciones de 1uneda de plata -

oen el pro phi te •• eetablecor la centianza en la o1rculae1'n, 

Ya para 1942 ,ol aeroad• exptri .. nt4 atenía durante lee primoree 

aeee11 ,can Htin de la expedicUa de lo. le;r de Haciellcl& clel Dopa! 
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tlllllent• del Dietri'• Federal ,que afoct' oenei•erablemento variee­

renglenee •• les valeres oeti~ades en Belsa. 

Ra 1945 se caráchrba per una gran actiTidad •entre do oete ... 

die b'1reatil 1••riee invert1i1nistaa extraajeros oeavoai!Ul aa•oiar­

H cen i.s moxicu.Me , on neg1oiee de illteÑe t1U.h•aál. T&abUn en -

este all.1 lllUbe eaenneaente la oxportaci'a '8 hila4oe 7 teJidos. 

La• sooiedados fillllllciora1 en 1946 ,comenzar'n ba deDeapeliar un 

Jl&pel dooisivo en la iadustrializnci'n del Pa!s ,asi el anbionte ~· 

eapresarial era llllly f¿verable al d•aarrollo de las lnstituoiones -

4e Cndlh, 

Para 1948 ,el enso.nchaaionte inaustrial coaatituia la '1niaa PIV!. 

ba de eoluci'n ecen,mica ,en viota a que la agri•ultura y la mino­

ria ne pareciaa ealir de su decadencias, 

Durante 1950 ,les agentee de Bolea celecaren benes dol Patrenato 

4el Aberre Raoienal ,mediante una comiei,n. En Menterrey so oterga 

la oeneeei4a para instalar etra Belsa de Valores 1 allllquo esta illi• 

cie sus eperaoiea•e baata 1960, Este afie sigaifice de benan~a ind):!I 

trial que iaplic• aceaulaoUn financier11 en el Bance •e Jibia• ,per 

Jl"rt• do l•• in•titueienea ie cr,dite. La eelilacpe•ici'n ie la ·~ 

neia y cierta recuporaci•n ie la ialuetria resultadn el••ontes P!.., 

aUives. 

En 1952 es aproba•• el reglamente interier de la Bel•~ para •P'!.,. 

racienes bd.rsatiles ,en 1953 en el merc .. de de valeres lea valeres­

emitUoa p•r inetitucieaes ele cr,dih fuedn en a1cenee ,aunque -­

las oetUachne11 ••nifestaren sensibles bajas en el pr·i11or triaos­

tre ,en jUJlit oeaeazaren & recuperarse ,tan'• que en ese afi• ae ª1 
OIUld la cifra m1h alta e11 operacUn per un tetal de 92.l ailloaes 

de peoes ,ae eete tetal el 87.9 ~ oerreepondia a t!tults de renta 

fija y un 12,l < ie capital de riesgo. 

La• Sociedades de Iaverai4a aparecen en 1956 ,en el ~iemo aae -

sen aprebaiae y fijadas por parte de la Socretasia ie Hacienia la• 
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•u•ta• para •ai•i•n•s •• b.u•• hip•teoari•a y 1ertifica••• •• par­

ticipaei6n. 

1960 ,ae oeaaiiera cea• un u.f1o en que Tertaieraaente el Mercad• 

ie Valores cemienza a nacer •••• tueate de finaneiaaiente por la -

gran participaci'• el.e algunea empresarios. 

'lambUn en eae afio ee oread• el Cedig• ae Etieo. l'rafeeitno.l en­

el medio b~reatil ,dur&11te el afio comienzo. laa operaciones la Bol­

a& de Valerec de Occiiente (en Guadalajara) ,eon esta eran tres -­

l"" que eperabaJl en la Repdblica lexieaJMI.. 

De 1964-1969 ,el mercad• mexicano de valeres regia,ré el ofre­

cimiento pdblioe de acciones ae )8 ecpresaa diferentes cen importe 

de Sl.122 aillenea en eee lapH 26 de lo.a eapreaaa ú.a actiVll.• en -

Bolsa efectuaran au11entos d• capHal por Sl, 798 Ji llene a do peaoa , 

de lea cuales el pol.blico i•T•r&ienhta finaac1' alrededor del 30 ~ 

• aea 540 llill•n•• ,oen este tan a6le •• eatia& que el financiaaie~ 

to pdblio• per accien•• legra •n 16xic• una captaci6n cercana a lea 

1,400 mill•n•a en ea•s cinco afies ,pero era una cifra mi.y pebre en 

1aa 6poca que a~ así reault• una oaptaci6n iapertaate para el ft­

nanciamiente eoen6mice del País. 

Sin eabarg• a~ loa empresarios aexicanoe ,no 'ralorizaba la de­

bida impertancia tel medio bdraatil ,ya que muchos siguierou pr•g.!!: 

mando loa deaarroll ea a largo ·.plan , e6lo cen base en la reinver­

si6n de utilidades y en pasivo• a median• plazo ,pere aquellos •e_!: 

Ticiea del mercad• que utilizaren al~•• empreaar11s ,fueren nec'?_ 

sariea y plenaaeat• aatiefacterios ,ya que exiatian en esta d'cad.a 

de loa sesentas un ceneiaerable v6luaen de aherro a. largo ploze , 

diapueete a finaacikr la expan•i'n industrial ,adeú.n de que exie~ 

tía un renevate ei•tema ~reatil deude se eacentrab&Jl intituci•ae• 

ospocializadaa que podíaa pulverizar la tenencia de la• empreaaa -

eatre algwH• ailes de iavereieni•'•e y l•"-'• iapert-te al !111.a­

lizar eata d&cada ,t•••s eatoa factores faverables al aercaie ei~ 
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guieren deaarrellandese vige..-zaaonto. 

Dentre do la tl&cada de les setentas el l!orcade de Valeros tuv' -

esca&• de•arrell• rolative ,a11nque el Paí• vivi' una impertaate e'E_ 

pan•i"1 de la aotivitlad bancaria ,el aercade vegetaba como un ine­

trumonte marginal para allegar rocursee a las empresas y al Gobie:z.:. 

ne, 

Rl 4ebil desarrollo del •ercado accionario al comienz' de estos 

añee era •caeienade p1r que las empreaas habían eido rea11aa a a-­

brir cl~raaente eus estados contables al piiblice y de peral.tir in­

troai•i'n de aooi9a8aO;as ea la gest1'z:. empresarial. ''Desde ol pun­

to tle vista del pdblice ,el dep,aito bancario ,aobretede en 'pocas 

ao inflacionhria• ,sin riesgo caabiario y oon tasae de 1n'er&e re­

lativamente elevadas efrecen la ventaja tle un rendiaiento cierte -

despreviate d .. la incertidumbre que acoapafta a un título do renta 

wriable•,(12) 

Ba le que respecta al tende desarrello te les títulos de renta 

fija ,era eriginado por varios factores ,el priaero era que la e~ 

aisi'n de bones redillibloa a la par y a la viata iapedian que las 

eaprssae pudieras ellitir titulee a plalóo ,este era por que en loe 

hecho• 110 roSllliaball co•peti1ii.vos con lee iaetruaonte• liquidos.e­

tre de lee factores era dobitlo a que lee 4op,a1totes preterian l«· 

colocacion•• bllDcariae ya que estas estaban exentas del gravl.aen -

impositivo. 

Dentro del sexenio de Lui• Ecbeverr!a ,la econ,mia llUlldial en­

tro a un pori,do recoeive con iaflaoi'n ,so elevan fuertemente loe 

precios por barril •e potr6loo de Sl.59 on 1970 ,a $12.57 d'1arss, 

Y •uranto 1974 el País era importador de este pro4ucto resultaatlo 

con ea• uaa balaaza cem•r<>ial negativa. 

Entrado 1976 ,en ol diario oficial tel lB de aarze so piiblica -

las reglas do Banca l!dltlipo ,esta ora creada ooao una aociedad ~ 

ra realizar eperacionea de llanca do Cr~dito financiero o hipehc~ 

rit. 
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Cea ••t• •• tabaa las ba•ea legal•• para la ceaeeir1;~i4n baaC!_ 

ria, ya que 4e 1975 a 1981 taa 141• Baao1 .. r, ~~A, y Baaaaex, "lla!,. 

baa el 42.19 ~ del tetal, eoaaiolllll1•• la oonoeatraci6n •el capital 

fiaaaoiero. 

Ea emte lliaao al\o se ¡nlbli•a la Ley iel Mercado de Valoree, ceo 

el prepeeit6 io lograr u:a foaeate al mo4ie bd.raatil, ••paran4ole -

•el aacter baacario, Se iapu.lea a quo la iateraetiaei6a bdraatil -

1e hi•iera aáo profeai1 .. 1, al faTerecer al doaarr1lle io lee a.gel!_ 

tea do r~lores.peraoaaa aaralaa y a reetriagir la 1peraci6a a age'!.. 

tes de val1res poraoaa1 f!aieae,(13) 

En 1977, 1Xi•ti4 aayar 11afiaasa y par •••e •• roaliE4 u.. aa-­

yer invert1i4a, •• mupriaon lo• baana fiaancier11, la• gaaancáaa •• 

capital a laa persona• f!aicaa que'8n excentae áo impuesto, se re­

gi•tra ea el aorca•a la pri .. ra ••i•i6a •• Petr6b1n1 para fiaaa--­

oiar PBllEX, ae deT&lda la aaae•a mexicana •e $20.00 a S2J,OO, per­

•6lar, Para 1978 el aercade •• 'nllorea aiquiera u:aa aayer i1portaa_ 

•ia e••• fuente •e fiaaaciaaiente y altenaatiT& te inverai6o, La -

ae•iia 411 aercai• ••nacida ca .. 1111ltlip1 1e eleva te 8,2 veoos a 

10,2 Tacea (14), Bata ea •••• resultaia a la creaci4a •• varias e~ 

aaa 4e B1lsa, abrieataae a la vez eucuraalea ea previnaia, taabiln 

aparece la eai•i6a •• certificataa te la tesereria •• la feaeraci6a 

(CBTES), iaetIUaeata que optuva magnifica liquijez y un buen ren­

diaieato para financiar al Gabioraa Pedoral, ae eaito una seguAda­

••iai6n io Patr6bano, 

!lxio1, ea 1979 quizaa prosoata su aejar aB1 turante oeta •loada 

ya que aueatra un inereaoata •el P.I.B. del 9,2~ y do la iavera16n 

del 17,5~, oo implanta este afie el 1apuoeta al valor ag?'lllgato (IVA) 

•e 1acrementaa la• reaervaa petrol!ferae je 40,000 a 44,800 llill•­

aee do barriles, el lrilltlip• •el •oreada de valeros ee eleva de 12,l 

vocea a 15.l vecoe •• eaero a abril, pero ioapu~• de este aee euf"' 
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ttll& brv.•ca oa!ila ha•ta 8,1 v11ea, •aloa ade ... • '•• au1vaa eaiai1aes 

d.e Petrfbenu, 

Ahera •• 1980, el aercale bdrsatil cierra cea ua llltltlip• 7,3 v~ 

•••· Se caabia el Preaeti• General ic Precios 1 C1tizacioaea por el 

Intice de la Bolsa Mexicaaa ie Valeres, S.A. A partir del 15 te tC• 

tubre apa,..ce el papel coaeroial (PACO), coa 16 eaioiones por us -

aeato de Sl,170 llilltnee, taabi6n se autori~a la ooapra-venta de -

aetalee c.aone•ad1a, oomo el ,,.. 1 la plata, 1 so aprueba la opera­

ci'n de lae aooptaciones bancarias. 

El aercato recibe apoyo atav~z de 110 oertificaios de pr1ao•i'• 

fiscal (CEPROFIS), oen el prop1aít1 de actualisar ol valor histo­

rico de laa iaverai1nes, por dltimo el 19 ie dicie•bre, ol eecret~ 

rio ie H•Cienda anuncie una serie do metidas ie o.poyo al 11ercad1. 

L981, rosult4 un año critico para M~xico, pero las c1naecuenciae 

se dieren ha•ta 1982. El •••arrollo t•l aercade en este a&o aiguio 

uaa teaieacia a la baja ,su adltlip• cerro en 4,7 vece•. Pere el -

precio del barril de pe tr4leo ea ce lec ad• en 34 1Ularos '/ las pre!_ 

pectivae te devaluacUn mantenian el precio del pet,..be111, cen esto 

sale la aexta emi•i4a •• ••te iaetraaente. En el •ercado interna-­

c ional ee •oleca el F•••• Y&xico, cea1 una eecieiad de inverei•n,­

adea4a ••• el propeeit• de ayudar al aercato, se reducen la• garan_ 

tia• de la• Ca•as do Bolea ante lo.e Iaetituc11aes io endite, a la 

vea Y•••n el mieao fin loe certificad•• de pr••••i'• f!eeal o.u~e•­

taa 'el 15 al 20 ~ au• reniiaieat••· 

Ea 1982, po.ra M'xice tu' un al• de 1overa crisis cemo resultado 

de un creoiaieato ieebalanciaie, eon uaa eaopectativa de 1nflac14n 

cada vez aayor y ua libre aercado de ca11biee ocurrionde una ieva-­

lua1i4n fuerte, La• 11aprae al exterier ee suspenden por tal raz•n 

la balanza •emeroio.l n• ··reeul to. nego. ti va y para rematar exietia -

uaa tendencia de :Cuga de capitales, 
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Bl aenab •iguio cen Wla teabacia ala ba~a , excepto ea el 11ei: 

cado te diaere, ya que jl1Jlte con loe iaatruaeahe ole renta fija,­

lea petreb•noe y loa actalee, para especular con uaa eeguat.. 4ova­

luac1'n ne exietia otra alto:ru.tiTll (o illvera1'n, esto eoasiono -

una baja 89. el {atice ole precio• y cotizaciones te 1,182.13 punto• 

con respecto a 1979, que4i.aaolo ea 546.95 puntee, 

Con ol prop,eito de atraer la iaveraUa a la B•l•a, ae auhrid 

la creaci'• •e una eecieiad dP. in ve rei6n d.e •ercade de 4.inere, ,,. -

crea a la YOE la emi•ib <i.e pagar4a con garantía titl.uoiaria en d'­

lania, que ne &ara muche y sale la ae•ta emi•i'A &el P•tr•b•n• c•n 

ga~{ae t111rtee, 

&a el eiete•a banacarie se eentinue cea tllla kComulaciln finan-­

ciera, "Bn lo referente a aco.,laeUa de capital, la faailia Bepi-­

aeza Iglesia• aaahnh. el 31.77 f. de lo.e accionoo ie Ban•-•-r, S.A 

la faailia Codo Arillo •l 16.41 " telas accianoe del mi••• Buco 1 

el 10.71" ie Baaaan:; Valeres Iaiustri"1u ,s.A.(VISA), ... teaia -

el 50,43 ~ tia la• accioa•e 4e banca Sertia, S,A, ,maetruie la wiiln 

oxiehat• entre el capital tiaaneiare 1 el eapital iniuetria.l y la 

fuerza ecan,mica quo se ten{a,"(15). 

Coa eeta •ituaci'•• se temo una reeoluci'• el priaero de eep--­

t1e11bre ie 1982, con ol decret• por parte iel Go bierao h la Nacit_ 

nalizaci'• bancaria privada, con la excepcUa eel Banco Obrero, CL 

tibaok.N.A, y la• orgaaizaoione• auxiliares ole cr,tito, ai las ofL 

ciuae de repreeentaoi'•· Junte a eee decret' se estableci• un cen• 

trol h cambios tetal, qaaiaaie •oe tipa• ;el preferencial a 150,<I> 

y el oriinario a 170,00 por ''lar. Autorizaniole.exclueiv•aeate al 

Banco ie M~xieo para realizar i•portaei'• y expertaci'D <i.e olivi1a1 

y la ll.nica monetla en caree leeal iel País fu' ol pese ••XiClllRo, 

Beta nacionalizaci'n Ra •e toao unicaaente coa• deciei'n politL 

ca, 1ino coma llJla •~li•a a la •ituaci'• iiticil que se vivia, •on­

de el Gobierno tamaba el control iel sistema, con el objeto de ac! 
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bar aen las pricticae neeivae que perjuticaban a la eo••••ia nQci• 

nal, 

Algunas pril.cticas aecivv.s oran:l),-Se lo otorgaba a empresas, C.:> 

yaa o.cchnea eran propieiati tel banquero, cÑditt blando (muy baI'>!., 

te),pin' parte da la banca te cr~dito; 2).-Setoa cr&ditoa otorgados 

exce41an les meat•e legales auterizadee, a pecar de eso se lee re­

novaban auteaatioaaente; 3).-A clientes especiales ea leo otorgaba 

inte~e mA• alto que el Qutorizato; 4).- Se cobraban eantiiadea d&­

terainaiae p•r nt mantener oaldos premedioe ea chequera; 5),-A loa 

top'8itutes en cuentQB de Qhtrre so leo pagQba inter~eeo intinoe -

y 6),-Se do•oriuiaaba en alguao• bances a clientes en lo Q4• res­

pecta al e•rTi•i•. 

Poeteriermente "' esta eperacUn quo realiz4 el Gobierno Federal 

ee tbtuve una reepueeia auy iatereeaate, La Bolea Me~icana ae rea~ 

tive pa:nt elevar la raz6n prnaedie utilidad de 1382 a 3,3 yecee,al 

finalizar eete .. n. teaa la preettencia el Lic,Miguel te l"' ladrid­

oen una aarcada pelitica de .. ueteriiad eaoontra de la inflaciln que 

ya eotQba tolllllld• niveles auy preecupaatee. 

Para conoluir el capital• •• ol cuatro 4 y en el 5 anexe• a au• 

gril.fiea• nos 1111e•tran la evolu•i•n iel aore .. d• te valoree con rea• 

pecto a la• operaoionos ro .. 11z .. tas ie 1970 "' 1982 ea i .. Bolea Mext 

aQlla '8 Valeres, 

Bl euadro 4, nos aueetra como en la d~c .. da de les aetentae el -

mere .. •• te valeres en el eecter ie renta variable (QOOioneo), te~ 

aia peco iaportaneia que fu~ tolll&Jldo basta 1978 auaeatanto en ua -

50~ aprexiaataaeate y para 1979 del 20~ cemparade coa el ano Qn­

terior. For lo contrarie el sector de rentQ fijQ vin• de alis a meneo 

donde 1nio1o cen cQ•Í el tot .. 1 de lae ope1·ac1tnes en el mercado a­

caparaa•ese mis ea el oecter privado, pero iniciaie el 78 y po•te­

riormente el 79 tecrec16 tibid• a la mQyer importanoia que vivi• <iJ. 

eector dt: renta variable. 
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CAPITULO Ill. 

BL SISTBrA J'INANCIERO ME«!CANO A PARTIR DE SBPTIE•BRS DE 1982. 

111.l.LA lJITEilllEDIACION PillANCIERA, 

Al ~ietell.il 1inanciere Yexican1, ptdemoe &etiairle atat el con-­

ju•to erga•ice ie intitucienoa ~uo generan, nocege11, adainiltrw.n, -

•rieata: y dit·igea, tant• al aherr•, cea1 a la iJlve-rsi'n de•trt -

de una uni&•i ptlít1.ce-ec.:1n'aicw. y cone-t1tuye!l el grao 1J1ercad1 es;­

el cual se paai:raa en 11n\•ct1 lea 1ferente11 y lts óe~&a:atee de -

r1cura1s mene t"rite. 

A partir de l~ ~acitn~lizaci'n bancaria eL ~e~\1eaore ri~ 1~82,-J 

Sieteaa Pinancier1 lex1oan1, aufre un caabit y '' subdivide en ••• 

eran4.ee Becteree: El priae1·1 1 el eubsiatema ba..ocariv y OJ. segunde -

el eubeietema ne baaacar:e • bd.rsatil, lts cu .. :es een regides, CH!., 

troladee y vigila••e p•r la !llixiaa auteridad óel Sietell!ll Financiere 

que es la Secretaria ie Hacienda y Cr~dite FÚblico, auxiliado ptr­

el Bance de r&xice a la vez en cada eubaecter auxiliado per una Ce 

miei6á, e• el oecter bancario encontraat• a la Comi•i'n Nacienal -

Ba11caria y de Soguroe y ea el 1ector bolreat1l, tcnem•• a la C••i-­

•i'a Jacienal 4e Valerco, 

ESQUE~.A !!e , 6. 

ORGAlils•os DE CO!iTROL DEL SIS'l'Bll'_~ l'I~A~CIBRO llBXICANO. 

¡ e .1'1.B.s/------·--.. -/s.a.c.11-------------/c.11. v.1 

1 Bt.llCO DE J!BXICO! ! 
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La• la•titu•i•a•e bl.•icaa que oeaatitayen al primer S11b•i•teaa e1n1 

L•• Banc•s !lacitaalea, l•• cualte teait 1982 paeaa a ser prtpieiai 

iel Gebienot, c•n 1lll& partioipaci'• de la Inic1at1Y'il Privaia del -

34 ~ ea cuanto k capital (16). 

ESQtJEllA 11 •• 7 , 

El. SISTEJIA rIIUllCIE"RO IL!ElITCAHO. 

1 AHOP.wJ j INVER!!IOR 1 

~,'---'S"'I~S_T="'~~--.F=IN_A.-'11_C~I_E_no~I ,,,,,,. 
1 

l 
IllTEf1VEDIARIOS FI~Al'C:liliQi] 

l 
OilGANOS REGtJLADOR!!S 

1 

1 
ORGANISMOS DE APOYO PARA EL MEDIO­

BtlRSATIL. 

l
-B...acu. 
-Caeaa to Bolea. 
-A11egurai1raa. 
-Af!.aaca .. ras. 
-Etc. 

'-SHCP. 

t
-BAllXICO. 
-CNV. 
-CRBS. 
-Bl!V, 

{

-IaieTal. 
-llOIEC. 
•1.l!CB, 
-t.llDB, 
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Ea l• que reepocta al eubsieteaa n• bancario • bdraatil eeta coa~ 

tituidt p•r t•das la• Inetituci••ee iel Iercadt de Valeres coa wia­

gran participaci'• te la Iaicia\iYa PriYata. La estructura del Si•­

tn1a Fiunciero estara. uaterwau ie la siguieate aaaera; 

BSQODA lh,8, 

IllSTI'l'lJCIONES QUS OP&RIJI EN EL SISTDA l'lllA~CIERO llEUCANO, j 

n:nTUcror1ss¡ 
'1liAllCI!lllAS 
BANCARI~S 

BANCA j 
COllBRCIAL 

Ill!ITOCIO!IES 
filiA!iCIERlS !iO 
BANIARlAS, 

BOLSA l!EUCAl!A DB 
V U ORES 

DS 

AGENTES DE 
BOLSA 

SOCIBDADJ5 
DB IllVRRSIO!I. 

Lta •rgaai•m•e del Si•te ... P1nancter• ~exican•, aieiaas de etro­

cer alterna\ivae de !iaanciaatentt e inTersi'•• taabi4n etrecon eer 

Ticin cenexu CH•• cajas ie ee¡;uriiad, fideict111iHs 1 aeceeeria fi­

aaaoiera y bdrsatil, adainietr&ci'n de valer•e, segures y cempra-""'!!, 

~. de di"1eaa eatre otres, 
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Ill,l,l. LA INTERl!EDlACION FINANCIERA BANCARIA. 

E•te subaietaaa finaa•i•r• ae •a•aeatra regulaio iirectam•nte -

p•r la Coaie16n Nacioaal Baaearia y ie Segures (17). Y ee encuea-­

tra integraio p•r 1 

1),-Soeietl.a••• Na•i•aal•e ie Cñii<•. 

2),-Iaetitucioaos Auxiliares •e Cr~iito, 

a)-Alaacea•• Geaeralee de Upo si to. 

b)-Arr<"c•aioras Pinaaciera•. 

e )-Uaionee ie C r'oii h, 

i ~-Oaaae ie CaG1bio. 

e)-Inetituciocee •• Yinaaz••· 

t)-Inatitucioaes tle Seguros, 

l)-S•Cieiu.dee Naciono.lee ie Cñdit•: 

lu. ley re~lamentaria iel servicie pdblic• y cr,dito, bu.ce la -­

u.parici6n ie un nuevo tip• d• organizaci6n, esta es la• S•cieiades 

Nacienalee ti.e Cr6Ute. Deade la mieaa ley eeftala que este tipo de -

eocieiai va a ser excluei"" on M'xico para fuacienar y prestar loe 

servicie• ie baaca y cr~dite 1 estae sen institucienes ie ierecbe 

r1olico con pereoaali.._d ji\riUea y patriaeniee propios, con una -

iuraoi6a indefinif.a y un capital repreeentab por lee CAPS. (certi­

ficaiee •• apertaci6n patrim•nial).En eue dos series¡ La nominat~ 

V1l serie•\• 1 dntc ... ente suscritas por el G•bier .. i'edero.l en un -

1:>6 1'. Y la• aeaiuaUvae serie •a•, tan dle por el 34 1', pero estas 

·11timu peiraa ser suscritas taOlbi~n por •tr .. s entiolades, • oereo­

aaa fieicas ~/• meralea sieapre ~ euande tengan la nacionalidad ·~ 

xicana. 

Batre lee priacipalos objetives ie est-.s secied.,des ten111oe las 

eiguieates: 

a)-P•aentar el ahorre nacional. 

b)-raeilitar a teiu. la poblaci6n a ebtentr les beneficies iel -

eervicit de banca y cr6dito, 
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• )-RtalUar e!iciaE .. nte 1 llJla oanalisacib atlecuau •e leo reo u;:_ 

a•e tia.a:acien•. 

i)-Pr1a1oi'D •• la ba.Jlca aox1caaa ea el contextt interaacional, 

e)-Toaer un ••aarr•ll• equilibra•• aantaaioatl• 1llla ceapeteaua­

ea.na entre la1 inet1tue1ene• (e baaca m1ltl1po. 

f)-La proaeei'n y !inanciaaioate a las actividaiee y aecterea 

qQe (etoMline el Congreso te la Uai6n, C•~• ospecialiaaa 4e caia -

inet1tuoi'n de bllllca IÑltlipe to teearrellt, en las respectiva• l~ 

Y"ª 1rga11icu.e. 

Cea la :t'ilut.liCad •e etergar un 1 inanciaraiente, en tas laeii tuCl! 

nea d~ber-•n tesar °'ª cuenta ta vialiiad •e ta&ee led pr.yectee q\UI 

le ••liciten pllLZ-. financiar; 1ue per!ídee de recup1Paci,n, aue est.:, 

ti•:! y eituéLCi'n financie~ • ecen,aica, as! taabi~r;. c•m• i.u ca~aci_ 

dad at•inietr•tiva y Calif1cac1'n lltrd, aaeÚs de ha garant{ae -

que e frece. 

Bn ~l cuadre núaer• 6 tenemea ~ lab Secie4aiee Nacitftalee 4e 

Cr~iite divititas ea des grupto por un latlt a las lnstituci••es (e 

Baaea lll1ltlipe • C111ercial y por el etre las Itlstituciones ie Ba­

ca •e Deaarr1ll1, 

2)-l•etitucienee Auxiliares de Cr&•ite. 

Dentro ti.o la le:r General to Organincienee y Acti viia(ea Auxi--

11ares ti.el Cr4dih, eei'iala c•at Organhaciente Aux111,;.ree (e Cna;_ 

te a; L•e Almacenes Ge•erales to D&pesite, las Unienee io Cr&(ito, 

y l"-• Arrea•a•er&.B !inaacierae, ya 11ea privo(ae • nacionales. Y º'!! 
sidera a las ie actiVi(ai a11xiliar te cr~dit• a la erganizaci4n dt 
•icaia a la compra-venta habitual y pr1fe11i1nal ie (iYioae.(las 

Caaae •• C¡¡11bi•)· 

La Secretaria lle Haciendo. y Cr~tlitt Pll.blic• et.rg"nl. la cence-­

•i'n para la •peraci'• (e lee Alaacenes Orales, • las Arren•aaerae 

'1 en el taH de l;_e Casas ce Ca11bie otorgara una a.ut1rizac1,n, po­

r• en C::<•• ie la.a Oaienes de Cr~di te, l'- cenc1si'n eeni 1t1rgw.da -
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por la Coa1a14a Naoioaal Baaeari• y •• Soguroa. 

a) .-ALliCBNBS GBNBRALBS DI! lll!POSITO, 

Lo• objetivo1 que ouaplea eetaa org...Uzacieaes, aon el al ... cen~ 

aieato, guarta o eeaeervaci'n de bieaea o mereancíao y la expea1-­

c14a te te~1!1ca••• •• ióp,oito y bonos de preaia, a1ea4o estos -

dltiaoo opcionalee, en caae 4e aue a aolicitui áel 4~póo1tante 11-

oaitilll ooao no aegoeiablee loa certificados io ádposito. 

Existen ••a elaeee do AlaD.Oe~oa, eot•• podra.n ser: 

i)- Para el alaa.cenaaiente finatl..Clel't, ies'tia.a4• a gn..aeree • -

áe iep,sito pan< aemillaa, frutes o preiuctos agr!colaa, 1n4uatri~ 

Uzaioe o no. Bates tilab1b poáru recibir depóaUu 4e aercanc:C..o 

1 efect11 aacien.alee • extranjerta de cualquier claae, les cualee­

ya se han pagato los impU.oatoe correeponaicntea. 

11)- La otra clase eon lo• Alaacenea Fieealoe, facultados ate~ 

Ú• para almacenar aercanc!ae sujetas al page de derechta de iapt~ 

tac1•n y que e•lo !l'letea retiro.reo al pago te loa mieaoe. 

b) .-ARRE!IDADORAS FINANCIBRAS. 

Reta• trganizacioaee auxiliares de cr&dito, cunplen las funeio­

nea aiguientes; Meiiaate u:a contrato de arreadaaiento, se obligan­

& a(quirir deteraiaa4oe bienes y a cei•r su uso e goce teapt~l a 

u:a plazo forzoso a una persona, esta dlti11a se obliga a realizar -

pagos parciales por uaa cantiiai que cubra el costo de adquis1ci4n 

ie los bienes, loe gastos financieros ¡ otros gastos oonexee, para 

adoptar al veaciaieato iel coJttnto, cualquiera •e las opcioue e~ 

guion tea: 

i)-La coapra ie un bien aúzi precio inferior a su vai.r (e atqu~ 

eic1'n, fijado en el contrato, o inferior al valor iel mercado. 

ii)- Con el pago ie una renta menor, por~ga el plazo tel us• o 

goce del bien. 

iii)-La participaci4n Jlllllto coa la arreatadora ie lee beneficoa 

que deje la veata iel bien. 
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•) .-mnolll!S DI! CRRDI'?O. 

Bata• ergaaizacieaea se ceastituyea, como aecieiaies an4n1aaa -

de capital variable, baje una conceaUn ie la CeaioUn Naoienal "'!! 
caria J te Segures. Eotaa ptdra11 operar en el rase agropecuario ea 

case te que aua seciee •• iediQuen a actiYi.4.aiea agricelaa y agr.­

peeuariaa. Ea caa1 ie que estes se deliquen ala activiiad m•1~at1i 

operara». en el ramo coaercial; ea el raeo iaiuatrial, cuando '" d'!_ 

diquen ~ •ata activiiad, En case de deiicaree a ioe o más ranes se 

ñ.alai.oa qu~ gua.rden una rela.ci'n directa entre ei, eera aiT'tn. 

i),-CASAS DE CAfBlO. 

1as Ca.eae &e Ca.abie esta.n centeapla.das c1C1• la ·init::w. activi&ad 

auxili¿r de crt!ditt, su activiiaó esta iefinida en el ~rticulo 82, 

ie la Ler General de Orgaaizacienes y Achvidall auxiliar de C~di-

1.e, cea• sigue: "Que su •bjete e•cial sea. exclu1ivv.aeate la real1-

~aci6n de cempra-venta y c&mbie de dtviaas, bill•t•e y piez~e ~et~ 

lioaa Wl.Oien•lee o extraajerae, que ne tea&aa eurao legal en el ~ 

PaÍP te eaJ.s14n; Pieza• de plata coneciiaa ceee •n~a troy y piezas 

metiliC~! c1aaea1ratiT&D acuñaiae en terma de aeneda. Y óebera.n de 

eatar ceaatituidae cerno eecieia41s aexico.nas con la cl4tiBUla de e~ 

clue1'n ie extranjens". 

e),-lMSTlTUClONES DE FINANZAS, 

Este tip• ie laatituci,n, que n• es c1neiier.la 1 ni cem• erga-­

nizac1,n, ni taapece ceme activiiai auxiliar de cr~dit•, eeta eng'.!_ 

baia dentro icl siateaa financiero y ou objetivo es el etorgQaien­

to te fiaazas a ttul1 eaereao, esta reouiere UJIQ ceaceei4n del G•­

biern• Federal que 1t1rga la Secretaria de Haeienia y Cr,dit• Pú-­

blice, 1yeni1 la epinile de la ComisiCn Nae111U1.l Banoaria y de se­

gur.a, el.enh intraeferible dicha conHcUn. Dichas institucienu -

seriln conatituila•, cese aocieda4ee an4nillas de capital fije, p..., 

iiend1 ser privv.iae • naaienalee (estatales). 

f) , .. l!lSTITUCIONES DI! SEGUROS. 
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Batas van a requerir uaa eeaoesi'Jl del Gebiornt Peieral, 1tr1g~ 

dt 4iscrec1nalae11te por la Soeretar!a ele Haoioau y Cñd.ito Pdbli­

ct, •:reah a la vez la tpiai'n d• la Ctaiai'n Nacitl\al Baacaria y -

de Segures. L• ceaooei•n aor4 intrasferible y atriii cenetituiiaa -

come 11cio4aiea an'aima• do capital fije, peiionie ser priYadae o 

estatal•• :r ptiJ&a ao•icarao a uaa • ""• act1T1•atoo de segura, -

c1m1 tene••e a oeatinu&ci4~; 

-A o ti vidai de segure I : De Ticla. 

-Activitat de seguro II : Aecillontes y on:!'oraedo.des. 

-Activitad de seguro ITI: Daftts en o.lewi•(s) de l•s '""ª'ª siiru•e 

tee: 

a)-Roenonaabilidad civil y riesgos pref~ 

sitno.J.ee. 

b)-Kar!tiaee y t?'ileporte, 

c)-l1>coaclia. 

a)-Agr!oola. 

•)-Auttaov!los, 

:!').4:r~d1t.. 

g)-Diveraes. 

h)-Eepecialee, 

III.l.2. INTB!llw!EDI;CIO!i FINANCIERA NO 3.\!iCARlA, 

Bah 1ub1iate:u. financiero btlrs•til o no bancario, (aercllio O.e -

valeres), es el 11ec1Úliea1 que peniite la eaiei,n, colocllh4n y ii:¡_ 

tribuc1'n ie vv.leree iaecri tos on el Registre llacional ele Vllltree -

Interaediarioe, eienio aprtbadoa por la Btl•a ~e~iaB.lla de Valt-

ros. 

A el c11>jUJlt• ie t!tuloe omiti&te ya sea p•r el sector ¡niblico 

CHt por el privaao en oeto aorcade vari a constituir l .. OPERI'A. 

Bn cuanto a lo~ ftndte diepeaiblee para invero1'n, tanh de pe>.:_ 
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e•n"• fiaieu, C•1H mtralea van a censti tuir la DBl!AJIDA. 

ESQUS!fA l.•. 9. 

ESQHEll!A l'INANC!l!l!O !!URSATIL. 

i s.H.C.P i 
1 

' 

\BANCO DB l:EXI~ 
-----~ 

L.,_ __ 
-- fm'ERSION~~---------~ 

c;<'CE~~DES DE INVIPS~~N~ 
~0"'.TJllS. 

-REll'rk PIJA. 

-POR!'ACIO!I DB CAFITAL. 

Lts ergan1saes que ctnfortaan ol subaiatea• fi~anciero lll1reatil 

H divil.ea en tres grupe11; a) Institucitnee de re¡zul..oUn, Tig1lar:.. 

cia 1 ftmento; b) La• Institucitnes ae apey1 y o) Las otras insti­

tuchneo participa>li'ea. 

Sn el cua4r• 7, se ceaparan lQ particip~ci'n fiB"'1Ciera, taote 

de les i•ter11e•iarite baneariea, c•m• ne bancariee, el cuai muee-­

~ra, 0H1• del perUtio i• 1982 basta 1987, la inter11ediaci'n bll.roa­

til • Jtercatlo lle Valeres ha ido panani1 terrea• ea cuante a parti­

cipaoUn. 
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CAP! TTILO IV. 

INSTITUCIONES PARTIClFANTES DBL IIB!l:kDO DB VALORES. 

IV. l. ORGANISMOS Di> HllGULACIONí VIGILANCIA Y FOMENTO. 

Uae ·•• lte principales eleae•~•• que ha l•gra4• U» acoleraae 4~ 

ai.rr•ll• llel l!lerea .. de Valores de Mhico, lles4e a me«i,.ioe •e la -

Ucaia ie l°" eeteatae, b.aeta nue~troo liían, ha e ido la eeguriiad -

cen el qu~ SI! hW1 manejad.e 1'1-s t1-.uusaoc1cnee y loe recursof!I tle:l -­

~ran rnlbllc• inversieniet ... Dicha •eguridad ao a'1o se fundamenta -

en un amµlio r.arc • ce gal ( 16), e in• taabi6n •• la exiet•••ia y la 

iatervene16a lien-tr• del aercali• d.t dependencias et'icialee, que han 

verille teJJanl.• a m! carge la premeci'n v el eeti~ul•, así c•m• la -

rogulaaifn y vigilancia de) ieaarrtllo a largo ~ a cert• plaso ••l 

prepit ~ercaio ie Valerte mexicano, 

Lae jll!peadenciae • institucienee qut- ceaf'errnan el priaer .g_rupc-

dentro ~•l 1111.beieteaa !inaaciere no bancario • b11ra•til son: 

- La Secretaría ie Hacienaa y cr6dito PÚblice. 

- El Banco de ~6xice. 

- La Coaisifa Nacional de Valer••· 

IV.l.l. SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PTIBLlCO. 

s~ la secretaría del Gebie1'1 Federal, que entre •~rae fuucio-­

nea, v!.one la de regular al Sieteaa Pinancier• Mexicase. 

Dentre Ce la eetnictura interna &e esta secretaria, c1rreep1nde 

a des direochnes general.e• adsari tas a la subsecretaría llol rar1t · 

(de 1.ngroeoo), la inetramentllaUn y tl eor.tci11iento directo, on el 

terreae a4ainietrative, ~e l•B aaunt•e que van a regir en le eBen­

c ;~l el !uncit11amiento de lao instituciones que van a integrar al 

Sietoaa Pinaaoioro. 

Y a la Dir .. ci&n General de Segures y Valeres le va a corre•p•E 

ior, la prop••i•i'n •• lao pelíticae do oriontaci&n, rogulaci,n, -
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oatrel '1 vigilancia •• eguree 1 nlereo, 'taabi'• ejerce lu fa.ou'.!:_ 

tadee qui laa leye1 y regla11ent•• aplican a talos material atribu­

yan a la Secretaría, Otrae !ua.eienes ti.e eota iireccib sera; La ~ 

e1lucUn ie l•s aount•• relaeion.atoa ce11 la aplicacUn tle lae le­

yes • reglaaent,1; Vigilar y evaluar la.e pel!ticao que ha1an Ollll18Jl!. 

de; Y repr~aentar a ted.a la Secretaría en l!Ua relaCltlHF cen la Ct!_ 

ai11i6n Nachaal Bancario. y de Seeuros y coc la Co•ieUn !lacitnal -

de Valorea, 

BSQUEIJl.A !lo, 10. 

ORG~NlZACION DE LA s.c.H.r. 

\SUBSECRETARIA DE INGRESOS.¡ 

1 

\ DIRECCION G!mÉRAL DE SEGUROS Y V~ 

L•• prinoipalee fuccionee auo ti~•• la S.H.C.P cen ol ~ercaio -

de Valoree e•n: 

al- Pr•p••i•Un O.e pel!ticae de •rientaci,c, regulacUn, contrel 

y vigilancia O.e ,,.i.ree, 

b)- La de •torgar • revocar conceahnee para la conetHuci'n de 

Caoae de Bolea, SocieCados d.e Inversi,n, B•leae de Valorea y Secie_ 

ctaie e para el De phi te tle Vale rea. 

Dentr• O.e lae !ucci•nes que cumple esta Secretaría ctn respecte 

a la C1111isi6n !lachnal tle Valeres, lae prillcipalee son: 

a)-DesigJlllci'• tlel preeiiente de ente 1rgani1a1, ae! ce•• a d.es 

repreeelltantes pua la junta tle Gtbie:rnt de la C111ili6n, 

b)- AprobaoUn de eu pr1pu111h tle ingreses ., egrten. 

el- Ln aprebacUn de la pr•puesta de la CeaisUn paMI teeignar-
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el a•.U.t•r extorne te la m.isaa. 

La Le7 tel llercait io Valeres, lo ha conferidt a la Secretaría­

ctn respecte a las Boloae de Val•r•• (19), las aiguientee raonlta ... 

ieu 

a)- Auterizac1•n a ept!ractonae dietintaa que la Ley ha seffalado 

para las Btloae. 

b)- Bl etergamiento do la cenaec16n para la eporw.ci•n y fu.J>ci.,. 

na11iente. 

el- Aprtbar el actn cenetitutiva y eatatutee, ae! •••• las meiL 

ftcacienee a l•~ rrl•••e. 

i)- El ••Hala•iontt de aquellas oporw.cionea que aunque no se b~ 

yu.n realizad• e¡¿ Belea, oe cenoidera.n realizadae llb!. 

o)- Auterizar loa aranceles par1< laa Beleae de Valoree. 

Ah•ra la• tu.ncionee generales de esta Secretaría, ~r• e•n rea­

pocte a los Agentes y Casas ie Belea aon 

a)- Bl so!l&la•iente fe las activitadee que potrán re•lizar lee­

ageatee de valore• peroena• f!eicao (20). 

b)- La auterizacifa de la• activiiadea anál•e~• o CH1plementa.,... 

ria• para la• Casas de Beloa. 

•)- Aqulles in!racteree a la Le;r, ea.ta Secrtear!a lea aancienw.­

ra adJliaiatrativamente. 

d)- Cenecer y reeelYer aquella• 1nconformitade1 que loe 11Ujetea 

a la Ley ton~an on centra de aquelle• procedimientos de inopecci'n 

y vigilancia, intervenoi,n, BUSJ><IDCi•• y la caiicelaci6n d• auteri­

zacienea y registres ontabllt•• per la C•lrl•i•n Naciell<ll de Val•~ 

rea. 

Ahora cen respecte aloa fw:u:ianea que cumple cen la Seciedad de 

Dep•a1ta Inte'nll, sen lae aiguientes1 

a).l. SeHalar aquelle• títuhe, ademas de que la Ler inticu que • 

ptdi-4 recibir en dep•eito y ser dep6e1tarit do lee =i••ea. 

b)-Aprobar lee cargo e per lee servicies que pre ate. 
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e)- Deeigaar al au41ter exterae. 

IV.1.2, BANCO DB IEY.ICO, 

Rl Baile• te M&xice, es un erganiemo pdblic• tecentrali•ato, au­

t'n•••• oen au peraenalita4 y patri•onio propio. 

De acuorte eon "" pnpia Ley orgaaiea y en sus carachr!eticae -

de Banoo Central, adeai~ ie la• tispooiciones que tipifica la Ley­

d.el Mercaie ie Valeres, ae~alanfe a este erga.aisae las f1.culta.dee -

en relaci'm al merea4.t, entre laa de unperta.Jtte1 t~nem1111 

a)- La regulacUn i•l cr&dito que dan o reciben la~ Casa• oie -­

Belaa. 

b)- Otorgar cr,ditos para la adquieici'n •• v..lore~ oon garan-­

t!a de eatea, 

e)- Colocar y ven4el' loe Certifico.tu de la Teooreria ie l .. l'•­
deraci'n (CRTBS), Obligacienos o Bonos del Gobierao l'•d•r..l, as! -

•••• el,ofectuar reportea cen les 11io•oa. 

4)- La reeepsi6•.to:or&dites te inetitucienee f.e cr~iitt de or­

g&ai•m• eficialo• te apoyo al Merco.to de Valeres, para la realiza­

ci'n te lae activitates que le sean prepias, 

IV.1.3, LA COJllISION NACIONAL DE VALORRS, 

"A este erg.ni••• ae le p11ede definir en base a la ~•y iel M•r­

caie de Valores y aeue pr•piae dispeaicienes reglaa1ntaria1 1 ce11• • 

e l regulator y prometer del mercado y de lo. vig11uc1o. iebillo. te -

les er .. na111entes lego.lee", (21) 

A•! este trga11is110 ea el que esta en contacto directo con el me~ 

cate bdreatil, iontro de las funcione• princip1llee que CWlple O.en•·· 

tre ie este aubeieteaa sea 1 

a)- Inepecciena y vigila el funciaa•ienh de las Bolsas de Val!_ 

rea, Casas do Belsa, s.D.Inclenl, y tambHn a los ••i••res que ee­

tan insaritea en el Registro Nacienal ie Valeres e Interaediaries. 
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b)- Iave•tiga aqa•lles aoteo • procetiaieatea que ..,.yan oacent11a 

ie la LI)' llel ll!ercab te Val•rea, pelliendo erdellar 1nspectienea a -

lea roapenaablee. 

e)- Dicta metidas te carácter genoral, tanto a laa CaB&e •e Bol_ 

ea, alae Bolsas ie Valorea e a Zmiseres, con el prop6a1te de que -

ajustes aua operaoionee llentro de la Ley, ad coao para eanoiena.r­

a l•s reapeneablee por rtolar dich¡¡ Ley, 

«)- Ta11bUa 41cta d.1spesic1on•,a de c1ui.l.cter general, con la fi­

nalidad de que haya"1Ula c..aalizaoifn obligatoria en ln B•l•~ do ~ 

t•d•e lte títulos que eeten inscritas en ~eta. 

•)- 8n el momente en que haya. condic11neo tiesordenw.cias o no C•I}_ 

fermes con loe sanos ueoe·y prácticas bdrsatiles, pedt'll ordenar -­

u.na auepenci•n de los ~4leres que incurran en ~Rt1. 

t)- Podzi.l. 1nterren1r adminietrativa11ento tanto a loa 1nterae--

41ari•e b~raatilee o a Bolsas de Valorea, con el objetiv• do ne"'!_ 

lizar, au•ponier o reaelvor aquella• eperacienee que pongan en pe­

ligre su eelvencia, estabilidad t liquiiez, •~taabi~n lae vielate­

riae a la Ley y a sus iispoeicionee generales, 

g)- Ortenar la suspeneUn ie operaciones y a la vez intervenir­

aiainietrativamente a aquellas persenae o e11preaas que realice• •P.!!, 

racienee de 1ntermetiaci4n sin la aut•ri•aoi4n correep•ntieate, 

h)- Dictali.l. las •ispesicienea generales a las cuales ee tendr4.n 

que sujrtaree laa caaas de B•l•a y laa Boleas ie Valeres en la a-­

plicaci4n •e su capital pagaie y reservas de capital. 

1)- Permar estaiie,icae del Mercad• de Valeres. 

j)- Realizar pdblioaci•aes aobre este merdado, as! come ser ar­

go.ne de coneulta del Gobierne Peden;l y de leo Organismos decent?"IL 

li•ades on materia de valeres, 

k)- Bstablecera. el calendHrie ae operaci'n para lae Caaae de Bci! 

ea y Balaae de Valeres. 

1)- Pungira cea• conciliader ~ 'rbitro en centlictoe eriginadoa 

por eperscienes que hayan cent:iratai• las Casas de Bolea con eu clie~ 
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tilo.. 

11)- Pre¡><1ntnl. a lo. 5.H.C.P l"' i11pHici4n <le e&n~i•n•s p1r ¡¡.qu~ 

140.• infracci•n•e violatoriae a lo. Ley 1 o. sue diep1c11nes genera­

lea. 

a)- Opero.ra el l!egietro l'lacieno.l de Vo.l1ree e Iater11eiiari1e(22), 

Lo.e ea.ncitnes e•n menciln•áae en lo. Ley &el J!erc•d• •e Vo.leres 

':( Secieda4ee (e Inverei..iln, así comt lee mentes, en cw.s• ie rrulta -

euepenci4n o caitcele..oi'n de C•'ftceeienee. 

En ca a• de tr¡.,,ta::-se ie pere•neae mira.les 1 lae aul ":".ar- ee raJ'. tant• 

~ l~ empreeQ, ceae ha sus adminietraderes. !unc11n~rios, ~mpleade~ 

~ apederalllts ca:.1.nd1 sean 1eepensables, 

Tratandoer. de Agentts de Va.lente • H•laae de Vale?"t.t'!, les infra.=._ 

teres tambi~n eerdn ea:1ci1nad1e e111 la p.11epenci6r • cancelliLc14r. o::e 

la Rut1rizaci6n • ••nceei4n. 

Aquella• pereenae oue e1n eer agentes óe v¡¡.J,r.-e, í'ealic-ll!n efe:r._ 

ta pdblica de ;•e titul•s o d1cumentoe que se eaitan en serie • en 

11.eea., que ne "aten 1r.ecritee en el Regietr'> Naciena.1. peinln se- -

eanci•n,.d•s c1n pri•i•n de 1 a 10 aft•s, ademl.a de mu1t'e estipula­

das perla S,H.C.P, 

De11tr1 de lll Ley &el 11.ereado de Valeres. ea el ~rUcull ló bi~ -

esoeatn.mee un facter imptrtante en el mercad• para la teaa de de• 

cieienee, eete !!e cen1ce c1m.1 "La interaaei'll privilegiad.a", y p•r 

el efecte que }JUede causar t cau1a en la e"t'tluci'rJ del m"rcaie den_ 

tn de lo.e c1tizaoitnte ele lte Vllltren, aicn" u•hraacUn ªº" 4at•s 

..ntioipa••• s1bre l•G ac1nteciaient•s ec1n4aJ.cts, jd~iiicos, c1nt~ 

bles, adminiAt?'QHne, tegn,legic•e, ie 1.icenci~, de pr1d•1cc1,n, -

etc, que afea~ea suet&.Dciala~nte la m~rcha ie las eapre••• c•tiza• 

das influyente en la. c•tizaci'n 4e eue ¡¡ccionee, P•r lo tante nin~ 

gi1Jl funcionaria • pere1na involucrada, nt p1dr4. utilizar jieha. in­

ftM1aai6• en Mnefioh pnpi• • de tercero• basta que no ee haya 

beob• lJl.{blio• ••t•e tatta ante el gran pdblieo inversionista. 



( 59 ) 

BSQlJEllA 11 •, ll, 

OROANIZACION D~ LA COt'ISION N~CIONU DE VALORES, 

1 PRESIDENTE DE LA cons1-º!!J 

~-I 
f COJl\1 "E COl'o!JL'l'I VO }---o;;;;~DEllACIO~ DE CAMA'lAS IN_ 

1 \.11''STRIAL6S. 

IV,2, OHGANIS!l'OS DE APOYO, 

l__¡CONFBDERACIO:< DE CA!!A ºA5 DE 
¡- -lQ.Ol'Efi:IO. 
1 \AsOCIACIOr MEXIC~NA DE INSTl 
~crm:Es DE Sl:GUROS. 

Dentre de l•e •rganie~•• que apeyan al Mercad• •• Valeres ~ra 

el mejer deear,..ll• de este tenem•• a : 

-In•titutt para el Dep,aite de Valores (INDEVAL), 

-Aeecia•i'n 'exicana ie Casas de Belsa (AllCB), 

-Acd•mh do Dereche Bdreatil (AMDB), 

-Iaatituh l'exicane del l'-ercade de Captt~l•o 1 A.C. (Ili!ll'EC). 

-Penie do Centil18onoia, 

IV,2.l. INSTITUTO PARA EL p¡¡pnsao DE VHO!ll!S. (S.D.IND¡¡VAL). 

!!ate T11stitute para el dep,sitt il• vahres os creado per el Go­

bierne Foderal para apeyar al Sint.•aa Finanoier•, el 2~ de abril -

de 1978, o•m• un •rgRJ01s•• e•~ persenalidad j~ridica y patriaoni•­

pr~pi•. 

P•eteri•raent.e he esta fecha la Cemiui'n Hac1•nal «e Valoree, '"!. 
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iiante una circular diepene la ebligaci'• pQrl' los agentes de va­

leres, se oeapre11etea a deph;.t .. r en el instituh, los Htules que 

tengan en cuentQ prepia • ajena. 

Cen la creaci'n iel Inatitute, mediante la conetituci'n y epe­

rQCi'n de un dep,eit• decentralizaie de valeree peir.l: facilitar le 

eu·•rda, tr .. aferencia, cempeneacl.'•, liquiucUn y aclainietraci'n -

ie los titules-valor que circulan en el ll9iio bdreati:, 

La rrincipal funci6n rle S.D.Indeval, tiende a la desmBteri•l1z~ 

c1'n de los titules. 

L•s eervicitE principales q\Je presta eet<:a. erganizacitn dStaa re_ 

~reeent~dee en el eiguiente eequeaa; 

E3;::·t"Ei1.A N• .12, 

S:.:RVIC10" DEL S.D.I!iDEVAL, 

liiii!QnIA DE v-.i:OREsl !c01u-s:ls;.cI01; 

)"~"°'!~ 
LIQUID_A_C_I_O_N~Y-T~RA-S--~! ~...,....A_D-rI_li_'_!_s~-,!tA~.c-1_0_1,~D-E--~, 

T'EREllCIA _J VALORES 

IV.2.2. ASOCIACIOl'I Jl'ET.ICA!iA DE CASAS DE BOLSh. (H'Cll). 

Esta es creada en 19BO, con la iniciativt< de algunas Casa~ d• -

Bolsa y ea una organizaci'n de ca~cter gremial, que s4lo redne a­

lee agentes y Casa.e de Boleu. 

Las prin~ipalee funciones que cu11r-le la AMI!!!, se11 1"s aiguientes: 

a)-I,a centribucHn de los ~fremiadoe a reflejar y untener una -

buena inmagen de la.a Casas ie B•lsa, frente al P\lblict en yl!'nera.l. 

b)- Prestar a.payo Hcnico neceeario para lograr }a coneelidac1'ri 

administrativa de leE ag~emia••a. 

e)- J.ediante la busqued~ de nuevos instrumentos, nuevos mercaios 

y nuevbe funcionPe, premeveer un mayer 4mbit• •e •peraci1nes para -
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lae Ca.ea.a ie bel ea. 

•)- Difuniir ampliaaente lts aervici1s y la• peaibiliU••e d.1 las 

Casa• de B•l•a, así ctmt •el r.ercai• en ¡general. 

e)- tantener WUl abcua•a cemunicaci'n 41e lea agrem.iadee y las -

aut•ridaiee eempetentes. 

Bata erganizw.ci'n se hk. relevadt ctmt una d.e 11u qua tienen un 

aayer 41naaiera• tentr. del W.ercüt «e Valeres. C1n el prep4e1tt •e 

cumplir da aiecuah.aente auF funcitnee ee b...n c1netituid1 c•~ite~ 

ele estudie atbre las materias b1heatilee que f\C encuentran inhg~ 

dae p1r 11:pert1s te lal Caeao (e Bolea, eette prep1nen, diaeuten 1 

impleaentaa nuevte inatrumentte 1 aedi•as en fav1r al llleearrell• del 

l'ercad1. 

ESQOE~.A No.u. 

COlllTES TECRICOS DE H ASOClACiot' ll:EXICANA DE CASAS DE­
ROLSA • 

~AD"1NISTHACION 1 
: l TEClllCA . 

OlERADORBo DE -
PISO. 

H 1'11lllADO Dll DlftBROJ 

~SCCIEDAJJKS DE l~-¡ 
I !VBRSIOll. _ 

ASUNTOS PISCA LBS. 

ARBITRAJE ll'TER­
NACIO!<Al·• 

1 POOOO DB }'l!!IS!O­
NB5 Y JUBLLACIO!l!S. 

!V.~.3. ~CADBUA DE DERBCFO BURSATIL. (AMDB), 

La Acaderaia ~u:icana de Derech• Bliraatil, t.iene c•m• principales 

•bjetives, el eetudie, la diWlgaci'n 7 la 1Rveatigac14n del Dere­

che Hd.reatil. Bata ergan1r.aci4n eeta c•brande mucba iaptrtancLa de-
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bid.o ala prefuntiiad de •U• eetudhs, pd.blic&oionee y enahe i• a,! 

te ni'Al t~cnelogico on pro iel teearrollo d.el l!ercaao de Valoree, 

IV.2.4, INST1T1JTO l'EXlCAf;O DBL )IE~~DO ;)E CAPITALES, _,,G, 

El Il1i'EC, ea un.a Aseoiaci'n civil cre~da p1r la 3olaa YexirRilliL­

de Valtree,~.A. y }¡¡,s Cas.J.s «e Btlas., ctn la !inalithii i.~ l•gn..r­

ur. pl•ltO desarrdlo del llorcaco d• Valor< o. vio. la '-ifue1'n ele la -

c•.iltur-. búroati.1. traeai116r. de¡.,, tegn&l1~i• bd.r~•til e incentjv~ 

~ i '" de L. in ve etigac. fo bi1na tt 1. 

Bate iasiitut1, a.un..i,"J.e fu~ cread• p1r ei rr.~.ii1 búretitil :· d'!stt 

nad.e par-.... su pre ;:.1 • se !'Vi e i 1, 1i ;ve "' la se e l.. e &91.d ya que pro pt re i•_ 

na l• 1p•rtun1dlil.a de lntr14uc1roe a.l c1uec11nien.t1 .,. tegn,":.ofia oúi:_ 

~atil. Así el IMMEC, :e ?reata s~rvi.cit • V"t1.r,;.as •rg.mir.acitnes 

inst1.tuci1nes d .. 1 me6i1 't:nireatil1 as{ Ctll• a la secie.iad~ 

ssQrrE~.\ lh. 14. 

lftl'fl~OC191118 QUE EL llll'.BC PRESTA SERVlCIOS. 

S~lED~DBS NACI0-
NALES DE C RED!TO 

~RSINISTAS 

C'SAS DE BOLSA 

lV,2,5, FONDO D·· ~ONTINGENCih, 

l!NANCIEROS Y . 
..._ _____ __] 

TILllt• la »1lsa ~exictiUle, eem• les agentee y Casa~ de B•lsa, ere~ 

r•n este Foa•t ie Contingencia, que ee un fiieico~iao, cuy• tbjeti:.. 

principal es el de prtteger a los inveroionietue contr' la continge~ 

cia de eufrir un men1scab1 patrim•ni~l, en cae• de que per cualquier 
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circu•tancia fertuita, •• lo fueran tevuelteo lee 'Jal•ree • !on"'8e 

que hubier.i. ctn!iate a lee agentes o Caeao de Bolsa, parw actea ~ 

prepite ie ou &ctividad proieaioaal. 

IV.J. OTROS PARTICIPANTES DEL l\EfCA!JO DE VAJ.O!:S~. 

Dentr9 de las erganizacionee e inHtituc1enee ~ue inte~~~ al ·~ 

di• bdrss..til, enc•atra.mes a etr•e participantes, que •ctuan dentre 

de este mercad• y su integraci'n .:. participaci6n es tmrert•nte para 

meJ•r desarr•llo 4e eete medi•, ~n eete áltim• grJp~ encentraaes a: 

- La Belaa Mexicana de Valeres. S.A. de c.v. 

- L• IntenoeUacUn Bdreati!. 

-Nacienal Pinanciera, 

- Emioeree. 

-In ve rahni•t1Le 

- Stciedaiee •e Inverai4n. 

- Operateraa •• Socieiades te Inverai4n. 

rv.3.1, LA BOLSA Mt:XICANA DE VALOHl!S, S.A. DE c.v. (Bl!V). 

A diarie nea encentramos en los encabezados de algur.os peri4di-

ces t eecucham1e en el neticiero expreeienee c1a1 las siguientes; 

"Subi• la Belsa•; "El Mercad• eetil Otrecid•"; 11 El J.ndice ~e Dispa­

re"; "Se Cay4 el Indice de la Bl!V" ¡ •subie 7000 puntos la BJV"; etc, 

generalmente taabi&n eucontr.-.mes en lea ciiarits, cuad.r•e ce111parat!_ 

v•e cen prefuei'n de cifra.e aerupadae en c11umnas, en cuya cabeza -

•nr.entramee loe t!tuloe que hablan eepecialaente del In9ice "úraatil 

un -4.xi••• un a!nimo, Últim•, V!<riaci6n, etc,. Cer. toio est• la gen_ 

te habla que gan4 o perclie • de cambiar eu inveraUn • taabHn en­

un memento dQdo de celecar m4a dinero en su poeici,n, ie comunica~ 

ae cen su prem1ter, lle enterarse un pece rule «e la eapreea •x" y de 

averiguar de como vienen eue resultados financiero&• 
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Ttdt esto y 1111ch1 mil.e ctnfonia al modio búrsatil de nueatrt me>:_ 

Clldt, cuyo e~e 011 un recinta ubic•dt en nueetNo. capital, contcl.4ll -

cune sallD de reama.tes• c•m• "el pise Ce rea.aateaP, cuya activiaid 

ee c1n ... r1lada y tifundida por la inetituci'n llaaada Bolea Mexica­

na do Valorea, S.A. DF c.v. 
Su origen (•ta teed• 1894, dende es fundad•, en 1933 la Btlaa -

se reestructura tbtenien•• la Ruhri&acUn para operar c1m<> Inat1-

tu~1•n Auxl.lii.r de Cr~dl.to, en 1975 •• promulg-.4a 1" Ley •~1 l!erc~ 

de De Vr.lorea, don•• la Btlua de;j¡: <le 0er ctnsi•erada c1110 instH'L 

e Un auxiliar, y eaped a •e eenvtl verse en forma aut1u1aa y aoord.e 

cen sus activ1da(ee pr•piae. Baje este miem• aarco leg2l 8e feEen• 

tt la figura ae lte Agentes de ValtreB tefiniendtlts Ctmt 1rg,.,,l.a111a 

excluel.vts de la interme•1ac1'n búrsatil. En 1976 ctn la ievaiuaoi'n 

de nuestrd mtneda, permite que la Btlta ae cenvierta en el ptlt d~ 

atenc1'n para eapresaa e in,,ersitnistils, que vieren en ella la i•­

ptrtal1te fuente de reoura1e que ctnatitnye y la aaplia gama te inve~ 

ai'n que 1!1-eoe atem4.a de aua ptoi bilidadea de brl.Jadar prtteccUn -

centra la p&rdida del ...altr te la 111necla 11aoi1nal. 

rv.3.1.1. Dl!PIR!CION. 

f.a Btlea fl!exioana h Valeres, es UDil 1natituc1'n erganizacia en­

la cual se c1neider' 01m1 única auteriza•a por las autoridades gu­

bernamentales para realizar 1p<>rac1oneo de ctmpra-venta 4e valeres 

que llevan a·cabt 110 Inter11etiarl.te auttrizadta 1 este 1rganiem1 -

re\llle ttdte lte requi•it•a de un mercad• 1rgaaizai1. 

Aei tene111s que la B•ha p1ndr" en c1ntaoh (via lts intemeii1~ 

rite) Alas empresas que requieren dinert para realizar eue acf;ivi­

iaies pr•piae, c1n etrae empreeae, • cen pere•aaa que i11ean dar a 

eu dinert un uet prtdu•tivo para incre•entarlo, mediante buente -­

renU11i1at1s, nue recurees invertlidte. 

En resume• la Btlea e1atyu'1'il a la eatiefacci'a de neo•aiüaiee ..., 
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•••ple•ontariao ie tipe tillaneiore e• beneficie iel lloearrelle ie 

las empre sae. 

IV.) .1.2. C01'SUTUCICIH. 

La Belu MexicaJLa lle Valores, ee encuentra eonetituHa CH•• uaa 

1nst1tuci•11 b"je la terma lle •ecieiai &116111.a lle Cilpita.1 n.riable -

con sujeai•• a la J,ey l•aeral de Seehhlles ll'rcutilea. Tiene la -

auterizaei•• lle la SHyCP, 07eaie a Banco de ll&xic• y a 1- Ce•iei'n 

Wachnal d• Valoree, p&ra realizar ws utiTI.iaiee. •g1 eterguiel!, 

te ie la ceaoeoUn se roselnra en ahacin al mejer 4eaarrollt 1-

p••ibiliia4ee tel mercado, ei11 que pueta auterisarae el oetableci­

•iente do ~· de una Bel1a •n c•d• pla•a•(IJ). 

Lae reglas que cubre la BllV, al oen•tituir•e corno •eciellall 4no­

niaa son las •iguieate• 

a)-La auraei•• lle la •••ietlatl pei"' e1r iaaefinica, 

b)- El ea pi tal ••Cial •ia iereah• • retire eatara i.ateg~eate -

pagah y ne p1cnl eer iaterilr al que a• establezca en la cenceoUa. 

•)- Bl eapital llut1rizaio •• petlrd. edr mayor del hble llel capL 

tal pkgatle. 

ti)- Lae acoienee s•le pell~ ••r .. IMlritae p1r la• Caeaa lle Bol, 

ea, per tal raz•n lea accieaietas e prepietariee lle lil BllV, ••n lee 

Caeae •e B•le:;.., 

e)- Cata Casa tle Bel•• dle pellra teaer uaa accUn y el •i111ero­

ie e1ci1e •• pellra ser inferior a veinte. 

t)- Bl •dmero de atlabietraiere• •• debora aer inferior a ai.ace 

y •?tes cenatituiran el consejo lle atlminietn.ci•n. 

g)- Lee estatutos lle la bolea de valorea, eatablocera leaaiguiaa_ 

te: El tlereche a eperar en Bolea, eera exolu•ive e intrasferible; -

Ne podr4n eperar en Bolea loe eecioe quo piertlan BU calitlatl •• Ca• 

de B•lea; La Bolea llevar4 un registre de aceieaietae; Las eperaoi!. 

nea d• loe aeoiea eeran e!ectuatla por apellen.jos que eatisf~gan lea 
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411ret1e eetableci••s •• la Ley iel !ercade oe Valorea, ea tnt Ar~ 

ti•ul• 17 ie la !raoci'~ III (24), y les 6eciee •• poir.1.a efeoiuar 

epora.011aes fuera ie belsa cea val•rea iaaori~•• en ella. 

La 111.,·Htucib, 'll• obatan\e d• conutHuirae ee110 eecieiai ...,,n~ 

,..., ae per91eue la ebteaei6n ie útili4aio1, eino al ofreciaieaio -

h ,,,.., aervioi .. , conoi1te11too en !acilih.r la reali•aci'n lle epe­

raoionea ie compra-v•nta de valorea euitidee por empreeae pdblicae 

y priva•a•, con el prei>'aito ie finllll•iarlaa, vía loa inteI'lleiia-­

ri•e para la realizaci4n 9.e true actiTitadee eapresariales. 

lV,3,1,), ORGANIZACION, 

La 1rgaaizac1•n ie la Belea Mexic .... , •• oiailar a la ie cual-­

quier otra eapresa e inotituoi,n, L lo cabeza cuenta cen la Aeam-­

blea General ie Accieniatas, oienio esta la 9'xiaa auteriiai te e'!_ 

te ergaai111e, iicha asaabloa eetará conftraaia per eue aectee, que 

eoa laa Caeóls ie Belsa, lee que calla af\t elijiraa al Cen1eje io A~ 

miaietraci'n ie entre eue e1ci1~. De oete Cenaejt iepeniera la ea­

tnaetura aiainietraiiva, enoabezaia por un Director General, que ee 

la autoriiai ejecuiiva iule alta de la. Bolsa, quien eera el roep•a­

eable ante el C•n•eje ele Aiainietraci'n del optimo ieearrallt ie -

est- in•tituci,n. 

El Director Gen-.ral tenirl. a eu co.rgo vario.a eubiirecchnee y -

estae a su ve• gerencia•, je!aturae ie 'rea y de iepartaaeato,y ie 

pere•nal ad11iaietrativ1. Entre toiaa se cubre una amplia gaao de -

reap•aeabiliiaiee, cuyo ciclo incluye ieede la recepci•n ie aolicl;_ 

tuclee, que hacen las empresas para emitir eua valoree, hasta la pd_ 

blicacUn i• loe hecho e ocurrifee ea. el 11ercait, referente• a t~. 

eaccienee •e ctapra-venta de v;tlerea. 

El! medie de eetee extre••e, ~ncoatraaee la reo.lizacién de eetu­

iiee econ,mico-!inancier•e, el c•ntrol de operaciones ie los vale-
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res, aa! 01111 to.11bih te operacionea Ce leo c1rr.a1 el preces• ill!; 

r11 h la 1nt1niaeUa y la 111ia1'n del nterial 1n!orsa-.1Te¡ la ti!_ 

aa te teeiehnea on tomo a las 1noiteaciaa del prtcea•; la elabe­

ro.1Un h nperte• a la• autoritde1; la olab1rac1'11 <ie pdblicaH!_ 

11011 ellluco.oionalea¡ la atenei'n a reproeentani'ea •• lt• ... uoe ti.e -

comut1cac11n¡ ol iatorea11bi1 de experiencias 1 infor.aciln con 1tra1 

bolaaa en el ll1Uftio; la ate11cUa a lee grupo• vieitaatee; el contri. 

te eavio optrt\l.llt te iaforaaei'• etbre reBUlto.4•• trimestrales por 

po.rte de la• empreua em111erae para su pdbl1cac1~n y t•••s o.qaellea 

aape~tte 11tioi1aale1 impl!cit•• en el aanejo inter:so de \lll& 1rg1Uli_ 

zac;ln •1n,m1oo. y reapenaable. 

RSQUEl'A !11. 15 • 
Ol'GANHACION DE L~ 30LSA 18XICANA Dg VALORES. 

jAS~l'!lLEA DE ACCIOCIIS"rAS.j 

COOSBJO DE ADMI"1STRACIOll • 
............... .•• jATIDITOR!A BXUlllA.! 

r.D"'I-=R-=RBC=c:-,1:-,or;=<-=G-=EN=g,...RA=L,..,. 

ASB30R!A DB PRO- --····· ..................... --\ASBSORIA BCOllOllICAf 
YECTOS E~l'JSCIA~ES. 

j AUDITORIA nfJKfflA} -·· · .. · · .. · · · · · · -· - · · -· -- - i ASBSORIA LBGAL:::J 

DIR!IBCC I Oti DE 
OPBRACIOl'IBS 

DIR.DE n; 
JORl'.ATICA 

SUBDI RRBCION DE !(E !l:ADO DE CAPITALES 

DE Y.BlllADO DE DINE 
DE AllALISIS 

jDIR.DB ADl!IllISTRA 
~ Y PINANZAS. 
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lY.J.l,4,PU!IClO!IBS DB LA BOLSA, 

Ji. lee servi•i•s que perata la Balea Mexic11.na •e Valeres para -

el mejer ieaoapefie del iate:rcaabit te valeres eacent..raes lte ai-­

guiente1 

-Preperoitnar y establecer locales, iaetalacienes y mecd.niemes 

atecuate• cen ol fin te que efectuen sus ~peracienea les iaterae-­

tiaries bd""'etiles, 

- Sttpert1.ear y rtgilar que laa eperacienes que realizan lts e•­

cite, se lleven a efeete tentrt te lee liniaaieatt& legales establ~ 

cibe, 

• La Tigilacia te la otn4ueta prefeeion.al de lee Agentes y Op• ... _ 

ttree te Piet 1 C•n el fin de que se rijan cenfonne a lea 1141 altes 

prineipi•e •• la 'tica, 

lj1 Teaer el cuiU.te te que los valoree inecri he en B11e registres 

eaeti•!aga& les requieit•• legales 11rreependient1s para peter •f:i::! 
cer la• 8'xiaa• aeguritadee a lee invereienietae, 

- Dirua•ir las car1'chriaUca• te lee valeres inacrites en aus­

pharraa, aei ... ,. ta11bUn lae carict.rieticae de la ••presa emie~ 

ra, 

- Ditw>.•1r lae ceti&acieneo te lts valeres, precies 1 cenUc•e­

nee •e laa eperaciene• que se ejecuten en su aeae. 

- Preeurar un aejer tesarrtll• del aercade a trav•z ie nueves -

inetnuientea o mercat••· 

- Reali&ar aquellas eperact.nee, o actiTito.tea anllegas y cempl!_ 

mente.ria• en benefici• tel aercate. 

Segdn el 'rticule 35 te la L•Y del l!ercaci.e de Vahres, le facu!_ 

ta a la Belsa 1 el peter suapenter laa cotizacienes de lee val•ree 

en ca•• ie que se preiuzcan c1ndici1nes u 1peraci1nee que n1 sen -

cenf•raea a sanea uses • pnl.eticas de mercade, para este •ara avis• 

te la sita ... i'n •l mismt iia a la Cemi•i'n Naci•nal de Valeree. 
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n.3.1,5. BS,.fDC'fU!IA nsI8!, 

La Belaa ••xioaaa te Valerea, ouenta para la reali,...ei'• •• la 

actividai búraatil, tea 1lreaa fiaicaa de1ule cen.,,..rgea C&B&B tle B~'.!:_ 

aa para OWllplir can aua funcienea ence11eauiaa, a e•t•• l.reg• •• -

lea haeaina Sal'n ti• Peaahs, w .. para "1 Jeroatl• Ce Ca pi tQle• '1 

el etre para el Jorcad.e tle Dinere. 

Bl aa1'n tle Remates tlol priaer 11~rcde, tuonta cer. pizarra• c ... 

lecatlae ea le alte que mueatr&n lee v'lumenee y precit• a loe que 

oe efrecen y tleaantlan lea valeros; paatallaa de Yitlee ce~ectadas -

a Hdernu equlpu ie clapute lee cuales poraih11 ei.tuar inferaa­

ei'n a tieap• real aebre lae emproaaa, cuyee Tal•ree Ae •frecen aai 

cea• ••tizaoienea Ce la gaaa tle inetruaeatoa que ee negoci~n en la 

Bolaa, entre otroe Cat>s; y retiatrar en el •••e11te la infereaci'n 

relati-n. a las operacie11ee qu• et eencretitan a lo large tle lae JI!!: 
naua te reaate que •• tleaarnll&11 tiariuente (aieto• BVA 2000). 

Rete ealh ee encuentra tlivitlii• ea ciac• cerrea, en •l priaere 

ee negtcian le• C!PS '1 laa acoienes tle Casa de Boloa; en el eoguu­

ie ae •peraran las accienee que ctmieacen cen la letra A, ha.eta la 

CR; ea el tercera encentrareaes lae accionoe tle la letra CY ,basta 

la NAD; en el cuarte las que empiecen can laa letras 1111:, hasta V¡­

en el quiat• eerrt ae negeciaran les Petreb•••a ~ lae Obligaciene•, 

atleml.s se cuenta cen a•a aerres auxiliare• ••ntle oe eperaran loe -

pic•e, • eea aquella• •perac11nee cen acoi1nee, 1bligaci1nee • pe­

trebenu laa cuales el udme11• a negeoia.r ea inferar al m!ni11e.au­

tertzatle para que se epere en el cerre reapectin (tiel 1 w.l 5), -­

tambi~n se cuenta cen 4ts 4.reas de cruce, .. nde lee eperaderee 11':,_ 

VRJl a cabe eus tperac nene a tle cempra-veata para la mis- caaa ie -

B•lea. 

Bl l•r~••• te Diaero, se encu111tra eetnictur~tl• •• una. manera -

m4.e ... ema euetituyeutle las pizarras per aeniteree, dende se pres!." 
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ta la in!•rma•i'• al igu.al que en las piaarrae &el etra mere.a&•, -

cueata oen he c•rr.s, une pa.ra les Cetea, '\anta aisa• día, cea• el 

fe 24 heras, y el etr• •• para l•e iea!e instrumentes it este aerc~ 

fa oe .. H1l1 l'aga!es, B•n'"ª• Papel Coaarei&l, ate• 

IV,),l,6,.\51'ECTOS OPBP..\TIVOS E!I EL SALO!! DE REl!A'fES, 

Dea~ra te 1.ee aepeotee eparativ'•• eacntnuHs las con4ioienee -

• regllas eperaU vas b lu oporaeiones, o.sí •••• t1<abi'1l coa• se '!!. 

tina, se cena reta.a y •• liquiian la& •perv.ciollea. y " ¡,. vez Um• 

•• aHe las t'luctuacioa .. '" l•a precies por l'leiie ial hui.ice io -

Precies y Cet1r.acieneH. 

IV,),1.6.l. INDICE DE l'Rl!CIOS Y COTI'l~CIONES. 

JI• !ro11ente hoy en i!a el.r hablar • leer en loe periliicos te -

o.ua1a.tee • Ueaia.uaioaoa fe I•iice te l'recioa 1 CetizaciH•fle ie la 

Bolea Mexicana te Valeres, este iniic ... ier aaroara la hniencia geml!, 

ral que guaraa el aeroade acci ... ri• ya sea en un moaeat• • perili• 

teter111inah, .ea etrao palabra• meiin< los caabiee te uno. • ail• n.­

riablas atravn '° uaa auestra represeatativa ae W1 eecter • iel -

aeread• en general y aoe reflejar& si loe p?'<'cies ea geaeral tle lae 

acoieaea cotizaiae estan a la alza • a la baja. 

para calo11lar el ai vel que el iniicaéor regi•1'ra •e hace 11oii~ 

te la aplicaci'n tle uaa !'nrula aateaatica eea.ie su• p~inc1palea -

variablea un l•s precie• y el n\Úler• ie o.cci.ea.es iaecritae 4e un­

ciert• n.ll>er• te empresas preViaaente eeleocienatlaa y eell11'eraias 

cem• las 8'a represeatativae liel aesemp•il• bdrsatil. As! tene11es .¡o 

que el Iniice ie Precies y eéti~aoienes (IPC), ee ce11pene por una~ 

aueetra ie 52 ••ieene iel. sector lle reata w.riable, las cuo.leo li'!_ 

beran cubrir lea siguientes requieites para que ee lea ceneiiere en 

11. muestra: 
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a)- Que ee"" la• te mayer liqui•ez. 

b)- Que baya ""Y•r participaei4a 4el públiee iavershnbta, •n -

el gapital do la 011iHra. 

e)- Que tell&"" e•tabili•a• en loe preci•e, aeenlo a la tendencia 

del aereaee. 

!et .. facteree se aua.n1;1fican biaeetral.Jlente, con el pr.phih -

ee hpurar la muutra que eoaforma el IPC. La ca"tual auestra (25) 1 

ee cemptne c1n lau acci•nea que ••• aueetra ~l c~a•r• 8. 

Dicho IPC, noe 1n•1aara el teaarrollo en goeeral •el Mercado do 

Valere•, as! tene••• que en 1984, eete iniice ee enc•ntraba en ene_ 

ro en lo• 3,375,31 pwltoe y para agoet• •e 1987. on el mea ae ag•'!_ 

to eerralla en su nivel a4s alto en laa historia •e la Bolea haeta 

~eta focha eittan .. ee en 3~3,544.85 puaha (ver cua•r• 9), este 

cuadro noa 1111eatra que lo operah en 1984 no repreoent«bw. ni el 1" 

te loo 1peraio en 1987, aoatran•• un iecreaonte en ol !ntico ••l -

10096.24 ", que aes .. auoatra la gran 1apertaacia y partie1pac1'a 

quo ha \oailio oete uector finaaciero en esta lpoc .. , deepu<le ae ol 

mee •• agae"to el.e 1967, el 111ilcator tun una toateacia a la baja -

(erac del 87), llegaa .. a loa niveles 111.a bajoa oa Ucieabro te •!, 

te aiamo affe aituanteoe ea 105 1639.95 puatoa,aa&a baja aigaificaba 

caai un 70 " ooapara•o ••n ol ••l ••• te agosto, •urante el lH• i• 

1968 el !n•ive aHtro un avaace eigaificativo y lo •'• impoMante -

tu<! que •l ereeiaieato h la• co1'izacioaeu •• hs ..,.lores ee fuer• 

•an•o sobre baeeo 11111.a 16li•aa por ejemplo el ia•icaier en febrero 

aTIUl.mo alre .. tor lle un 95 '1> o1tuandoae en los 200,586.?5 puntos, -

y mantuve esta teatencia hasta neviembre con un crec1ai~nto del 15" 

llituanioue ea 229,579,29 puntu, per. 0111par..nto el IPC.te agoah­

iel 87, con el ie eete mee, taa 1610 aigaifieaba un 06,82" :r p~ra 

llegar a"ªºª miTOlea le faltaba un u.vaace tel 33.18 1-, aWique en­

eetes dlti••• aoaea el avance o retrocee• en las ~oti&acieaes ie -

loa valore• auee'ra una iea.ania u oferta a:l.s real, que en el aHo ie 
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1987, ..... les valeres na91la&N11 a. iafiane dn Jl1aga& 'llaee ti,!: 

me, tebi .. a l1JUI Ae.,..ta exagerah de l•a nleres 1 a. 111. eeoo.&a efe! 

ta •• ~•he. 

!zl •l eual.re 10 tenea•• al In•ice de Precies 1 Cttiao.etanee ••­

tlactat1 hl periU1 •• 1084 a 1988, miolltra que en el euatre 11 -

ton•••e el fnUce ea el mismo peri,h,pere pe11•on.4o por ea4a &fl1, 

anexa••• a eetoe cuadr1s tonomes l&e grificae 2 y 3 , re&li~o.da.e en 

base a l•e cua•rtl!I anteri•res. 

IV.3.1.6.2. PIZ.1.RilAS DEL SALGN DE REllATES. 

1ta el ea.l'n •• re ... h•, tta•e ee opera el lfercü1 •e Capitales -

•• encuemtr.. integrai1 por pizarras, en las eualea se 11a1ta1'1L la -

iafor.aci'• ie la• •peraci1aaa que ae realizaa ea este aercato. Bn 

el l!ereat1 de naere eetaa pizarras son auatHuiS&a por aeai terea, 

en lte cualee eactatra.••• la •i•aa iJlferaaci'n que en las piaarrae. 

Lle utee que cnthaen lu pisarn.a tel l!oroate te Capitales •.! 

tan oatructura••e te 111. eiguieato f1naa1 

a)- Clave y &1rie te la e.Ueera. 

b)- Peatura •e veata. 

e)- P•atun. •• oe•pra. 

t)_ UlUae oeoho aaterier. (ORA) 

e)- Paraae tree 1 rang•• te fluctaRci6a. 

t)- Apertura. 

g)- Hecho -'xbt. 

h)- Heah1 JIÍ•i••· 

i)- Ulti•• hecho hasta el memento (UHM). 

;j)- Lete y pu;ja. 

La clavo y aerie te la eaiHra, ee la e1mplificac1'n ie la razb 

e•oial «e la ••preaa eaiaere, Uchg. clan •• pa•ri excoier d.e eie­

te letras; par ejeapl1 la clave d.el Baac• Ce•u·111ex es COXFllEX, 111-

te BanC••er, es B'.COllERI La te In•uetria• Reshtel ee IRSA; La •• 
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Lereh y Pella P•bre es LYPPS; La del Gru~ Kabehll•bra Pept1i-<:da 

Hri el te Glrol'EC1 .A e•nt11uacrUn l.e esta clan eac•atraan el a•i! 

ri•C• (a), el aual 1a&ieara que ••n t!tuloe •••1..,tivea (27), 'ªet" 
puea de este aiabole eae1a'trare.i1a la serie &e la o.ce.Un qu" pe•,. 
ser~ 

- • ••rie aeaiaatin.. 

- • A •eri• n••Ua'tivae nA. 11 • 

- 11 B aeri• aeaillativa• •s•. 
- • CPR serie aeaiaativas cortifica••• provicionalee reaellatea. 

- • A-l aerie a1aiaattvae "A" gui4a l. 

- 11 .l-2 serie a1aiaatins """ gu1'n 2, 

- 11 OP sirio •••iaati..-..s Of•rta Pdblica. 

- 11 NVO eerie a1a111atina \!tules aunes. 

- • CP serie n1minativa• certU'ie .. ••e prenciaalea. 

Las pisturas h vuta, ••11 aquellas peaturae que •• aen c11wii'!_ 

rda• 11. ae roa••, 1 sea exi•h un precie liaUa .. que !lace qu• el -

Opera••r •• PiH la ••P'•ite en el urre ya que el pr"'ia te esta 

pestura s•aeralaeat1 •• -'• alt• que el precie que ae aianeja en e .. 

•••••'t•, u an1tu.ra en lo. pitarra lo. aejer pest'tra • seu. aquella en 

la cual existo. el pruie &41 baj•. En el lad.o ierech• se aa•tara el 

preoi• '1 hl late isquie1H• el nluaea te accio11e11 que iecea Tiln&r. 

La ntaonclatur& iel Y'luaee en las picarraa ea la siguiente: 

M • 1000 ac«i••••· 

WI l,000,000 te acci1aee. 

~ llJl l•t• io acci•••e. 

: Iniicara que la eperaci'n •• reo.lis' meiiante un cruce, 

La p1etura &e eempra, al iguo.l qu• la a.nteri•r ea cel•co.ta en el 

c:err•, c1111.at• el Opera••r •e Pi•• u eacueatre en •J!• •••ente ea el 

mercai• el precio al que &ecea oeaprar, 11e anatu.ra en la picarra -

la peatura moj•r, • sea aquella que sea lo. 1111.• alta en precie. 

El UR.l, se encuentra "llttaie en el centro y ee el dltia• preei• 

&o oeticaci•n &el i!a anter1•r e iel dltia1 en que ha.ya eperai1 ii 
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ob& eaie•ra 1 en ba•• a uh UHA so c•apsra c•a el precie &el •io-­
rre •el •!a, ad 1.r&Ucara el aV&aoe • retreceH 012 el pl"eoH •• la 

aooi6n. TaabUn ea ba.se a este UHA, H caleularaa l•a raagu • pre_ 

oiee •e nu·otua.oi"1. 

L•• ra.&•• • paraa•troo ie !luciuaci'•• maroa...._ lee l!m.ipos en 

i.e cuales puetie tlutuar el preci• de una e.scUn oia provtoar una -

suepe:aci•• teaporal, eet•e rangos 0012 •'lculai•e ea baoe al UHA, e~ 

*iai•• •era un 5~. hacia abojo tol precio, y el •'Xi•• oerw. ta.abi&n 

un 5~, hacia arriba, ea caot te que se afectar. cualquier range, ]¡¡ 

cetizaci4n te la esiseni •e suapea4era iu:rante un~ htra, ai se vel­

•iera a veree afecta•• el nuieo cea l~ aiaaa tea4encia ie la prime­

r" ouepeac1'n, el tie•pt que iejara nin cttizaroe ee~ ahora 90 ~ 

nu~••• pere ea case •e que ecurran ••a euepeeieaee una a la ~lza y 

otra a la baja, en lte ito c~e•e el tiempo te suspenoi'a sera te 

uaa h•ni. 1 cabe aclarar que estos tiempte ie euspenci•n, estan •a&oa 

t tiju••e •e•pu~s del crack iel 87, ya que con eetee nueve• tie•p•s 

la eperaci•n y el precie ie la cetizaoi'n ••ran ª'" reales, ya que 

antes lae ouspencitnee eran, la priaera ie 15 minutes y la e•gun•a 

•e 30 minutee, est.t prevecaba que en un ello i{a una acciln bajara 

t subiera hasta un 45 ~. ahora taabi&n un cambio recieate fu& el -

ptrc•ntaje ~ la baja • a la alza que antes era •e un l~ y ahera .., 

ie1 5 ~. prev1cant1 cen eet• una eporaciln y Ull precie lláa real a. 

la •f~rta y la temanu, regulaai• a este mercaole ln1rsatil. 

El precie to apertura, eiaplemente aquí ae aarcara el priaer he_ 

che real1Ea•• ea el •ía. 

El heche máximo, oe marcara el precio mil.ximt que haya teca•• la 

eaieera, en las tptrac11aeo ie un mismo tia, esto ea igual al he~ 

oht mini••• tenie taabi&n se anetar~ en la pizarra el precio míaia• 

que haya tecatt la eaietra iurante la sosi'n iel renate, 

El '11 t1ae hecho al llHtnt• (OHM), oeri 111. dl tiaa cetizaci'• iel -

preei• •• que •e han realiza•• las operacieneo ie la eaisera, cuBJ!!; 
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i• ce:acluyf" el remate E.le v-.. a C'l'.'U5iCe:"'iLr c•111~ P?'f":='i• eif'rre y ltt:""a 

el que regule liie l'.ranaucct1r.ea =.'!' liL siguj_~nt~ •rf"raci'n f(_~ la 

l'llÜL!lit1'".l, /ª ttf':~ .. 1 4.{k por.teri•r, "C\liL.'Hi.,,. roe vuelY"d :r. •per'1.r. 

El l•te y l• f1'.l.J&it ientro iiel ~l!'r,..ado -;:·par.:. re~lizar y 1'~cit1-

tar lae aperar1enee, l"'s u.ccicnf!s, eegúu el pn:-1• d.e cetiv.aci,r. se 

ence.otraran regulil.iae pt:- unf.. caatiill"'ti i:tí:-.imlil. Sc:")"~~i¡¿,¡,i.,. J..ote, en -

cuan~• li. p:Jja ee le nenetilin:sra "" 1a me-C..iü que oe \\t:liz-&.n. pitr.a-

4et,.n;iinar el imp•rte m.!ni1116 en e1 qul' •W11rn"t." • •Lmtdnvye e-i p:--ec~• 

al .:;,uP ae •frece cerapNt.r °' ven .. er un inetnir.,.r.t• ie ininrs1,z:i. 

:-.e ceaeii,.rRr• picit1, cua.r1•• es nna ca.att•.-.4. cie acC\Or.f"s meu1r • 

la 'lU!:: f'I'! eotablt:c"", c111" 11n:9.ad tie int~rcw.:nhi.• .., l•te. 

En loa cuadr11:1 12 y l:?"B", ter.emon 112 cu~G!"'•e. d.e l•t~s y puja::: 

el pri11e:-e !u~ el que rigio &e no"1.e11bN! de 19'"7 h~•ta el 17 i.e j!:!. 

lie Ce 1?89, eu cuu..nch el ef'!gur:ti• cu11cire eeran l•s 1•tee ':J. l~e pu­

jas actua.lr!-e. Baj• e-eta t~bla teneinoe qu~. ei un~ ~cci'r. cue-eto 2:_1Q:) 

pesee, ]a f'.ljlil • el preci• ~r. que lTQ. ,;1.Ul'Jlf"P 1 allo • trlBitÜ'UY":J¡lilf' &era 

d.e l~ en 10 y t'!. lote t.er ... de 5000 a.cc1•oee 1 p~r• ei. f'l preci.• es -

•e l~-00 1:'1 pestR, la ptija 1eri dfll 5('· y el lote Gt. 1000 acciones. 

p:,2.1.6.3. LOS r,on!lOS !JiL 5Al0ll DE RE!llTES. 

L•e cerrof' el?. el wl'n 9e r~amtee, &e les i4We ;,¡,..~ rc~ll•s en lu Bli!, 

•a r.eJ<1o;¡.no., 8i~n pan< efici;.Uzar l.as ·~r.i.ciones que 1 .. iD~er­

•et.ia.rioe l•1irsa~ilee reatizilll., ~l cerr• al recibir e~ h~ch1 1• in­

tuiiaara al pizarreno,.o, P""' en su cae• medificar el :11 toimt precie 

y as! iar -. ctnec~r ~1 precie en que- se eata er~r.i•f..• y quien apere 

pesteritrae•te fella.n.. el hccbt y J.•Ei liara al cept.urieta, en ca.et -

ie tratarat .:Je -.lguna. p•etura. el "'ncargw.io a~1 corr• •ligilara cual 

entre primero y a que precio, tel1aA•ola y le iaML l•A iato& al Pl 
zarritaere para que c•l•que eata postura j l•m eem4s •pera•ores la.­

o •a.••can. 
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IV.3.1.6,4, HORÚIOS DE C'PEY.O!Oil. 

Lee h•rari1F. ~1era •¡•r:.ir er~ el m'!rc..,C9 de ~Rpi'Lwjee s•n: 

- D'J lO: CD c. ~O; 2~ p:aotu r .. t:. ee C' tr:-•. 

- D!: 10::?6 ¡¡ 1•):: o ~eSCQ.11211. 
- De 10:31 a U:l5 toi• Hp• é!e operacUn. 

- De 11:16 .. 11120 &escanee. 

- De 11: 21 a l~tOú todo tipo •• 1peraciene9 • 

- De 12:01 .. 12:06 ieBCklll!le • 

- De 12: 07 .. 13115 to&t tipo •• operacienes • 

- De 13116 a 13:20 '"eca.e•. 

- De 13:21 a 13125 ttio Upo de tperacienee. 

- Do 13: 26 a 13 :30 tdt tip• •e 1p1racieaee 1 excepto 1~1tura~ te 

••rr•. 
Daraate los deecu.sos, loe op~raitree ie pie• •• potnm ofectuar 

aineuna operacib, ai antte, ni deepuh hl. naa$o, -

E-a ouaato al htrarie en el que ee tperara el aerca&e i.e i.inen -

•era el siguieato: 

- De 10:00 a 10:20 toto tipo •• tperacioneo, 

- De 10:21 o. 10:30 ie•oaneo. 

- De 10131 a 11>15 toh tip• fe operacioaee, 

- De 11:16 a 11120 ieecaneo, 

- De 11121 a 12:00 t•i• tipo ie tperacienee. 

- De 12:01 a 1?:05 ieecune. 

- De 12106 .. 12:40 t•i• tipo •e eperacienee, 

- De 12141 a 12:45 111.escanfH, 

- De 12146 a 13:30 t••• tipo ie eporacioaee y cierre ie operaoi!. 

nea tle c~t"o y B1nd.ea valer ai••• iia. 

_ De 13:31 a 13:56 toio tip• ie ~peracienoe y cierre de Aceptaci!. 

nee Bancarias y Papel Cemercial. 

- De 13: 57 a 14100 tode tipo ole 1peracio12ee y cierre ole lletee, ~ 

gatee 1 Bondee valor 24 horae, 
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rv.3.1. 7. TIPOS DB OPERACI~BS HllUIZ.Al>AS BN EL PISO DB P.E-

1'.ATBS. 

Teiaa las eperv.cien•e realizatae per les Operateree ie Pis• son 

claaU'ieaia• pu la Belaa L!exicua te Valeree de iee aaaei-ae; la -

pri-ra en ftmoUn a la hraa te cencertaci6n o centrabcl'n y la 

aeguaia segdn su plas• •• liquitac16n. 

rv.3.1.1.1. DE t;ONCERTACION o CO!iTilATACIOll. 

Las eperacioaee, segdn la ferma ie concertaci6n o contrataci6n 

se clasi!ica.n ea cinc• tipes estas sen: 

De viva vot. 

- Cruzaia. 

- De registre. 

- Orien en firme • cierre lie cerre. 

- De caaa. 

Las eperacionee te vi"" vez, 1e iniciu con la prepuesta b un -

Operater ie Pie• en vez alta, teaie tira a1 11 que quiere ce nniir 

• ceaprar, 1aticante la eniaera y serie, v6luaen 7 el precie al ~ 

que ieeea eperv.r, en case te que ne ee especi!icara la oantUai, se 

ententera que 1e Wl lete. Ahtra aquel 1pera•or iatereaah en la pr! 

pueeta centrahn la eperaoi6a usa.ah el teraine cerrah, ui1a vez -

cencertaia la eperacUn se llenara un anf\ec• o feraa oon el beche -

•• la 1perac1'n y se entregara al oerr• respective, el cual tenira 

que iimtl'ibuir las c1pias y el 1riginal se quei.ara en la B.111. V, ~ 

ra su captura y archin, la pri11era copia azul se le eatregara al -

cuiprader y la eegun•a c1pia reea se le entregara al naieaer para 

eeaprebar su eperac16n. 

La 1peracUa •crusaia•, se pre11eata cua.n" un aiemo 1perahr re_ 

cibe ie tea clientes iietiatee te Wla aiema Casa de Belsa, una er­

ien te c1mpra 1 otra te venta, ceinciiieni• en el a1sa• valor y ~ 

precie to una 11ieaa era1sera, p1r ejemplo que la aec1'n V1tro ll !IVO 
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se ceUae en eee ••••nh 1111 30,000 peeee, y el eperarder reciba una 

erien ie ceupn.r 1000 accitnea a 30,000 y etra •rion li.e wnier 1000 

accienu a "ercali.o (28), esta eperac'\.•n ae tebera regiatrar en Bel­

aa, meU.aate una epera.c1'n cvuzatia p•·la siguiente :!'•r11a1 se inicia 

cen \lJIL ti.abre celecah on el '-roa te cruce, el cual íiicara ol tipo 

4.e epera.c14n, se 11eaci•nara quo ee Mtara. 11 
• •tesara", a cen1i11lU&.ci'Gn 

ee tira el ntmbre io la eaieera, serio, ~precie y aantili.ai, ei exis­

tiera otre eporaier 1.Jlteroaa4• on ~eta oper1Loi6n, poinl intornnir 

en oaee ti.e que quierw. e emprar ti.ita "t•m•", (11.l ttaar te~dra que ce~ 

prar \lJIL&. puja arriba iol precie •~1 cruce) ea caso i• quo quiera 

~nter tira •tey• y Te~iera una puja abajo iel precie cal cru••· 

Ea la dnioa tperaa1'll cruzaia en la que naiie poira intervenir, 

¡¡era cuaali.e \lJIL&. ca ... ie Belsa realice 1.U1'I O:!'erta Ñblica priaaria 

• •ocunta tia, 

La eperaai6n ie registre, es el precediaienh que se ·sigue, cuan_ 

de •• rea.lisa uaa O:!'erta Piiblica pri•aria o secwaiaria ie accienes 

• le cualquier etro inattu•enh, sin iar eportunHai ie participa-­

cUn a etra Casa te Bolea, en el memento de la coleoac1'n. 

La erien en :!'irae • cierre te cerre, es cuanto Ae tecea ce•prar 

• vender a un precio fijo, per •j••-Pl•, •i •l precie te una aecUn 

•• encueatra a un precie h 5,000 pesu y el operater ••coa cemprar 

a 4,960 posee, y •entre del aercate en ese memente n• hAy ven•eder 

a ese precio, este eperador oi~poeitarw. una erten en firue te cem­

pra en el cern cerreopentiente •• 11>. accUn, tenie ee inticaran -

las con•icilnes de la poetuni., quedando regietrata en erden cr6nol.! 

gico, 11i la teateacia te la acci6n fuera a la baja y algÚn eperaior 

le interesa ventera eee precio, ira .. 1 corre ticiendo •cierre ve'!_ 

•ieaie", si n• ae especifica. la ca.ntiiad. se enteniera que veni.erw.­

teta 11>. putura, lo miH• paeara cen una peetuN. ie venta. En cQso 

que llego al cerr• una peatura •• venta y una te cempra al mismo -

precio y por la "ioaa cantitad • cantiiad ei•ilar, ee •cazara• ti­

cha eperaci6n, cerra.niese ¡;¡,1.it1maticamente. 
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FSTA 
SALIR 

rrsrs 
DE LA 

r:a DEBE 
BIBLWTEGA 

Lll e pe Ne Un te c..,..., eeri una eperaoUn en firae, con apci4n ie -

oeapra • ie ventll, dentre ie U1l ..argen ie rl.uctuaci•n iel precia, 

ionie el epenulor tirll ll viva vu, pen¡¡t uaa CIUl& e iniica.n el -

•••bre te lll eaiaera., la serie, lll Clll:ltit..t ie llCCitnes y los 11.i~ 

!ereaoilllea eatra lo precioe te aoapn 1 ile ventll, •e !ij1&ra ~-­

terienteate, •i lllgdn epera.br ee intereea din. escucha la cama, -

que!anto tbligllio ,. tperar por lo 11en'" un ltte, si no l• int~reea 

o teia. la operacUa ei le ceuvione cemprar • venll.er l,. ca.utiiat ie 

aacienee puestas en Cllaa.. BetiB operacitnes en la actualii.acl ya nt 

sen suy ctmun.ee. 

IV,3,1,7,2, POR SD !Olllfh DE LlOUlDACION, 

Segdn •u !eraa. te liquitac~•n lile 1~eraci1n•s se clllsi!ican •n 

tres ftn:a.as: 

De centa ... 

- De ¡;lllu. 

De ruturt. 

Actual•ente lae tparacieaee te plazt y future, &e encuentran -­

suepeniih• ieste el 14 te Uciembre te 19B7, ya que e!lrgiertn va­

ria• aneaaliaa re!lejaaa11 011 el cnck bdralltil. en ectubre ie ese -

mis•• a!\t, per l• tanta lll e .N. v. tea• 'Y&riae iletel"lllinaCUnee y re~ 
liz6 aivereae investigaciones suepeniienae ee1.e tip• de 1peraci1noe, 

LaR epen.cieaes ie centllit, seran aquel.lll11 que ieberan l.iquiia!:. 

se en les siguientes pl.azu centaiee a partir ie lll fecha en quo "" 

hubiesen ceatn.tait. 

- A 48 herae, ( Doe tías habil.es siguientee, d1aae encontn .. s 

lae eperaoienes te las accienea y ebligllcitnee), 

- A 24 he rae ( A.l 41a habil siguiente, il•n•e se encuentran lae 

operacieaes con lee Potrebenes, lte Btllts '1 lee -­

instruaeatte iel morcllilt ile iinero en tpere.citnes 

de oentaio), 

La• eperacionoa ie placo, ceneieUlln en que al meaeatt 4e aer -
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realiza•ae, ae pacte que su liquU.acUn ser4 U!oriia a uaa techa -

pHterier a la que ctrreeptnUera ei la tperao1'n se b.ubieae real~ 

z,.h te ctntal.o, ein que uiD8dn caBt la techa de liqui•acUa puoaa 

nor diteriia id.e •e 360 •iaa aaturalos ~•ataioe a partir •• la fe­

~ha io coatrataai4n. 

La opera.,i6n de tuture ctnsietia oo la cerap.ra-vonto. •• valeree, 

cuy• cuapliaient• b.abr6. de efectuareo en plaz•e pretijaioe, que M! 
Ull!lte la liquUaciln tiaria &e pe:-tlidaB y ganaaciae r<>specto a loe 

precioe corrientes te oete mercad.o y la ctnstitucUa y llal\hniaie'!_ 

te ie las garanua .. cerr<>eponli.ientes, perniten la tesviaculaci'n 011. 

ai lle quienes pactllll tales operaciones, que concluyeD no dlamento 

en loe plazee conveniioe, sino antioipaiaaente, atravez de eu liqu~ 

i11.ol6• por rovie1'n • por diforenciae, 

Un eleraent• ie vital iapertancia ea el ieearrell• iel Morcah 6e 

Valeru, que ee ha ebsorvad.t en eette dltiaes al!••• l• ctnstitu:re-

1• llamata interaeoliacUn bllreatil, ea decir las Casae ie Btlaa. 

Ba 6oecae anterieres a la prt .. lgaci6n ie la aatual Ley iel !e~ 

cate de Valeres, la aoti't1. .. i te ceapr-¿-.,.,,nta te lee valtr9& oeti­

?.ades en B•lsa, ee eetablecia nnica y exclusivamente a.traveZ •• -­

peretnae f!eicaa, aejer cenecidae en ol meiit b\lreatil ptr Agente• 

io B•lea, la nueva ley eeti11Ul' el tortalecimieat• y la trganizaci'n 

ie eetee .. gentee, para que ee cenetituyeraa en aocieCatea mercant~ 

lea cen el nembre Ce Casa d• Btlea. 

1v.3.2,l. SIGNIFICADO DE LA INTEMIWli<CION !IURSATIL. 

La prepia Ley, &efine a la InteraeCiaci'n Bdraatil en si 'rticu­

lt 4•, el cual iic• • Se cen•U.era Inhraeiiac1'n en el Merca'• ie 

Valeree a la realiza•i'n b.abitual de: 

a)- Operaoiénee •• cerreour!a, ie ctmisi'n u etra• teniientea a 
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penar en oatact• la •tena y la teurula ie ftl•ree, 

b}- Operaci•nea per eueata prepia, ••n valoree eaiti•es o ga~ 

tizaiH per terceree respecto de lu cual•• ee b.._ga oferla ¡nlbliea, 

e)- Ataiaiatraoi•• 1 aa.aejo ie cartera• it valoree propi•••i •• 

teroeroa•. (29) 

11'11 eHta tefiait1'n ie l•. Interaeiio.ci'n oaciorra hio le que l"'! 

l.izaa l.a• Caeae h B•laa, ouaplienh con eu priacipal objetivo que 

es la cespra-nata tle valeres. 

JV,),2,2, RBQUI5ITOS DE CONST!TUCION. 

Cae u mencione al prineipi• ie oeh puah, h Loy tel l'ercah il• 

Va1eree, oetiaul' la ergaaizaci6n do lee Agea1ee ie Bel.,.. para con­

vertirse en Soeieiaiee •~rcatilee conoeidao coae Caaae ie Belaa. 

Lee requiaitea que iebo,r4a cuaplir para cenatiruirao, sea lee que 

aarca la prepia Ley •• Secietaies M6rcatilee, la Ley iel Merca•• ie 

Valoree y l•e tiapeaicie•e• que un1a el reglaaeate iaterier ie l~ 

Bolea, Y lee priaoipales requieitee eent 

- Betar ia11crite11 en la eeccUn te Interaeoliaries ie la Cemie1'n 

Naeielllll ie Valeres, 

- Eetar euBCritae com• S•cieiaiee Aneniaae ie capital variable. 

- Aolquirir uaa acoi'n ta la Bolea te Valoree. 

- Realisar aportacienee al Penol• te Centinsencia ~ fa•er é•l in_ 

veni•nieta. 

- D•sigaar y aantener un mini~• te tee lperaoleres •e.Pi••· 

- Que lea tirecteree ole eotae sooieola•ee, tengan solvenci• aeral 

y ecea,m1ea, cuaplien•• con l• anterior •eberan ... r aprebaioe per­

ol Consej• ie AiainietracHn te 1• 'Bolea, ao! como la C,!l .V, 

La estruetura i'Retituchnal te la• Casas ie Bolsa .ioberan ayuiar 

a configurar un Mercaie ie Valeres m4e eficiente, por elle estaa ~ 

in•tituchna• realizan tia a tia ee!uerze11 on materia ole recure••, 

tanto t~onices, ecen•mices, come humanee, con la finaliiai ie ree­

ponter a la ieaania te un merca•• creciente y caabiante, 
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• La aa•••ria 1 ee!Ticie a lee inverai•nietae y eapresas emi111-

raa, ceaa,itn::ren para la Caeaatí B•lea una gran roepensabilitat¡ ea 

'lllla palabra, requiere te la reuni'n •• telentea, habili4adee, recu! 

••e 1 energiaa, que repreaentan la inetituci1nalizaci'n •• lae pro­

pia• Casas te Bolsa•. (30) 

IV,J,2,3, ORGANIZACIOJI, 

81 organigraaa geaor&l te una Casa o• Btlea ante la C,N,V.,ee la 

eiguiento1 

SSQU!ll!A 11 o, 16, 

ORGANIGRAll!A DE LAS CASAS DE BOLSA. 

PINANZAS ADllliISTRACION 
e 00RP011u1 v.~s 

La úxiaa repreeentacUn te wia InetituaUa •• lnhrae•iac1'n,., 

el Direc\er General, en el cae la gran reepeneabiliaat ie lae epe~ 

racienea que realicen la.,Ca1a ie Boloa, Este Directer se encuentra 

"P•rate per l•• Directerea Generales Ailjunten, eotea en calla 4rea 1 

Quizaa uu •• la• 4reaa de impertantee en la 1rganizac1'n sea la -

le preaeoUa, baile l•• preHteree establecen oontactu cen lee in_ 

veraionietaa pot•.nciales, cor. el pr•p,sitt io interesarlos ea el -

aerca••, bri.Jl.,.rlea una aeeeoria en oua inversienee 1 ae! recibir 

sus iatruccienee par& comprar • venaer lu valorea, 

Diche punte ie centacte ea ie suma importancia para el ileearre-

11• tante •• la Casa ie Btlsa, c1mo en general ilel mercaie, ya que 

esta ea la tuerza ie mayer impulso al Mercaio ie Valere•, para es-
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t• se necesita una preperaci'1l 1 experieacia te •1ohee preaet•ree­

eetee teberan tener las carteras al tía, con el pr.p4e1t• ie realL 

zar en tersa epertw.na y te acuerd• con lee inte~eee tal client• -

las eparacienee c¡ue da le cennngaa, 

Bl llrea to eperaeUn eeta centeraata por lee epera•eree de PiM 

lee cuales •'l• p•trlln l.eeeape!'lar esta i'ua•Un, •eepu's te haber I!_ 

prebah rigunae• examen•• y con elle haber teme .. trah de hner c~ 

paoiaa• aeral, ecen4mica, t'cnica y a•minietrativa, csm• •• aarce 

ea el llrticule 17, fracci4n III, de la Ley del Mercaie ie V~lorea 

tambi~n antes de eer aeabratte •••• Operateree, tienen que cubrir 

cierte tieape ie aei,.tencia al Pie• •e Reamtee te la B.M.V, cen l• 

que atquiriran experiencia pan. peier cempra • vender valorea. 

Bl llrea te Pinanzao Ceerperativae, es la que briD•ara el aeeet­

raai•n•• a aquellas eapre8&e que •••ean emitir valeree pRra parti­

cipar ea el Aercad• y a&ea4e esta llrea realiza eetuCiee, con l~ tL 
nali•ad •e buscar y crear auoTes 1a .. l'llaeatee para beneficiar tan­

te a la eapreea, ceme al pd.blic• ia...,raieniata. 

Dentr• tel llrea de analieíe, ae leearrallan principalmente tred 

tip•e Ce eetatiee que buecaa ayular a la tecisi4n i• 1n.erei4n 1 -

sea: 

a)- Anali•i• Boan•a1ca1 Be utilisaie IJ'Lr& iientificar ten(enciaa 

•• las principales vv.ria•lea, aai e••• para cenatruir l•• eaenariaa 

1ebre el cempertaaiente ie la il1flac1•n, ta ... •e inter&e, preiu~ 

ocila, eaplee, bal&Jt•a i• page•, P.I.B,, y •trae variables ec•n'-L 

oa•• 
b)- Aaali•í• T~cnio•; Esto• ee eapecializaa en la pre•ieci'n •el 

co11pertamiente iel aerca•• en general • on pllrticular ie una e•pre_ 

1a, este en baae al eetuiie y a la interpretac14n ie lee vw.leree 1 

(precio y v4lu~ea), cen t~caicae aefieticaiaa qu• peI'llliten eeteraL 

nar le1 puatee •• reeiateacia a la alca • a la baja ie l•• precioa. 

e)- Aaaliaie l'llndaaental; Se realizan anali•'e y preiiccionee ea 

bae• a lee iifereatee fact•ree que van a een!1rmar uaa eapreaa e••• 
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ua w ta.arrollo hiatorico, 1111 ceaportaaieah aa el urca.te, aua 

preauotu, 11>.e relaeioaee laborales y oficialee y eep<ocU'icaaeate 

en las cU'ra11 refle;laias •• sua eetahe tinanci•r••· 

Per t11 ti•• el '1-ea d.e Atainiet?'lloUa, o• la eaGarg&ta 1ie llnar 

un oea.trel b loe eetd.oe de oueata lle loe clieaten, u! realiza-­

re.a rog1etroe Wliticoa 'e i.s valores que :mestron loa Blevinaien­

tos y sal.too correapeniie1>h11, 

En el interior d.e ca•a Institu.1i.&n esta Area .te Auinietracién 

es la eacarga.i", coa• en cualquier otr .. e:r.preea de ad..Unistrar les 

recurete huaan11, materiales y financieree •~ la C~8a de B•laa, 

Ya 1111chae Caeae •• Bolea cuentan con sofiaücaio equipo te coao­

puto, inclueive varias trabajan en eu comunicaci'n y eieterna conap~ 

t .. rizaio a tnr.vez ~el eat~lite que lee permite comunicare• eficaz­

mente cen lee aeroa.4.•e internaeienales. 

IV, 3, 2 ,4, llEGUMCION, 

Lu Caeae i.e Relea se encuentran refuldae y vigit .. olae airecta­

sente por la C.N.V., qae tepenole •e la s.H7 C.P., en caso ie que 

alg\llla inatituci6n incurra en vielaehaea a la Ley tel •en:ai.e ole -

Vale re e e circulares ••itidae tute por la CNV, como per la BMV, la 

S!lyCP, auttrizere para sancionar al iufracttr, ioude lo p .. ra inte! 

veuir a.tmini•trativameate y eegdn sea el dafio que haya hecho se le 

potra 11u11penhr teaporalmn.te • aefinitivamente a lte reeponsablee 

e inclu•• ee poir4. tambiin cancelar la cenceei'n a la Casa ie Bolea 

infractora, 

Deepuh te eeurrito el crack b6reatil en 1987, s:>.lieron a relu­

cir varia• an,naaliae en las que incurrieron alguna• gente• eel gre_ 

mit, vi•lanit la Ley del Mercait y faltanit al ctaig• 9e ltica búi:_ 

eati1. 

En una primera inve11tigaci'n realizda r•r lr. CNV, olictaain• el 
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14 4e i1cieabre las siguientes eancienes1 

- Suapenier las •peracienee & pla~• 1 & fUtur•. 

Suepenllor y sancionar a 104 pre1Htoi-es que caroci.an lle &uht·l;_ 

zac16n correeptniiente p.tn< ateaier al pdolict, 

- Vetar por tie .. pt ioi•finii• ~ un tpe.-...dor cle Pie•, por iacu­

rri.r ~n pnlcticas insana e al me reate. 

- >.plic,.cUn por parte lle la SHyCF, de fuerte" 111U1tas a :iirectl;_ 

vea, Caeaa ie B•lsa y S1cieiadee •e Inverei,n, que vi•l~ren las -­

iiapteici•noe legalee. 

- Investigii.r las qut'j&s y iem•ndaB •t' 11& in~reier ietae c•ntN 

las Casas ie Bol111<. 

- laterveair a cu~trt Cae~A •e B•lsa a4ministrativamente. 

·- Cancelaci6n e.e 1w. c•nseci'n fJlii.ra eer 1nterzue9iariii& a una Ca.ea 

ie Bolsa. 

Eetae aeiida.e hioier1n que el in ve re11n1et"' r~t1n1·.a. la cenfii.Il. 

~a a aabieniae .. e que S'<l inverai6n ee &P.nejw.ia tientro ie un IUtircl -

legal. 

Sin eabargo, estas investigacienee a lee actea vieJa\trite n• -

quellar.n ahi, posteritrmente en la ailal.nietr11ci'n te Carlte S«lin111 

ie Gértari, et anunciaren •tr .... e ew.nciH1es erigina4ae par l• m.isae, 

'.\.t que eca.eitne el encaroelaiaient• lle un Directer de Caea ie Bolsa 

intervenci6n w. etro r.asa y eanci6o a 152 J.•l'!re•nat:· ;el •~•i• bdra•­

til (entre premottree 1 Dircoteres). 

IV.3.2.5. PUNCIONES DE LA l!iTEilll!EDHCJOr. 

Las prin.cipales func1tnefl ie u.na Casa de O•le~ eeu 111.s eiguien­

tes1 

&)- Se encarga ie u .. 1tz .. r aq'aellae tper..citnee en ~1 11ercait -

biiro~til, con aquellt• vv.lorc~ que so encuentren ill•••it••·•• el -

Registro !lacienal ie Valeres e Intenneiiari•s. 
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~)- E•tableoe el cee~aot• cen lee iaverai••i•tae peteacialee y 

lee actuales, cen el prep&eit• ie l•~ Ul& acercamie•t• ie estos' 

al merc&ie. 

e)- Iatreillce l•e valoree & su cetir;acl.,r, oficial en la Belaa. 

i)- Cuattii& y Up•eita lee valeres te los clientes att"rnz iel 

1!1D8Vt.L. 

o)- l"ungi1·,. ~••• repreeeatant•.e te los accienietaa en lo.e Aea>­

bleae, 

f)- Tr.efiere títul•e, cebra divileni1R e interese~. 

g)- '1eal1zar un• eer1e •• ·~tuiios 'I wll.eie para or!.ent .. r al -

i.nv,,rei•niet:... 

h)- 7o.cil!.ta la eptenc!.6n •• cr~oitos r~ra apoyar la 1nvers14n 

ea Bolea. 

i)- 'Preperciena.r a las Bapreek~, la asces1ri~ p~n lH cel1cw.cié 

~e eu& VM.leree e~ B•lea. 

j)- Xani .. a sus cl1ente3 loe eetaies de cuenta menaualmente. 

le)- Realiza &perturae ie centrat•s. 

1)- Por últi11• lt gara11tizan. al cliente que le que este ha •r­

•enate ee le peira ceaprobar. 

IV.3.2.6. LOS INTBR!fEDI;RIO~ BURSA'i'ILES. 

La Ley iel Yercah ie Va.leree, en la.e reforma• ,qae instituciena_ 

liza a lea A.gentee para cenvertiree en C1o1.eae l.e B•l•"-t per• es c1~ 

ve11iente a.pa.rte ie ver el lie8arrellt y participa.ci&n ie lo.e Casa.a 

ie Bolea; meaoieaar a l•~ ~gentes ie Bolea, personae f'!sieae que e~ 

tan en preces• ie ieeaparecer. 

IV.3.2.6.1. CASAS Df BOISA. 

LA Ley exige c1ertes requieit•s que se analiza.ran en el punt• -

3,2.2., pat">< les Ageritee ae Bolea, ee conv!.ert1<n en Seeiedades !Mi::_ 

CQnt11ee, cen ~1 rw.ng• «e Casa de B•lfa. 
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\.:. At;':S'1Th· fin•T11)ieMl •111e. •t•r~&l\ eet;..E' C•sa:-:: itL J1.t}eQ, ~e c.,~ 

vie1 te '!'T" \10:.t gr~n reF>.pat\ll~bilifieii que i~"µll.clilra l¡i utilizw.c!in ie 

;.~"'P· et'- ;1•t' ~i:aa ri::.1.,11 qu,. lltL Ir.-::c.ii.uciti..z-"...1::aci.¡:rl de 1a· C'w.ti.-.f .;ie ~~•1. 

!:"''il ref"•\'.;.t'g 'H~~ piet::•· fu1.,t....,.t"Pf...iii.l er. el ¡:e:~nieme die1 Si=-tr.mi.. F~Jtan_ 

'!l~ri:: t·~x~.c~r.•. i.:~r::.;, i~1r~'~;,;.<:i•niitli.tw..r.t'f' h~ r!'flt>~,:;.4.a CivernQ." -

t:.•'-lnrcl?-t-.c:i•n.::r., ;..m-.. .,¡¡ .. ol)•F ·.: 1 .. !'"1-s\tfn 46 t1lgur1>lE- CJ.tiar "-" H•'.L 

r-Jg, 1e;T'9.fti• c•n t"et.c. ·..UH• tpti.,.i·'.aci4r, d~ recu.rseP. eri he»,..ficio d.e 

Je~' in·.t."reieni.ctw.e y eGp~f::>S que acuden -.1 aercaci•. Otrs. :ruil\ifee­

t:4r1'i\ ~.t l»- e•)~c•ci,.: d:l". ~f>t•fl !:--let.itt1cienee 1 9e p11rte de e1.1 ca­

pital r!!!r-re~'!ntativ• ~n RfJ.t':l. 

t~e Cazas 'e 3•1B: que hdn Drinla•• l~ epertuniAa& ~ lts inver­

eieniet5's d.e cer.vertiree eb e•cite Ce la t'l'.isA\a 1 he.eta finales lle -

198ó laR tene1n.fl en el cu1i1.Q:e ndmere- 13, el cual n•e mueetn. que -

ca.si 1a 11.~yori:• ie lu.e Cas1:1s han ctl•c:fiti.1 mxs accitnee repreael'\tat!_ 

Vlls de su ca.µit-.1 flr. ~slsa, c•n txr.~pei'n de tres que- sen; Fimsa, 

3ursaratH y Cre1ti • pe ro ptr l• aente ii•o de ellas ya eetu en pn-­

cep,, t.:e hac,..r e P. te &1• vimieat.•. 

La partici¡1acUn •• l .. • c .. e"s cl• B•lBQ eentro lel Jllercatlo Mrs .. _ 

til, en 198E o.•cea•U• • 1,931 1 229,005.10 millenos ii.o peen (31), tlo 

l•n cuales en ª'l• nueve Casa.e ie Btlea ee cecentr1 el 63.15 fo, ie.! 

tacQaC.o Operahra ti• Bolsa, con un i·o.17 1. y GruJl• Bdreatil lo'oxic~ 

no con 9,04 % (v•r cu.id~• 14 y griiflc" 4 ). 

De11tre col Merc .. d1 de Ca pi to.loe se negtci,.rtn entre las Casa e 4e 

Bole" 54,696,41B,7 aillon•e tic pesos tle lts cuales ln•orlat parti­

cipo con un 16,65 ~; G~?• Bdreatil ~exicano con un ll.51 %; Acci­

w.l con un 10.94 ~ ; I11versora cen un. 10.45 l' (ver cuo.•re 15), 

En '-•rcQi• «e Dinero se negocie un total tle l,876,375,334.7 111-

llenes tle pesos do loe cuales l .. e Casaa que destacan ruta per su Pª.!: 

tic:l.pao16n soh Operaitra &o Bolna cen un 10.25 :'; G.B.H. cen un 

8.9~ e lnverlat oon un 8.13 % (vor cu~dro lb), 
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Ell la participaci&n e• las Gasas •e Bolsa en e" Yn-eah tlo (;,¡pt_ 

tales, ee ieetaca t&.:1't.J14n que en ª'l• kUe"Ve inetitucianes de las -

veinti~•is quo operaron •n 1988 (32), so co:iceu~'° u~ po.riici"°'-­

ci6n dol 78.lll 'f. y ,.1 reato• sea en 16 ae opero en conjunto un 

21.56 'f.,, mi~ntra1 que el de Dinere se cenc"ntr1 la tperaci'n en 

nueve Oaca&.5 un 63.18 ·~ .iel t•tal •:-'erad1. 

I\',3.2.6.2,AGE?i'l'ES rE;i:,O!IAS FISJCA~. 

Las PerA•naA 1 Ap-ent~s ic i:te1ea. e•n les qut: a. peef:r ie lw. nue­

va J,l'ly, les permití• inetituci•nalizaree, n1:.nCl6 se cenviri.itr•n en 

C2.eae ie B•lea y en 1928 p:·clctic~.rnect9! i.eju.r•n de fULOiti.:.cr JQ que 

esta nueva Ley ª''' lee c•uei.deiraba r1ient.r-da liquidaba11 sue carte­

ras • ee ina'titucienaliz.abun, can excepci'D 4e1 Sr. Manuel Curbel• 

que era une Ge lis cuatre Af,entee que aún qu~d».ban en 1988, l•s •­

tres tree desaparecieren •pr•xima4a11ente en E1tpi1emhre óe 1988 1 y 

este si eeta en pr.ces• óe !erm.ar 1a Stcierial Yé1catil. 

La p¡¡,rticipac1'r dentro de ene morcab pase ilpenai; a ser fel -

0.01 "' entre esas se negoeh ur. 11ento •e 144 1?03.9 millones de 

peeoe, (ver cuadre 17). v ta:. s'1e el Sr, Curbel• operw W>as 'res 

cuartas pi.rteu del t1tal •pe1"B.d• per lt:t Agentes. Ea e~ MerciiLIJie -­

Accienarit tuvieren el m.ism• mente epera••, ya que ne tuvier•n pa~ 

ticipacUn d.entre d•.l werca~• de Dinero. 

IV.J.2.7, COYISIO .. E'.'. ':;'TE COll!l!.11 ¡;5 CAS~S DE BOJ,SA A S'l!" -

CLIEN"RS, 

La~ ·':lilPaE'l de !Jtle::t P~ lIUlntienen de las Ctrt'isiene~ que lee c•t.iran 

a eua clientes, ptr c••pr.ir • vend.erlea les diatintes inetrument•e 

iiel Mercacle de V•leree. 

Bll el eec ter de renta v~riable lae CM.eas •e B•lsa c•braran un -

l. 7 'f., si la 1peraci6n fu& hasta un monto de $ 200 '000,000 de pee .. , 
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si el ... h eperate exceee ie lo aahrhr, la Caea cobrara al •11•~ 

te el 1.0 ~. Si la Inst1Tilci'n tuviera cama clieate a lee argaai11-­

:a1s inrt1tuci•n~1ee, (Bances, c-...aa ie B•l11&, e-te,) la o•miai6a se­

ra «el 0.85 ~. sobre el htal operah y si el clin.te opera con las 

S••ie•a•es (e lnvsr•ih CeaaeP, ee cebrara un 0.50 ~. 

Esta comi•i'n ne ee iategra para la Caea te Beloa, si no que la 

iiotrubU¡e entre la BJ'V 1 Janh te Contingencia, .!SC9 y .. 1 In•ew.1 1 

ele la siguiente fenaa; ~ t1•ae lae cemisi4r.es q_ue c•bre la Oe.15a 

oe !ltlaa, se t.oma de baot el 0.9 t y no el 1.7 - • e' l.~. <le eete 

0.9 t, •l 3,5 t •B para la Bolo• ll'exic....._ •• Vaior.• (;3); el 1.5625-:' 

8er-• para el l'ontt te Continfen<'la (34); el 1,5'( ¡>aN la AeociacUn 

Jri'~x1cana •e 0asat1 ie ?•lee y el 0.~5 ~ piiinL "1 Ia&eVi.l. 

Eje11.plt: ¿Cuant1 le cebrartn íl 11.e c1niei1ne6 y cn11 se jistr1bu­

¡eroa •etas a un clie•t• F•reon.a f!~ica cjue compro 7500 aochn•s •• 

Vitre• J{VO, aun precio de aercdt ie S 26 1 400.0ü, cah una y las­

nnii• a 1m precio ee $ 31,001).00, 

Bl lieearrell• y reseluc16r.i Cel prtbl~mn lt tu•""••e a centin:;a-­

c l 'º pase a pii se ; 

Compr,¿= 7,500 x 26,400 = 198,000,00(' + l,7f (3,366,000)=201,366,000 

Vea.ta= 7,500 x 31,000 = 232,500,000 - 1.0"". (2,325,000)=<'30,175, 000 

430, 500, OO!J 5,6~1,000 

En l~ c1mpr• el monto total ie l• oper.i.cUn at p•sa e• !200,000,000 

y Be cebra el 1.7 1' 1 per• er\ •:. veata ei l• pu.EQ y e'l• se c•brara 

el 1.01. 

Sebre el mtnt• t•tal auaanie cempra y veat~, tenem•e que fueren 

430,500,00.00 peoos, oie este 11oato se opH.,.o el o.g ~. que soa --

3,874,500.00 peqoe, ie aqu{ se Hetribu¡e a loe eietinto• orgaais-

11110 11.eacitna•es de loa aiguente ferma: 

- BMV el 3.5 ~que os igual a t 135,607.00 

- El 'Ftnh ••·Contingencia el 1.5625 f, igual a $ 60,539.00 

- La AJl!CB el 1.5 ~ igual a~ 58,117.50 
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- •1 s.D. ID«eval. el 0,25 ~ igual a 1 9,686.25, 

TO'?AL ' 263,950.75 

Rat .. eee tenem•• que la Caea le B•laa ctbre un tetal ie S 51691,000 

si a• le resta S 263,950,75, que •• lietribuyer.n, la c•niei'n ne-

ta para 111. Casa iie B•le" fue do ~ 5,427,C49.75. 

Ea reata tija •• c•bni una coaiai'n iel 0,25 ~. sobre el imptrft! 

iie lr. eperaci'"" •• esto. ctaie1'n cobraia el 3.5 ~ ea para l• Bli!V. 

IT.3.3, llACIOHl FWA!ICIEi<A (KAFINSA) SNC, 

Eeta laetitucU1o N¡¡citnal iie CÑtlitt tieno co11t principales flll!:: 

chnes gen•rales en el Siete""' Pinuciero las ~igi1ient•s: 

~)- Pu.ncienar ce11t banca «e ap•y• a la pe4ueñ"' ,v iDe"li.iana int:ua­

tria. 

b)- Qrganizar, tr•sfo1'"11ar 1 aolminietrar, iesincorporar y reinvei::_ 

tir lee eapreeas perteaecientee al Sector· Nblico, 

e)- Aáaiaistra fon••e iie teaente, 

t)- Be aeente financiero iiel Gobierne Feiieral, 

e)- Baite Certificaba ie Participac1'n en la emisUn ie Be11es 1 

Acci•nea y lbligaoieaes, 

f)- Taabi&n eaite un• ie les principalee inst:ruaentee te finan• 

ciaaienh óel Gobieru i'eieral, que Hn les Petrebenos. 

g)- Actaa cea• reeulahr en el •ercaio •• Valeres, 

IV.3.4. RmISORES. 

L•e Raieeree, sen aquellas Secledaliee, c11:1.• e1T1presas iniuetria­

lee, C••erciales y l.e servicies; Bances, A~egura4.erae, Ca.eae de B•! 

sa; Gebierne Peieral, etc,, que recurren al Mercad• llie Vale rea, cen 

el principal objetivo de captar recurseo, emitieaio y resgietranto 

titube iie valor en 1w Bolsa Mexicana ie Valores, S,A ie C,V,, por 

11edie •e u•• Oferta Nblica, 
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rv.3,5, EL INVERSIONISTA. 

~•e inversitaietae se cl2eific~n en peretnae !!sic~• • pere•na.s 

••ralee (eapree .. e), que al incuroienar al Vereade ie Valeree, b~e­

caa 11Aa mej•r opci'n l.e inversUn que les ehrge un alte reniimie"-. 

t•, l.epeniienio iel inetruaente te innreHn que elijan, 

1\',),6, LAS SOCll!DADES DE INVERSIO!i. 

1ae Stcietaeee ie lnverei,r., een inetituci•n~e •rientaias a.l 11-

nalieis ie ~pcioneo y aplicaci'n preiuctiy¡. ie fenóos colectivoe ;~ 

que vaa a r~u•ir teiae las caraoter!eticao y lll'l• estructura juríi!:_ 

ca l.e la Secieóañ An,nima, Taabi~n peiria iefiniree cemo aquell~s 

inst;itucienes qv.e c•ncentni.n el •1nere te n·1mertAIB a.htrralitres y 

l• invierten ptr cuenta y a bentficie •e letea, e~tre un ampll• 

eelecte grupo ie V><leres, este ain pretenier en ningdn case iator­

venir en la gesti6n ie lke eecieiaies en la• que participan. 

Dichas eocieiai•• l.ebeNn estar ólutorizalias p•r la SHyCP y ieb~ 

ran .. tar re811laia• •• su funcUn por la C!IV. 

"Las Socieiaiee •e Inversi,n, son or~...nismea eapecializaiea en 

la a••iaietraoi6n de iaverei•n•s proveaieates ie la captaci'n ie -

aporto.cieneP te perunaa intens .. das en foraar y acrecentar su cap!. 

ta.l, les recurets CY.ptadtF ee canalir.ii.n a la cen11tituc1•n ie cart~ 

ru de invereUn mhmae que se encueatran l.Jitegraiae per uaa amplia 

varieiai lie valen o" (35). 

Ea ei eet•e !eat1e que Be eacuentraa en ca•a aecieiat, e1n int~ 

graios para el beae!ici• 1.e les.participaatee, loe cuales pueien -

Ber·aqUel1ee invereienistae que ne ieceaa arriesgar teaaeialie BU C! 

pital y le cenfilLll. a eate fon••, • en ua ••mente daio, si iich• in_ 

versi•nista ne tiene tiempo ie saber en que valeres invertir el ft~ 

•• ee eacargara •e esceger y c•mpr4r les sie rentables y venierles 

en el ••meato oportuno, tambi~n ee 1e ia el acceso al pequeñe inver 
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si•nieta que •• puedo cemprar aooi•a•a airectaaeate per •• oeatar 

eon el aínim• pkra iavertir en Ul1a Casa •• B•l•a. 

Ferteaeciente a eetae Stciellatea el inv.roienista tiene la pesi_ 

bilttat •e centar aon una iaversib U varoif1caaa '1 prefesienalme"­

te allainietra•a, a la vez eot11e eocie41ulee van a cenetituir u.n in~ 

t:rumente atecuado para incre ... ntar la eferta '1 la temanola iel pr•­

pi• meroafe. 

•ta Ley te Stci•taeeo de Iv...,re~&a, n• persite la partioipaci'r 

en el c~pital de estas iaetituoienoa a Gtbi•rn• • ••peacenciaa o!!_ 

cialee e~tranjerae, a ~ntiia&es financieraa del extert.•r o k perst?_ 

nae • agrupacieaee extranjera.e ya sean f!eica• • meralee, eea cual 

fuere la f•raa que reTiatan, ya sea directaaeate • at:ti.vez ae 1tra 

pereeaa. 

IV.).6.1. OBJ'lTIVOS DE L.,~ SOOillDJ.DE::; DE INVEP.SION. 

r.a Ley h Seci .. dee h Iav..r111'n, er lo que regula la erganiz'!.. 

c1'a y f'uncieaa11iente oie estas erganizacitne• y en •l ilrticult I, -

nte eeflala que la" auteridaoiee competentes ieberan preocuparse par9 

t•aentar un oie•arrell• aquilibra(e ce est•• etcie•a•ee y taabi~n -

pr•piciar9 las Oea•ioienea tea•ientea a que eioba• aeciellaoies perS! 

gaa lee •igiaientee ebjetivee generales: 

a)- Bl tertalecimtente y oiecentralizaci'• oiel Mercait (e Valores. 

b)- l!l acoeu al l!ercali• oie Valores ael peque!\• '1 me'1ane inve~ 

dtaieta, 

•l- ta •eaecratizaoi'n •el capital. 

a)- La mejer ceatribuci'• al financiamiento •• la planta pro•uc:_ 

ti va oiel Pa!e. 

Bn pirticular eetae Secieaaios, tienen ptr ebjete l~ a•quisici'n 

•• valeres y i•cuaentee que sean eeleccienaies bajo un criterie de 

•iversificaci'n •e riesgos, cen les rocursee prevenientes •e la e~ 

ltcac14n •e las accienes ropreeentatiV><e de su capital 1ecial entre 
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el pd.blico invert1ioai11t11.. 

Eetae Sooietlad•• •'l• podr4.n operar con valores y •ooumentoe qll! 

autorice la e .R. V. 1 excepto cua.nil• 1e trato •• Sociotlaies de avo~ 

si'n ie capital te rieego, ouyaa operaciones so poiran efectuar con 

valores y iocu11entos que Do •• encuentren registrados en el Regis­

tro Nacional •e Valoree e Iaterae<liariea, pero que eaeHe!agan l"e 

coniicionoe que iicte la C.N.V. prev!a auttrizac1'n ie la S.H y C . .J! 

t•••s leo val•rts y tecumentee, cen lte que eperara.n 9eb~~ eelar 

t~positados en el S.D. In•eval. 

IV.3,i;.2, CLAS!PIC;CIO!i DS LAS SOCIEDADE$ DE INVEHSIOl;. 

L" Ley ie Socioides ie Inverel'n ••s claslfic• treo tipos io "!. 

cieialiee; 

1.- Socioia&es ie InvereUn Colliinos. 

2.- Sooioiaiee ie lanreUn •• Renta Fija. 

3.- Socie•aies ie Iaversl'n ie Capitales. 

Las Socieia&es •• IaversUn ColldAos, pojr4n eperar cen valeres.'· 

••aumentos taato ie reata fij"• coa• &e rent~ ..... ri~blo, estae inve~ 

eionee so eujetanlll al•• l!mitoa que eetableeca la C.ft.V,, previa 

a pre bao Un ie la S,H,C .P., la& Uepesicienoa marcadae para este t;,_ 

pe de eocietlai •••1 
a)- Toninl.a que 101\alar el porcentaje IMl.xiao ie capital contable 

ie las Socie•a&oe ie IaversUa, en que so pdra invertir -ea valores 

•e una aisma eaproea, siempre y cuan•• no exoetla iel 10 ~. 

b)- Poird.n invertir hasta un 30 jl. 1 por valoree eaitiioe o o.val!_ 

&oe por las Inetitucionee ie Cñiito. 

e)- J,a C.N.V, 1 ee!'lalara el porcentaje a!nimo ie capital centable 

de esta11 Socieia••e que ieberan invertirse Oll valoree ie facil re~ 

lizaci,n. 
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i)- Se eeflalarll taabi~n el m4xiae pe:rcentaje de an misma emiei'n 

que petra atquirir 'J.& eeeioiai, ein que exceda el 30 ~ de las acci! 

nee repreeentatiVRe iel capital ie la oaieera, 

Bje11ple1 

Una ie laa Secieiadoe de invorei6n coanl.nee 1 ea el Fondo Pretoge 

•• la Casa io Bola• Probur1a, i1Cha aeeieáa4 esta •rientaio para i!! 
vereieniataa que buecan protecei6n cambiaria, con expectativas su~ 

rieroa ae rondimi•nte a lae que so buece.n invirtionio iirectaaente 

en d'lares al tipo de caabi• controlado y en metales. 

L•s instrument1e er\ que invierte eote Ytn4• etn; Petro\Jenes, P~ 

i&!es, Ceplatas, Accienes ie empresas aineraa y/• exp•rta••raa. 

En esto Pendo poinl.~ invertir personas físicas y morales, se co~ 

oidora .i.n riesge ... ieraio h la invere1'n, en un plau eatre moili~ 

no r large. Las expectativas de crecimiento depeni•ran ie la ost~ 

biliiad caabiaria y fluctuaciones en loe precies iel petr6le• y ie 

lee metales. 

tae Seeietates ie Ia•erei6n ie Renta Pija, estas operaran excl~ 

aiva11eate con valoree e iecu11eatee de Renta Fija y la utilidaa e -

periita aeta ae aeigaara tiariaaente entre les accieniaiae que eora 

tetorainaia per loe !uncionariee de la eocieiad, facultaios para ell.1e 

ea lee eetata~ee eecialoa, quedadnde baje eu reepea,..bilitud el re­

gistre ie tichaa utilitaiee • pe"iias, en loe eetatoe centables. 

Las ianrsienes en nleM!e J iecusentee que realicen, ee eujet~ 

ren a lee liaitee que ea epini•n tel Baace to Mlxice, con la apreb!_ 

cUn ie la SHyCP, oatableeca la CNV, meiianto reglas de c'racter g!. 

neral, ien••~se oatablecon laa aigui•nt••• 

l.- Se eel!alara el porcebteje 114xiao te iaversi6n iel capital co~ 

tabl"- ie la S•cieiat en valeros emitiiee per una 11ieaa eapreea sin 

oxceier iel 10 ~. 

2.- Se selalara tambi~n el porceataje 114ximo ie .aloree te Ull& 

•ieaa empreaa eia exceier el l~ en la iaverei,n. 

3,- Se~alara el percentaje mlxiao ie capital cantable ie la S•Clii!. 
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•a• •e I•~rt1i4a que pe•nl.a invertir er. V><leree cuyo veaciaiento sea 

aayor aun aae a la techa (e adqu1eici,n, ein que exce"1.n jel 30 ~. 

4.- Loe valoree ••itidoe por las Socie••••• áe ~r&dito e avala••• 

ptr estas, peintn eer aiquiriiee ptr eatae aeci~i~dee eia 4ue exce­

dan del 40 ~. 

Bjeaph: 

El Po••• Aeci'nl.lmex, S•cieó.ati de Inveru1'n •e '1enta Fija emitiolo 

por la Casa lie BolelL Accienee y Valores de l!!lsieo, invertira. en PI!. 

r•n VAltrec • •1cuaeates •eo ren4iin1.ent• fije, c·v11• lt fi•n lee Ceta., 

las Aceptacienee Baneariae, Obligacieaes, Fa~~l C•aerciai, Petrobe­

ntn, BJh•e, Fa.gafes, Btntiee, gtc, el rieegt •e inv"rui'n ~B llU1 b~ 

J• y ~l. plaz• ~• ctrtt. 

Y per dltime las Soc1e•a4es ie Inverai4a C• Capitales, opel'llran 

C:ln l•B VPltreB y itcucenttS qu~ hayan si•• ~mitidt~ J'•r e11.pre&l.S-

1ue requie!""a recura•• ~ larg1 ?laz1, cuy~fi activl«Q4e~ ee encuentran 

"N!laciena•aa cen lee objetives ie la Planaaci4n NacioaAl •e De•1L..-e_ 

llo. Las invereienea que realizo (ichu eocie•al oo l!mitaran a 1as 

conHcienes que estab1esca la O!IV, previa anteriiw.c1'n le la SHyCP 

dentre de eetas conliciones t~neaes que la Ley eeaala las eignientes; 

1)- La CNV, oeflalara lile car1foterieticas ie las oapreeas en '1UO 

p•lra iaTertiree el capital social •e las aecieáaiee que no sea me­

nee de cinc• empresas. 

2)- Tambi&n se Balara que la :0.CJvei·sUn iel c~~i tal contable en 

l~• eapreeae, el porcentaje m~xiae ne rebazw.ra el ?O ~. 

3)- Poira invertir en obligaciones le las empreaae aeñalaiae sin 

e~celer el 25 ,:. 

4)- Sef\alara ~ la Socielai el porcentaje m4xiao del capital cent! 

ble ~e l• oociulad que potlra iuvertir en l'"" accione< emitilas por 

empresas que ruer•n pro11ovi"1.s por iicha s•Cie9ati, sin que excetian 

del 10;', ni tampece que eea propietaria iol a4e del l~ •• las acci!. 

nee representativas •el capital ie las empresa• que fueron pr111iVi-

lias. 
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Bje111p1-t: 

Una de l,;.e Secieiatlee oe Inv~reUa te c .. pito.l es &l. Fonio 114e Pr!_ 

meci4n ie l"era&ci'n te Capital, S,A d~ c.v.,s.I,CAP. E•itiio perla 

Cae~ te Belea GNpO Bltreatil llexl.c1u,., el ló ae enero de 1987, con 

un capital autorizaio •• $ 20,000,000,000.~0 y •perara c•n valeros 

• ••cumentee q•...:.e e•n emiti~ee por laa ettprer:;ae que requieren Ull fl­

nanciawient• • l¿rge plaze, el rieeg• en la invere\'n es eett tip• 

ele aorlei•& ec muy J.lt• y p•r ende el r1dZI l'!B largo. 

IV,3,6,3, C·,RSTITUCION Y l'UllCI1lNAlllERTO DE LAS SOCIEDADES DE 

INVERSIO~, 

tlu vez opteniia la c•nceo1'n ie l~ 5HyCP, oyeaio tanto al Bano. 

&e ll~xic•, cea• a l~ CNV, las &eeietatee ieberiln 1rga11izare~ c1m1 

"•Ci,.•aif' s htniaae, c1n w.rrefl• a 1 ae iiep•eicionee i!e la J,ey nen,t 

!'al te S•cietaiee M~rcantilee, aiea4e de l .. e siguient•e; 

- El capitl<l ami·no t.t1<l11ent. p'1g&io een. eotablecHo por l .. SHCP. 

- El e1<rltal fijo e•r~ repre9entllie por acoioneA que e'1o ee po-

arlln t.rr.e11itir een prflvia o.uteriz1<cUn ie la SHCP, oy•nh la •rinlí611 

•• la CRV 

- S'l• poir4a participar en el cap1t .. 1 de 1". eocieiad, personas 

de nocien1<lUai -xican ... 

- Bl p~g• d.e 1al:3 accienr-e Sf'! bara ~n efectiv•. 

- El capital sera vv.rillble, pero lae accionee que represent"n el 

c1<pital 1'ijt eer4.n sin ierecho a•retiro, 

- La iuracUn e•ra iniefinUa. 

- Toniran un ceneejo ie .. i11inistro.cUn con un m!niae 4e cinco CO;!l 

eejeru, ieeignaiee por l•s socios que r•pre:ienten el capital 1'1j•'·­

'1e la e•cieiai. 

- En caso ie aumento ie la etcieiui, en le que reepecta al capital 

las acci•ne• se p•••r,a •n circ~1uci'n sin que se rija ,1 •erecbo ae 

preferer>cia (36). 
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- P .. ran atquiril' teaperalaeate acchaee que eaitaa a excepc14n 

(e las Seeietatea •• I•..,.rai,nrje Capital. 

- No eetan obligaiaa a constituir la refterva legal. 

- La estructura cenetitutiva y eetatutee i.eberan eer aprobaliee 

por la SH,.CP. 

- La Useluoi4n 1 liqiUacUn se regira por lo tiepueeto ~" lu 

c6pitul1e X y l'.I te la Ley (e S••ie(a(e• ••rcaatilee, 

Atea4e estas Seciofadee t•utran pl'ehibi(• eaitir obligaoienoa,:T!_ 

cibir «ep,eitee lie •inere, hipetecar nue inlllu•bloe, ... r en pronia "! 

leree • liecuaent•a q'ile .a.atenga¡¡ eun a ctives, eterg4Lr garant.ias, M_ 

quirir valorea olrtra!ljer .. , atquirir el centrel ie ompreeae ea º"ª' -
•• fter eeciei.aiee •• inversUn oo.W.ee y io renta tija, entre otras, 

!'l funchaaaionte ie la• Socleiaiee b InveraUn, erieatan """ •! 

fueraee priacipalaente a captar aherree de loa 1nver•i•n1etae oter­

ganieJ ee la• siguientee ventaja.e: 

- Seguriiai: Que la inver•i•n •• cerra rieege iJtneceaario ya que 

se aprevecllara la. experiencia d" caia. Ca.ea •• l!el•a para peter tfre_ 

cer gana:..1cia11. 

- Divereificaci4n: La 1nverei4n es cana.lizaja. entre iivereee iRe­

truaeatee ••n•• ee ceabiaa la alta seguriiali ie algun1s, non lee ª! 
tee rcntimientee te etree J la liquitez ie etree a.te ianie ceao resu! 

hde ..., nivel atecuah ie tehs eeae canteterieticae • catla inver-­

ehnieta. 

- Liquitlez: J>acilitla.t al invereienieta •~ recuperar el liinert cuas 

•• le decee. 

- Reatabili•at: Que al Vtnci•iento 1• pel">lita obtene~ ingresos -­

pe ri,iicoA ein reducir el capital inicial de inverei'•· 

- Prttecciln: Lee rentimientee tle l•e valoree pretegan al inver-­

eio•ieta te la i•flaci,n. 

- Reval•risaci'•• Obtener un •ayer incremente en el "ftller de la.e 

carteras con lee va.bree cuyoe pr•cioe nuctuan eegdn las centlicitnee 

liel merca.lle. 



( 96 ) 

- Plex1bil1tat,en •l ingrese: C•n el ebjete •• dispener te l•e 

ren•imientes atravez 4o lee 4ivi4en4es me•iante varia• epcienes que 

van tes•• el retir• tttal •el !•nte, ha.eta su reinversi'•· 

Teiaa eetas sociedades funci•nan de la siguiente fol'J!la: 

ló- Captan el a.herro lel inversitnieta. 

2.- Integran su cartera con v..r1os instrumentos que adquieren con 

•l ahorre <el inversionista. 

_ .- Teaa la i.ntegracUn ie lQ cRrter-.;. de ur. Ptndt e• Te presenta·· 

"'" p~r nna r.coUn liel ftn(o. 

4.- El .precio oe esto. "-CCUI\ sor.. el pror1e(il do la.a fluctuacienee 

en loe precito ••ntrt del uerca(t de les i.~etnuientes ie loe valt""e 

que integren aicho fondo y sera ietermlnaia per pereeaal capacitade­

en cada c~ea ie B•lea, 

5.- Así el inversionista tbtonira una ganancia • per(iia doponlio~ 

dt de las fluctUkCitnee i• lee precies de loe instrumentos del Pelllle. 

6.- Bl accienista al ven(er la a.cci•n del Pende ebliga a. eet• dl­

t~m• a nnder , (ei es que ea ese aHente ne entra otro ceapraitr) ~ 

gunes inetrumentts de eu cartera, para peder pagar a.l invereienis'bl 

el imp•rte d~ eue accienee. 

6n el cuadre ndmer• 18, integramos ttdas las Sociedades de InVO! 

eUn, que ee encuentran ir1scrita.e en la Bel~a Mexicana •e valeree, .. -

hueta iiciembN' de 1988. Y en lee cua.ires 19, 20 .y 21 ee a.nalizan­

l•e reniimientes de 10 Y•n••• .ie Renta Pija y de Inverei'n Collll.n e~ 

cojii•~ eetee que haP tenide el mayer reniimient• (5) y loB de mener 

increaente (J), y los ••s que ceaptnen el de Capitales. 

IV .3, 7, OPERADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION. 

Las Secieia.ies Opera.ieras de Secieiades de Inverei'n tendran oeme 

dnic• ebjetive la preetaci'• de servicie• de aaministraci'n a estas 

así come la ie retietribuci'm y M!Ctmpra ie SUB acci•ne~. Estes ser 

vicios poiran ser realizades igualment• por las Casa.e ie Bolsa. 
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Denn.11 te eer auterizab.a p•r la CNV, ou.plie11te les req111si tea 

q11e e.ta exi~a. 

~ataa Secioia4ea •• peir4a preatar ""ª serTieiea a !&(a ie WUl S•­

eieUI te 111ven1Un tel aia.o Upo 1 estaraa regule.tas por la prepia 

CKV, eu baae ala Ley te Seciellatea te 111vero1•u •n su •'pi,ul• V, 
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CAPITULO V. 

VALORES O Il!STRDWEllTOS COTIZADOS EN EL llERCADO DE VALOilBS, 

seg6n el toreobt a4rcatil, el •ig11ifioa4e •e Tllltr •• entien•e 

o•at te•a• aquella• ceaao a&rclllltil•• que sen eptae para aer tbj•• 

tt h teb• lt11 negtoiee jliri•icta que crean nerwal.Mnh sebre la 

tttaliud ie lt• bienes •• ceaorcie, Per ouaa a4rou.alee se on­

tien4e; lea t!tulea ie cr~iito y t•taa laa e1>9racioaee que •n ellaa 

se ceneigue so lla.aan actea a&rcantil611, ceae etn1 su eaiei4a, ex­

petici,n, enitso, aval, aceptaci,n, etc •• 

Lts valoree y .. cuaenhs que circulo.n en '1 J!ercde io Valerte 

ee rigen otn lae iiepeaicien•e que so oacuentran en el C'iig~ 4e -

Ceaorcit y las Leyes ceapleaento.rio.e. 

Aie-411 lo. Ley iol Mercah ie ValereB y StciecUi.<les de InversUa, 

eo refiere a eettB valores en el •'pitulo I, en su 11.rticulo III, el 

cual a la letra tice: "Sen Yaleree las Accieaes, Obligacienee y ••­

•"• titules ie cr&iit• que se eaitan en e~rie o en 11asa•. (37) Eett& 

ileberan estar in1crit•11 en el <legistre nucionlll ile Valeres o !nt~ 

meiiariee, ileaie htae lae eperaoienes cton eetta valeres e titules 

ile or4•ite 11eran vigilaiea Cirectamente per la CNV, que le prepene 

a la SH;rCP, para que esta eatable•ca las aenilicieneR en que se de­

beraa eporar iicboe titulo•. 

Para peter ser openioa en el meiie bdreatil teiloe oetee vale...-s 

y/e titules •e crUite •• baro. una Oferto. Pdblica, cor, el fin ie 

que el graa pdblice inveraitniata loe pueta cenecor y adquirir. 

V.I.INSTRUMENTOS DEL !i!ER:ADO DE DINERO, 

Bate Merco.te ea card.cterizade per el maneje de valeres ile bo.je 

rieage, alta liquiie•, plaze oert• y cea reniillientt fije e pre<le­

terainade al vencimiento, Aetuo.laeate en e11te aerco.ilt incluye tpe­

racionee cen lee aiguientee instruaenhs: 
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- Certifioates •e la Te11ereria (CBTES). 

- Aceptaoieaee Ballcariae, 

- Papel Comercial, 

- Papel Ceaercial BxtrabÚrs .. til. 

- Pagar& Bapre sarial BIS.roa til. 

- Pagar& ie la Teaoreria te la Foioracifn (PAGAPB), 

- Bonos te Desarrtllt (BOl'IDBS). 

- Pagar& Liquiiable al Veaci11ient1, 

- !'tate de la Testreria i• b l"e•eracUn (TESC9Cl~:(I\. 

- '9tnts ojuetablu •e la 'Federacib (AJUSTABONCS), 

V,I ,l. CERTIPICAD<'S DE LA TESOREñJA (CETES), 

El Cete 1 ee un título de cr&iiitt al portaior (38), dtll eaitiite 

por el Gtbieru Fed.ral atravez t•l Banco ae M'xico, ofrecienh al 

invereienieta el pbgt ie e11 ""ltr nta1nal a la fecha ie venci111entt. 

Bete ee un gran inatruaento, que cuenta con 1111y buena aceptaci'n 

lientrt del p•1blict invereltnieta y lae e11preea~ rara el 111anej1 ie -

sue teeereriae que bu&can lltracti vos rencli•ientte a corto plaLo y 

f•ciliiali ie mane jo. 

Dentro ie aus prineipales tbjetivoe, tenemos quo eir•en para et~ 

trolar lao fluctuaciones de la oferta monetaria y ~ la vez influy"n 

sobre las coniicion•e cr&iiticiae ie l~ ecen,mi~. Así come tambi~n 

funcionan para 1'inanoiar con recure•• menta in!lacionarite que la -

emiPi'n monetaria una parte d•l D&ficit Pdblict. 

J,a historia de eate inetrumento data .. ate enero ie 1978, donoie 

ee ~mite ptr prim~ra vez, aiende el primer ~nstrument• •iseñad• co~ 

scientemente para el meliit b11raatil, come b¿ae del oieaarrollt de un 

Me rcadt de Linero, 

Este inetru11ontt desde 1982 a 19B8, auestr-« un gran creciniento, 

(ver cuadro 22), tanto en terllinte ie tper--ci,n, como en emiai•n-­

(ver cualirt 23), en este ~lti•• cu~lirt tenemos aiem.4.s del monto •m!. 
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tid•, UJUl tasa ae rontimionte premolii• anual iurante caia afie en -

un pori'i• de a•ie afi•e (1983-1988), Cata cuaire t•nilra su re~peoti 

va grl.fica par.i. el mejer iinalisia. (Gr4.ficae 7 1 8 y 9). 

El increment• en el monto aperad• ae leo Cotes es pr••ucte de .o. 

las influencia11 al i.:Avorshnista de la preferencia hacia inverei•­

nes liquiia• a cert• plaE• y la elecci6n p•r P•rte del Gobierne F~ 

ieral ie financiar110 calia vez ida atravez 1ol l!ercaie ie Valeres. 

Las principales caraoter!eticae de las Cetee 11en lee siguientes; 

Sen Ut•1l1s al perta4er. 

- cienen un valor nominal to fl0,000,00. 

Be una innrei&n ie al ta liquidez ( 24 H•r'-B a partir de la rea­

lizaci6n ie la operaci6n). 

- Ee una inverei'n completamente segura ya que cuentan con el reepal 

•• del Gebierne Peioral. 

F:l ¡.recio eo c•tiza en t~ nnin•B ie tasa de iescuento. 

Bl reniimiente ie erte11 t!tulu se ieteraina per el diferenci1'1 

entre el precie 4oecentaie y eu valor nominal. 

- Se pueie adquirir y nogeoiar en Bolsa exclusivamente atravez de 

las Casae •P Belsa. 

- Se emiten eeaanalaente les miercelee. 

- Les plaz•s en que se emiten oen de 28 1 91 y 182 i!as. 

Les invereioni11tas pedni.n ser persona~ fisic11.s o morales, pero de 

al<cion11.liisd mexiclUla • extiranjer•s que ra°Hquen en ll&xico, 

- Loe t!tulos eiempre permanecera en a~posito en e1 Banco ie M~xiCM 

que lle'lllra el registro contable •e las •poracienoe que realice la 

Casa de Bolsa ':! ala vez eeto.s llevaran registres de operac1'n que -

realicen con su clientela. 

Doutre iel sistema •e emisUn, •es~a:.patttr tle 1982. cuani• se º! 

tablece un eietem.a ie subastas je este inetn1ment•, en l~e cuales 

participan el Bance ce M6xic• e••• venieter y lae Casa.e •e Belea -

cem1 cempra«•reA. 
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p.,,... el e{leulo iel precie ya sea tle ce .. pra • ie ••eta e• ~till,_ 

zara 1a lli!',uio•te rh·aula 

TD DV 
Pe ' P,. • Vi; ( l ~ 1' ~ ) 

Deaio: 

PO• Preoh '• ~•r11pra • 

PT~ Precio •• veat¡¡. 

w. Vo1or nta1na1, 

1'Jk :'asa. •• de er.:11,.n\e • 

nv, D{o.e •• veneiir.t.ente. 

¿ C11'l sera el precie •e Vf'!nt¡¡ 4.e ur. CETE, f'i 1;11.1. v ... 1.r ••mir.•~ 

eR •e !· 1c,ooo.oo; fm 't'iiP"' dt- ie"'cu~1.t. Je1 5:i t- :: 1es if•a •~ ve!: 

~ i•\ent• un 60?. 

Di.TOS: 

PV= 1{ 

v1:.: 10,ono.on 

1'1); 50 ""' 
nv., 60 

,.¡ guiente Ur•111 ... , 

Den•"~ 

VF=Va"' •r nii•inal. 

P= Pl'eci•. 

DV•Díae A. veno!"r. 

CALCTlLO: 

•,o 
rv = 10,000 ( 1- iÓo 

pv 10,000 ( 0.916665 ) 

TD Vil - p ----. ''11 
~ 100 
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"Par<L º'lcul~r la tasa ie ieecueato s1 parte iel vw.lor nominal, 

contra e1 ,recit ie c••pra• (39). Ve~••s el siguiente ejemplo: 

Si quereaos c'lcular la tasa te ie1cueat1 ie uu Cete que tenga 

ua valer r.oainal ie lJ,000.00 ,,.aes, un precit ie 9,166.65 pe••• 

y 60 •!ae ie vencimiento. ¿ e••• la obtenem1R? 

1lATOS: 

TD X 

'Jll 10,000 

f = 9,166.65 

r•1 60 

C.'.I/.FJLO; 
TD = 10,000 - 9,166.65 

10,000· 

TD 50 '· 

360 --¡;¡¡-X 100 

Ab•ra r·a:-• el c41cul • ie 1r t~sa •~ ren•i•ient• •e tin Cett, Ele 

pkT"tP- •el valflr •ie ceapra centr ... el v .. 1er nem1.·1al y la f'6nn.ila. par~ 

T~ = VN - p 
p X ~ X 100 

DV 

Esta Urmula ta1b1'a 0<1ui vale 

a ta •iguienh; 

TD 
l - TD/ttV x DV/360 

Dor:nE: 

T? " Tasa ie ~eniimiento 

VN \'al•r N•ainal. 

F Precio. 

DV = DÍM-B ot V'nc~ r. 

Tll = Taea ie Deecueatt. 

Para cenipr•b~r eRtt, tene11ee el Riguiente cjeapl•: 

Si t'ne11oa una taRa •• <iescuentt ••1 50 :', con 60 d{as .. 1 vencL 

aleat•, 10 1000 reste de valor n•minal y un precio io 9 0166.65 re-­

cae, c.:41cula1· la tafia 1., reniJ rder.t• D\~•iante las itH f'rmulas. 

DA~OS: 

T:J ~5ot 

nv "60 

VN =10000 

p ?16€.65 

~ALCULO Y'r11u1a 1 : 
lC 000 - 9166.~5 

9166.65 

Tll 0,090917 x 6 x HlO 

T'l 54,55 '/. 

CAtcni;o Y'nrula 2: 
TR - ;o 

-1-- 50/100 ~ r,0¡360 
50 

l-0.5xO.l666 

_l2L 
60 

50 
54.55 " 0.91667 
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A ooatinuaci'n se preeenta WUl eepocie lo balance •• este iae­

truaento, coa la finalUa• ie il.nalizar lae venta~ae y ios~ntajlls 

que •frece a les teneieree••• este inetraaeate. 

Vl!'llTAJAS; 

SogurUd. 

- Liqui•oz, caaí •• cuen­

ta ie cheques. 

Buen ren(imionto,(1111pe­

ritr ~ loe iep,aitoe a­

plazo fijo). 

- Oportuailai ie aproTecar 

lae fluctuactonoe en la­

taea te interh. 

DESVENTAJAS: 

- !lo cubre riesg11 ievaluahri111, 

ai 1nnae1n. 

- !Jo peral.to oetabloc&r relacie­

no11 bucariaa, preTiae a crO.ito. 

V.1.2. ACEPTACIONES BANCARIAS. 

Bate instrumento que forma parte iel Mercaio ie Dinero, fue au­

torizah para operar con el por primera voz en el afio ie 1980, pero 

11in oabargo •e ••pezaron a o•itir hasta 1981, .. elle eoo af'I• al lie -

1983 no ae registraron operaciones en Bolea, pero 11i atrayez iol s.D 

Inieval, S.A. y ful hasta el siguiente afl• cuanol.o la B•l"a Jlexicana 

la11 cHoaso a regiatrar, equiparaniol•e aeí co• otros iaetnuaenhe 

t1e este aercaie. 

Durante 1984 110 operaron li!N 289 •il •illonea, ~uo representan un 

2 ~ io las oporacionea bdr11atilea total•• y ful on 1987 ien(e ene~ 

tramo• un conaiiorable au••nto que llogo hasta 25 872 380 millo•e• 

ie poeo11, aproxiaa•amente 89 9 5 ncu de •• lo que ee opero el prL 

mer •!lo ( ver cu~dro 24 ).Pero en 1988 tuvo un consiierable retroce_ 

eo ie cae! un 75 ~ quoiainio en 6,677,063 millones tperaies en l~e 

a.ce ptacienee bancarias. 
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La Aceptaoi'• e ... caria, sea letraa ie oaabie giraia• ptr peque­

nae y •••iaaae eaproaa~ a su carge y aceptaiae per ua Bance el cual 

aeuae la reapenaabili•a• ie que ee efectuara el pago cel valer nt­

ainal a la techa ie su venc1m1eate. 

Sate iaetruaente ba logrv.ie ua gran éxito entre laa eapreeae, ya 

1ue reeulta •••• UJ>a alternativa viable para •Ltener recure•• en el 

aercace bdroatil, adn ~iu eatar inscritas en la Belea Mexico.na, po_ 

re ctn el &V11.l jel Sanee, Para el \nver~i•nieta tambi&n roeulta UJ>ll. 

buen~ inverai,n, yg GUI representa ttakr p¡tpel cen bu~~•s ren•i•ie~ 

t•o, cen un baj• riese• tia de el ~val bancar!e -:en el qut- cuentan. 

L•~ priRcipalee Bances que ~•iten eete inAt~Jaentt en el merca«• 

(n l• r••paHan), ••n, (e•pezanh cen el de º"'Y•r inp•rt"ncia) 

B1r'I!"~'=1 

- Banco N~c!onal ie Mé~ico, S,N.C, 

- MultibP.nCo Cozel"lllex, s.:·.c. 
- Citibank, 11.A. 

- Banc12er- 1 S.N.C. 

·· B.nc1 Jr:a.trroaci1nal 1 S,?i,C. 

- Naciaal Fiaanciera, S,11,C. 

- Da.aca Pr•aex, S .N .e. 
- Banca Ser!in 1 S.N.C. 

- Banca ie Oriente, S,f ,C. 

- Multibanc1 M~rcatil •• Méxic1, S.N.C. 

- Bance Obrer•, 5.N.c. 
- Ban•r•, s .n.o. 
- Bonce De Cr&iite y Servicie, S.N,C, 

CLAVE 

BAHUX. 

'JO!!.itlo'.EX. 

CITIBAN. 

BAllOQR, 

INTENAL. 

l'APJN, 

PilOMEX, 

SERPIN, 

BANORIE. 

¡,r!)LTIBA. 

Bt.NOllilE, 

BAWORO. 

BACRESE, 

Dentr1 ie las principal•e caractéríetic~s do las Aceptkcionee -

1ancariR.e tenemes las f'liguientee; 

- Se iectlllentan cemt letra ee cambie, giraiMB ptr l~~ empresas 

ueuariaa del cr&iite, a eu propia orden, lkB cuales son aceptadas 

ptr inetitucitnee de Banca Multiple, 
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- Tienen un "1Llor noainal •~ 1001 000.00 peeoe. 

Bl peri&ao a• ciroulaci'n es corto 1 .,.riable, 4esoe í i!ae, 

sin exceter de 180. 

- Tienen lict11.itez do 24 hori<s " partil· áe la fectw. ie operac1'n. 

- SU coti~aci'n •• realiza a tasa te teecuento al itual ctue el 

Cete, 

- Las eperacienee de eetee t!~ulee ee realise.n ta.nto en lae 1nl!_ 

titucienes Bancarias, c•a• en l~s Casas ie B•laa. 

- Las tattae ii-e renC1mient• nen1•lnente •frecen me joreF ¿~r.!il.nci.as 

':t'J.e lae O.e lee Cet.ee, pere men•re& 1¡ut- las tacas efreciias p•r et­

l'ap' l e ome re ial. 

- Exiete un mercaie eec~n~ari• al cetiz~ree en la Stlsa V.exica.na. 

- La garantia esta iaia p•r Jlguna Secieiai ~~cienal de ~t~jit•. 

Fara ciS.lcular e1 precie d.19- t::"•rnprlil • i.- venta, t'-1!° 1;t'iliz.a lti miE!_ 

mo. fh·mula del Cete y es: 

Pe ' i'V Vll 1 -
TD 

X 
DV 

100 360 

Igualmente al c4lcular la tw.ea •• 4lescuent,. y la. ta.ea 4.e renai-

11.iente, S• utilizan.a 1¡;.s ai'1C;,i,.~ f'ntUlae que l· 1el ':ete. 

TI>= VR - P 
X )60 X 1.00. 

--riV 

p 
)GO X 100, __ D_V_ TR VN - P 

L• dnic• q1te ca:ribiti aera e:. VQler n•minal, qu" ah•ra et5 4.e $100,000 

mientra.e que la iel Cete ee de $10,00G, 

las ventajas j' desventa.ja.B .:,ue •frecen lac Ace;.ttilcienee B~nc.:~ri.tia.F 

een; 

- SegurU.ai. 

- Buen rendiaiente. 

DESYE!iT~JkS. 

- N• cubre rieegte ievaluat1riee, 

ni •e inflaci,n. 

- r.1quide1. d~ ac·Jeri• al vencimiente .. 
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Y,l,J, l'Al'Bl· COUOOIAL, 

•Bl l'apel CeaercJ.al, ee un título lle critl.ite per ...,lih del cual 

la eapreea elli••ra eeta obligad~ a d~~•lverle al inversi•nietQ en­

Wl placo detenaina<io 1 e! capi'l.al prestait eriginalaente miia un re~ 

llinian~• previ•s.•nte estipulaa••(40). 

Ts.11bHn fie •11tienh coo aq'1ello. •rerac1'n .ie crt!dito que reali_ 

za ~ c•rto p1a~• e11tre l.i.B empresa., .• 1(\e Cth1.liea tienen c1m• •hjet• 

ca1.alizar e:xoeaentep. c1•rporativoe i:ie lts efectivoe. t"mporalee a !... 

traf' ":mpre"3ae "'.!'lt- l•F aceptw.n • eea llt fi.l~nc.iean c•n ci:ich• e:fecti 

ve y por 11Ult.zu.rlo •st~rtUl lliepuestt.' " pa¡;1u una pri"111 sobre l¡¡. -

twH~ r•eitiVlil ., il'\ter~a itl wcrc¡;,U.o, qi1e reeu1t-. p•r abiilj• de lé:l­

tae~ le crét1it1 que le ililflne un Banc• al s•lic.:it~rl~ "1r. rreFttamt. 

!!1 principal objetivo que se ¡iereiguo i.1 emitirse el Papel C•­

sercial1 e~ la de eat\Rfacer la~ necesidaiee 4e las empreuaa que -

roq.ulenm .. 1 etect; v. "cort• plazo para utiliZarl• como capital -

ie traba;!• J a la vez ee eeta proporcin1md• fuentes adicionalee ie 

fin.aoci11.scient• ir. t-!_:!;1.íi.E' e11preaas inscrita& en Bolea, briniall.4o ae! 

•tra "-1 terna ti va d' !"inucia11.ient• m4e barato, 

Sus priacipalo• caracter!eticae son: 

- rnverei~n a uorto pla<o, con cierto riesgt ya que la gi.ru.nt{a -

~eta.re. ilalia r-n la fl•:ivencia y rreetit:l• ... lli empreea r:_11l"' 1• •u1itr • 

.. Su valer n1rii11a1 es igual • 11il de lP- Ac~ptl1ci4n Ra.nc~ri¡i. ..:~ ----

100,000,00, 

- St eaitira.n a taea di'! rieec:uento y ~1l h-.se a eBt1, cu ~1 venr:tmieE., 

t• del inPtrumt-nt1 se ar:1rtlz.an 1:o1. ,,.a1 •r nominQl. 

- El ll•nte eraitid• str~ VRriliJble, ya que dependeril Ge la capacidad 

ie recure•~· que nec~site la emprfl!ea 4.e pendienie if': su r.a~c.. i.tlai f't_ 

nanciera. 

- Las eperP.ci•nea se realizan vía Cli\Bil de B•lsa.. 

- 81 inter~e se optin•e p•r li;. ciiferenciu. liel preclo h coloeu.cUn 

al ,precie le venta. 
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- N• se pagara comiei'a ~r la aiquieici,n, pero si se p&gaa ooaJ­

aionea per la c•leoaci4n. 

- La tasa ie 1nter4• sera -.ariable en ca•a emiei'n ya que estara ~ 

jeta a la eituac1'n que prevaluca en el aercaio, de la aituac1'r.­

•e la empresa y el plaze. 

Laa vent~jae que el inversionista alquiere al ctaprar Papel Ctme~ 

cial, m•n que ebtieaea •~yerea taeae ~e reniimiente, ~rt lke ~es-­

ventajkB que puoie tener "en que exiate riesgo ie instlYencia por­

parte jel eJ1iaar; ne cubre rieseer. ieVklvatariea, ni innac;i'n ne 

permite eatabl~cer ral~ci•nea b1'.Acariae prev1ae a cr~Cit•e. 

Dentr• •ftl Me.rea'• d~ Val•reu, las e1°er•ci•n•r. C't:i Parel Cecer­

cifill han icle l":n .&.umer,te afie trae afia a eAcepci•n •e 1984, •unlie ª1!.. 

fre una ca:f•a tic cerca •el 5~, "!n ctmp&.NcJ 'n he 19-'!~, per• en ºª! 
bio •e 1986 a 1987 euLic i;n 73 f. y en 1988 sub• un 1JJ " er. 00111 ·"'"!. 
cUn a 1987.(ver cuklro 2E). 

El mente emitid• aumento censiierable~ente ha"ta 1987 y JHlra 19e9 

era aayer 3 .4 veee~, que el anteri•r, ce111 l• mu~stf'ir.. el v1ai'r• m!,. 
mer• 27, r.a. taua ti~ ren•i.11ient• preaed.ie anuwl lo. m:s l·•j- fu& C11-­

!'anto 1984 •e 52.96, quir.as este explique la peca eperaci'n y la lllle 

alta se di• en 1987 de 98.11. (ver cuaOli-e 27 y gr.1fica 10), mi,ntl"~' 

en el cua4re 28 tenem•s laP eaie1rae que c1l1car1n Papel Cem~rcial 

tluntnte 198fl. ademiSb ,¡~ 1 ... f.I q1.., .. prev"'l"cen en ~1 Jr.'?rcedt •~ Vu.l1rea, 

DuNnte 1988, la eaisUr: que eterg• la ~.asa oe rendimiento 11.:s­
alta !\le la •el Papel Cemercial Borien, emlsi'n 88001, •t•reanie -

el 191.52 ~ anualizaio a 21 i!•a plaz• cen un mento oe 200 1 000,JOO 

di peses, •el 8 de e~ere al 29 ~e en•r•. Rn ca•hi• la emisora que­

otorgo la t""ª ie rendimiento más baja fu~ Bim~x 88010,que •torgo 

el 35.38 ( 1 por un monte oe 7 1 000 1 000,000 peses, •n un plaze de 154 

•!as, iel l de julio al 2 de ~iciembre. 

V.1.4, PAPBL COr.'EXIAL EXTllABttilSATIL. 
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Zete tipo ie i~etnoeent• no •e cetiza en el mtrcai• bl1rs•til 1 -

pere ee e•ittd.• p•• eapreea.e per mellie 4e o•l•c1i&.ciutes prl'\"adas a­

tra'Ye• h Casas d• ~•lea (41). 

El Papel Ceaercial B:xtrabdreatil •• un pagan! ug•ciable a cor­

t• p1az~ y la •mi .. ra pnelie o n• tener e•tizacib en el hreah de 

Valo~e, p~eeiea~ente l~ i1f•rano1• li•l ext~~bdreatil c•n ol bdrs~ 

til oe la •• cotizaei4n ea Bolea • 

.\tnavez •e ~~t.e i.netruraente s~ Luack.ll •ej1r'4.r laQ tae6le ie ren­

tli"'liente, q:.Ht eear~ ll'l4e atractivae, ee crea a la. vez un aerca•e Ctn 

s~fieiente liqui•e¿, lo que significa una pronta liqui•aci6n y re• 

•ulta ••r uaa bueaa alternativa do iaverei'D por que peraite logra­

a~t•e ren•iaient•s a c•rte plazt ~uperi•r ~ la! que •frecen instr~ 

~,ntes existentes i~ ~~te ~ercaee &e ~ent• FiJa. 

T.a!' .::aracterieticas rrincipalee sen: 

Iaverei'n a cert• plaz• cen baatiLllte riese•· 

- El valer n••inal es variable. 

- L¡¿ e11ite11. empreeae eetablocUae on f,~::ico, 

- Las ieml• c•racter!sticae een la• aieaas que las tel Papel Come!:_ 

cial. 

V.1.5. PAGAPE Bl'1'RESARIAL BURSATIL. 

Es un iaetru11eato eai)i•• per eecietade~ ~r.•n1mae y ee un paea­

r& neg•~iabl• en el corto plazo, la eaiei•n ee hara vía col•~aci'n 

pdhlica atrave~ ie l•e Gaeae •e Belea y la eapres• emisera pedri:e 

ne tener cetizaci'n en Bolea. 

Al crear este instrumente se ha pereeguilie lee siguientes ebje-

ti vea: 

a)- Bue•ar una taea de rendimiente mis atractiva. 

b)- Se aeearrollara un mercad• cen euficiente liqui&ez. 

e)- Atraer al inverei•nieta cen buenos reniimientee a corte Pl! 

ze aejorande las alternativa• de 1nverei6n existentes. 
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Dentrt de BUS caracter!eticas encentraJll•• lae siguientes: 

- Inverai&n a c•rt• plaze sin riesg1. 

- Valer nominal de 100,000.00 posea. 

L•e emieeres 9en eecie«.&dee an.6nil\ae mexiCR.DQe, 

- Eatan garantizatoa por un fid•icemi•• en Cetee, • la conatitucién 

de prenda e1bre Aceptacitnes Bancari~• • Petr1b1n1e Oepóaitad•e en 

el S.D. Indeval, 

- En base a las gara.ntie.a que diepongan l=.s eocieó.ÍLdes depenóe el -

monte emitido, 

- Se amertizan a valer nemin&l ya que ee er:üten a taE¡,, de descuen't1. 

- S11 tl-'.sa de interle reeultLL variable dependiendo de la eituaci6n-

del :nercad.o, 

- Este inter~a se .:>ptiene de la diferer.cia del precio de colccaci6n 

~1 precie de venta dt amertizaci6n. 

- No p,e pagaren comiei1nes por eu adquie1c1,n, pero si lg empresa­

pagare por HU ctlocación. 

Este instnimento ea poc• operad• en el )lercaio de Valorea y sólo 

regietru operaciones en 1986 y 1987, moetranQO ur. aecrecimiento en 

eete d.lt1mt añe ceme se ve en el cuairo m1mero 2S, tales cifras en 

1986 representan un 4~ ele las operacienee ciel 11.ercaclo de Din"re y 

para 1987, no alcanza ni el l~. 

V.1,6, PAGARE DE LA TESORERIA DE LA PEDBhACION (PJ\GJ\.FE) • 

" Loe J'a.garh ae la. Tea9reria te la Federación o Pagafe, son t!. 

tuloe ie cr~tito ien6minacloe en moneta extranjera en loe cualee se 

consigna la obligaci'n del Gobierno Federal de pagar una suma en -

moneda nacienal equivalente al valor de dicha moneda extranjera, en 

una fecha determinada, Dicha. equivalencia es calcúlad& utilizando-

el tipo ae cambio controlado ie equilibrio, pol.blicaclo en el Diario 

Oficial de la Federaci6n el i!a habil inmediato anterier al pago•(42). 

Dentro de loe principales objetives que persigue la omisión del 
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Puga.fo son • 

- Al sor una inversHn en t!tulee de cr~tlito en moneda extranjera -

paga.de •n su equivalencia en monolia nacional per el Gebierno Fetle­

ral, le prepercioiia al inrereionista nacional una forma de cubrirse 

contr&. laa fluctuaciones on el tipo de cambio. 

- Bote instnimente podr~ o no devengar inter~soe y ser colocados -

u descuento o bkjO par; y los que devengen inte~ses, le haran so~ 

bre su valer nominal a la tasa qu~ ietermine ol merca4e. 

- Estos al e clocarse a descuento van li otorgar a sue propietarios 

un rendimient1 que es producto del diferencial que existe entre el 

precio de aliquisici6n y su valor de su redenci6n, siempre y cuanáo 

se cumpla el plazo fijado de vencimiento, pero si ee opta por reali 

zarloe antes de la fecha aent por su precio de venta o amortizaci6n. 

L-s emisiones lae realiza el Gobierno Federal atravez del Banco 

de México, dentle cada semana se colocan en el mercaóo ae Qinero y­

son vendidos bajo subastas a las Casas de Bolea y las Sociedaáea K~ 

cionales de Cr&dito. L~ emisi4n ee hara a Valor neminal que es de-

1,000.00 d6lare":s americanos .V el mento dependera ce las nE:.c-eeió.ades 

del Gobierno Federal, asi como te la situaci&n del mercai• de din!;_ 

ro. Batas emieianee son identificatae por medio de una clave, la -

que hace referencia a la semana de emiai6n y a la fecb.ll de vencimie~ 

to; (p.e.PF44-87/28-IV-88) 1 el plazo de estas emisiones actualment.e 

son entre 91 y 182 aias, encontrantose 26 plazos aiferentoe, 

La inverei.Sn en Pagafes ee a dorto plazo como todos lee instru­

mentes de este sector y sin riesgo para el inversionista. 

Para calcular el precio utilizaremos lae siguientes f6rmulas1 

p = VN - D 

p = VN 1-
T 

cl36o 
p = VN 

rt 
l- 360+rt 

no;.n&: 

P Precia. 

Vll• Valor nominal. 

D Descuento. 

i Tasa de descuento. 

r= rasa de rendimiento, 
T = r·J ··zo ~r. ~..tas. 
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Po.ra calcular el precie tenemea el siguiente eje•ple: 

Determinar el precio (p), en i'lares, a un pla6e de 18< i!ae (t), -

con una ta~a de descuento iel.l;.07~ (d), 

P = 1000 - ( 1000 x .1507 x ..ill_l = 9:3,tJl i6laree. 
360 

Para ceavortirlo ea menea& aacianal, e• aultlipiaara 923,31 •'­

lares por el tipo te cambio controlado ie equilibrio vigente, eup9! 

gamos que el 17 de diciembre ae 1987 era de 2 1 209,70, tenomt• que: 

P = ( 923.81) ( 2,2u9,70 ) e $ 2 9041,342.96 llll. 

Para calcular el Qescudnto se utilizara lo s15~ie~te f6ntuld: 

T 
D = Vil X d X ")6ci 6 D=VN-P 

Este se comp~ieba con el siguiente eJemplo: 

D = VN ( 3~0; rr ) 

Calcular el descuento de ur. PagaU que tiene un >r•cio óe 923.61 SUS 

DLLR, y un valer neainal te 1000 SUS DLLR. 

D = 1000 - 923.81 76.19. 

P~ra calcular la tasa de descuento se utilizara la siguiente f6r­

mula: 

d _.J§2_ 
X T ' 

d= __ r __ 

D + r ! 
)áO 

6 tambHn la sigu~er. to; 

d 
__ D_ X~ 

VN T 

Calcular la taea de ó 1 sc1u:nto de 1m Pagaf6 que tiene un valer n'! 

mi~al te 1000 SUS, un precio de 923,BlSUS y un plazo de 1~2 d!~s. 

el = 
1000 - 923. 81 

1000 

t = 0,1507 X 100 

x_w_ 
182 i~Q~9 X l,9780 e 0,1507 

Para el calcule de la tasa de reniimiento, la optenemos te la •! 
guiente f6rmula1 
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r 'ffl - p 
p 

X -l.§2..._ 
T 

ti 
r = l. -d '! 

tam\JUn1 

Ejemple: 

¿ au.t1 

de 923,81 

r = 

36o 
D ---12Q._ 

I'= --p- X T 

sería la tasa de descuento, iel ~aga!á que tenga un precio 

tus., un deecuento de 76.19, ún plazo dt 182 días, 

76.l~ 
923.81 

-lli_ 
X lB2 ~ 0,0824 X l.9780 

tr = O,l.629 X 100 = 16,29% 

La histeria del Pagaf~, eo reciente, este apenas aparecio en 1986 

resultantl• una inversi&n att'f\Ctiva. durante 19e7, debido a lca cambies 

devaluateries del pes• frente al tl'lar, durante 1988 aumento el mon~ 

te en eperBci6n a pesar de que el tipo de cambie ee mantuve sin carr-­

bi• durante casi tedo el año. (ver cuadros 31 y 32 ), 

V, l,7, BONOS DE DESARROLLO (BONDES), 

La historia de este inatrumente al i~al. que el Pagaf~ es recisn­

te, ya que fu~ emitii• per primer:i. vez en l.987. 

Los Benes ti.e Deearr•ll• (B•ndes) iel Gobierno Federal., eon emiti 

dos y redimidos atravez ael Banco de M~xico y son titul.ee que bus-­

can ayudar a el financiamiente de activos a mayor plazo cel Gobier_ 

no 1 se cemplementan con los Cetes óe Corto plazo y brindan una mayor 

~ama de alternativas de financiamiento para el Gebien10 Federal., 

Al f!mitirse este tipo da instrumer1to de ir.versi6r. se· busca contar 

en:. un papel. de alta seguridad de ccnaervaBi6n del capital inverti­

do lograndese un respal.io del Gobierno~ Tambi~n cuenta con buena l! 

quidez a pesar de ser a largo plazo, pero dentr~ del mercado secun­

dario lo E tituloe ¡ne den comprarse o venderse al precio del merca -

do, 
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Sua pri.J>cipalea 011.rtLeterCatioau aen laa eigui••tea: 

- Son titules te cr4tit• neainativoa a large plaze, 

- Sen emitit•e en ••neia riac1oioaJ., 

- Su valer ••mi:aal IS de $100 1000,00 !.N,,por cata título, para las 

primet"as emiaienoa. 

Se t!l.ite a pl.,zo, en multiploa oie 28 t!aa que ne rebaso un at>e. 

- Para abtener les reai~ientes, •ates oa~ritn refer!iUe al valor­

te aiquisici'n te les Bentee y a la tasa te illter6s se loe lliemos­

que d.evengen, Bn cua.nte a la.~ priaeraa emisiones cievengaras intere_ 

ses sobre au valer neainal pagatores cada 28 t!as. 

- En la teter.inaci6n de esta tasa de intert!a se pedra fijir o n>­

una prima o sobretasa. 

- La adquisic1'n liel inet:niaento esta abierta " cualquier personc.­

(fíeic~ o aeral), a oxcepci6n si su regimen jdridice se lo im~~de, 

Al iniciare~ 1ao operac11)nea con Bonies, en l9ti7, era p•r un mo~ 

to de 50 1172 millones te pesos, al siguiente afio tuve un censiier:i._ 

ble aumente flituantese en 10 1 609,792 millones, o sea 212 veces aile 

que el monto ., .. rato er. el d7. (ver cuatro 32), esto <i•bi<io a que -

en este ~ltiao afie el aonte oaitite fue cucho aayor ~ue en 1987, en 

3e.5 veces 1114•, coao lorr:auestra el cuatro 33, sin embarge la taea­

de rentimiento !u& menor en l98ó 'ª 42,37 puntos que en l9ó7. 

V.l.8. PAGARR CON RE!iDIJf.lBllTO LlQ'IHDABLE "l VE!lCl'IUEliTO. 

Este tipo de intrumento es un t!tulo de cr~dite que le expiae las 

Instituciones ie Crt!iite, bajo la aodaliaat de titulo m1ltiple, esto 

pernite al SD.IndeVlll que pueda ser ciepeaitario, de eetoe, Son s"­

ceptiblea de •perarse en Bel&a, r.iempre y cuando esten inacritee en 

el Registro Nacioaal de Valeres e Intermediari•s y taabi~n en l~ Bol 
•a 11.e Valoree. 

Tal y como eu propie noabre lo indica, s6le pagaran inter~ses -..... 

hasta eu ve~ciaiento, este rendimiento es basado en la tasa Ge las 
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inveraioaea a plaso fijo y reinvertira a la miema tasa. 

Bste tip• ie instrumento puelle representar un .. opci6n interesan_ 

te, on wi.a •poca en que se preveo una baja importante ie las tasas 

ie inte.::i!s, ya que representara la dnica opci6n p .. ra !ijar una tasa 

de rendimi•nto .. largo plazo. Tambi~n ha establoeido una competen-­

cia ciir;.;cta cen les C!!tee, ai los doa tienen un plazt de unt a tres 

~esee, pero •frecen renCimientoo m..4s atractivee que el Cete, dandt 

asi una posibilitad iataresill\te &e inversi6n, mientras que a l .. vez 

las C~sas de B•l•a esto.n desarrollande dia a d!a un aerc .. do infor­

mal con diohos instnu:entos, Qandol•s as! una líquido• similar a la 

del Cete. 

En aetas ~pocas donde se inten'i'a un caabie eestenid• de tenien• 

eia a la baj .. ie las tasas ie inter&e, ee l!UY factible que los P~ 

gar4s y les d•p4eitos a largo plazo se vuelvan mil.e atractivos, pe­

ro si en un meaente iade esa teniencia se estanca lo ra4s aceneeja­

ble es invertir en pag~r4w a une y a tres mesee, ya que ne es con­

veniente estar atora&• finllll.cieramente a un plaze aayor y estos ~ 

inatrumentu a plaze certo pueien reniir más que los doma• perten'!_ 

cientes a este meredo, ya que van a properchnar la liquiioz nec'!.. 

saria. 

Bete in•Trllmento oe D&all•jace en la Bolea apartir de 1988, pere 

ya antes se ~perab .. en lae Socio dalles llaciaaales de Cr~ii to 1 per -

tal raz4n •4lo se pd.blica.a tates que muestra la participa•i'n ie -

este instruaent• en el Mercaie B~rsatil,(cuairo 34¡.35 y 36) Estes 

cuaires nos meetraran el val•r te las operaci•nes, el mente emiti_ 

do y las inscripciones en el Jllereado iurante este año de 1988. 

v.1.9.am1os DE L;, TECORERI!. DE LA FEDE!lACION (TESOBONO). 

Ratee titule• son emitidos en el meiio ln1rsatil recientemente el 

28 de juni• de 1989, cemplementando la gr'10 gama de instrumentes ie 

inverei"1 iel Mercado de Dinero que ya existen. 
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El principal ebjetive ie su omiai6n aen las de ateater ie mejer 

11uuHra ln requtrimiontes finaaciere11 hl Gobierno Pderal y a la.­

vez que el inveraioniata tenga md.e opoienee it aanejar au iinere ea 

distintee inetrJaeatte gn ttnde ol encuentre el mayer rentimiente y 

aaí teaentar al ahorro interno. 

Baten iAstruaentee preeentiLJ\ una atractiva alternativa de in.ve~ 

si6n, ya que eatan ienom1&ad1e en maneda extranjera, al iipto ie º51.! 

bie peat-t,lar libre, a11! otn este el inversienista. ee protege cen­

tra alguna eventua.lid.ad cambiaria y se propercien.l. as! el regreso -

tel capital mexicano invertito en el extorier, 

La defiaicUn sora la. siguiente; loe ·resebonos, son titultR de -

cr~dite denemina••s en meneda extranjera, en les cuales se consig­

na la obligaci'n del Gebiernt Peóeral ie pa¡¡a.r en una fecna deter­

minada, una suma en moneda nacienal, equiVItlente al valor de dicha 

meneia extra.njera, calculad• al tipo de c~mbio liUre. 

Las carecter!oticas sen las siguientes: 

- Su valer nominal ee de 1,000 d6lans esta.duoioler.eea y sus múlti­

ples. 

- Cada. ••iei'n tonará sus pr•pi•• vencillientoa, en lll11ltiploe de 7 

dime a plazos que inicialmente seran eemeetralee. 

- L• pot~ adquirir culaquier persena fíuica o moral, a excepci'n 

d• que su regimen jurídico •• lo impita. 

- Loa titulee a aeie meses o memee n• devengaran intereses y serán 

c•leoadee a deecuent•. Aquelles que eean a plaze mayer, podr4n de­

vengar intereses pagadaree por peri6dos vencid•s. 

- Tienen liquiiez, al igual que toies loe inetrumentoe del Merca.do 

de Dinere, ya que cuentan c•n un plazo, per4> ··l inversionista no se 

ve ebliga&e a tenerles ka.ata su vencimient•, sino que lee p1dra ve~ 

der antes, tambi~n pedra ganar ya que si en ese 1111aento exia"te un -

desliz importante del peeo frente a. i6la.r, la. diferencia. sera la -

ganacia. tel inversionista, 

- El Banco te M6xico actuara co•o agente excluei vo del Gobierne P~ 
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ti.eral para la reclenci'n de lee Tosewnas y en au"eaH para el pag• 

ie les intereeee que d.ovengon. 

- So poiran adquirir en Casas io Bolsa y en lnetitucionos do Cr6tl,_ 

to. 

- S• cotizaran en i&larea al igur.l que loe intereses, pero el pago 

se ha.ra en aonein nacional. 

- !l tipo 40 cambio que se utiliza eera el llamado "libre", ol cual 

sera calculai.e per la B':llsa Mexicr!.na C.e Valeres. 

- Su liquidaci6n podra ser valor mismo día y a 24 horas, en el prl,_ 

mer caso, cuand.o la entrega de les valeres y de los fú:li6m-·e•·-~:t'ea­

liza el dia en que se haya pactado la operaci6n y la segunar.. cuan­

do se efectden al iia habil bancario siguiente, 

·- Seran y permaneceran dep6sitades en el Banco de f!l~Y.ice , el cual 

llevara la administraci4n de los títulos, 

Con ~ste tipo fe ine~nimento existen óos formas para operar con 

ellos y son 

a)- Compra-venta. 

b)- Reporto, 

En la primera, completa liquiiez, para comprar o vender ea nec~ 

aario pactar la operaci'n y no existen reniimiontos fijoa, la uti~ 

dai se ebtiene cuando ee ventlen les Tesobenee q•te se cempraren con 

11.11terioriiai. El segundo tipo, los reportes son operacioaos median_ 

te las cuales las Casas ie Bolea venden Teaebonos a su cliente, co~ 

prometien•ose la primera a rocomprar los titulas despu&s de un pl~ 

zo llCO~a•• al mismo preoio pagaie por el cliente, máe un premio. 

El cliente por eu parte so obliga a venier la misma cantidad ie -­

títulos de la e•isi6n y recibir a cambio el precio p~gado previa-­

mento más el premio. Esto se dará al finalizar el plazo acordado. 

El plazo mínimo de estas transacciones es de un d!a y el máxi­

me sera do 45 4iae. 
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Bl !ermulari• i•l Tosebeno sora el siguiente: 

- Para calcular el pr•cio1 

p = VI! - D. ' 
T 

P=VN(l-li.360 

- Para calcular el ieecuPnto: 

T 
D = VN X • X 360 

rt 
D = VN ( )60 rt 

- Para la taea de óeacuente: 

el = -1-+"'"r_r_:,-t-- ' '3'60 
- Para la tasa de reniimiento es 

r 
i 

1 - i T 
360 

r D X~ p T 

Y oer d.ltimo para la. tasa de inter&e c1t11puest~ c. a.r...uó.l1za.ia.: 

T 360/r 
R=(l+r~) l. 

La aimbel,gia ea la aiguiente1 

P Precie. 

D Descuento. 

VN = Valor n•minal, 

i Tasa ie Descuente. 

r T<iBB de rencli&ienh, 

T Pa.lz• en i!ae, 

ri= Tasa de ronii•iento per d!ae 

R = Tasa d.e inte~a a.nualizaia o 

traecurrid.•s. 

cempaeeta. 
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V.l.10. BONOS AJUS!ABLBS DfL GOBIERNO FEDERAL. (AJUSTABONOS), 

Bs •tre ie l•s instrumestes orea••e recientcaeate al igual que­

ol TESOBONO, para •tenier •• ••j•r lllall•ra loo r•quariaieatoa fi•...,._ 

cier1 ••l Gobiern• Peieral, Qiellll.e preporciosana.a a loa iJlvereie-­

nistac coberturas contra el rioego ie ereai•a 4el valor real &e sus 

ah•rroa, facilitara a las Aaegul"llioras iel Pa!e la ptaibiliiUli ie­

~frecer seeurts • pensiones cuye valer re~l no se •eteriere ctn el 

trascurso del tiempo, prtporcieaar• el desarrollo ie fondos je p•'!,. 

ei•nes y jubil~c1enes que conserva.a su val•r real on tav•r de sus 

beaef1ciarios y representara una alternativa. de iaverei'n !«enea ~ 

ra autesegura.r iAgrea•s establee para la ~peca Qe retire. 

Retos instruaentos serán ctults de cr~ditt a largo plazo centllli,_ 

u~ies en a1neta naci•nal, en l•B cuales se c•neignar' la ebligaci'n 

directa a incondicional •el Gobierno ~eáeral de pagar una suma áe­

termi•a•a de 4inero. 

Su valor n••i•al óe c~ia titulo se n· fijaáo, para las primeras 

eaiaio•ee ie cien ail peses. 

La caracter!stica principal tel instrumento consiste en proteger 

al iavereionista de ••vi•ieat•• iafl•cionari••, •s i«oir una taaa­

real fijaia iurante tres afio•. Por tal raz'n iurant• la vigencia ~ 

les títulos, l!U valor se ajusta~ en caáa peri,._ áe 1atar6s, iacr! 

mentani••• • tieainuyenioee la suma cerrespoaaiente a 11U valor no­

minal, en la aiema pr•perci4n eu que aumente • disminuya ~1 nivel­

ael lniico Nacional de Precies al Censumid•r, pdblicaio por el Ba~ 

co de réxico en el Díario Oficial de la Federaci,n. 

8n un &sao caso que nt ee pdblicara el !odice, el Banco ae Méx~ 

co señalara el aplicable, debienio ser aquel que, por sus caracte­

r!sticas se asemeje en mayor aeiida al !dice inflacionario en cu"'!_ 

to a la fidelidad con el pr•p,ait• de indicar las variaciones del­

nivel ie precios al conaumíCor. 
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11 Baace te Mlxice, ea •l daice agente excluei-.e 1'9r ~e iel 

Gebierae 7ederal, para au celecaci,n, P"I!• te iater.l•ea y la redeJ!. 

c14n ie ben••· Diehea b•••• peirin aer &(Quirites per perseaae fi­
aiaaa e meral•• excepto •1 su regialn ~4ritico se le iapiie.y loe 

pod1' eelicitar ea la Caaa te Belaa • I».etituo1oao• te Ct'iiite, 

Sieapre eetaraa ''P'•itadte oa el Baile• te •'xico, el cual lle­

vara la centabilii&d te las Institucianoo te Cr,iito y de las Casa• 

de Bolea y astes ala TeZ •• su clientola, 

Las aaracteríatioaa te lee bon•• peraitira que haya un mercado 

ceapotiti~• on el que loe '-i!•reaciai.• oatre las coticaoionee te 

compra 7 ir.uta tieadaa a ser pequefies, para elle las operaciones -

entre Caaas ie Belaa ae oelebral'IUl preciaaaoato on el pie• ie r•aa_ 

tes de la B•l•a Mexiao.na ie Valeres, 3,A ie c.v. 
Con la aiguieate f'raula ee calculara el precio del AJtlSTABONO. 

0 X d 
36,000 + C/R + [

( l - l/R ) 
(l+ ~) 

36000 

(1+ 1/•) 
(1 + R X i ) 

360oO 

··-'J 

c = Reniillieato ie la eaiei'n (a/vGler neainal) 

R Tasa r.al teeoaia, 

V.. Valer aeaiaal ajuataie, 

N • Ntlmero te cupenes no corta .. a. 

t D!aa tranecurriioe del cup6n, 

i D!aa iel cup,n. 

X Va 
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Veaa•• •l e1guieate •~empl.e, O••praat•l• en c•leoaei'1t priaaria. 

Da tu: 

e 16.5 :' 
R 15.5 '!-
v.- s ioo,000.00 • 

D = 12 

t o 

0,041708 

" 16g5 X 91 

3 ººº 

(1 + 

+ 

l.06jZ..l6 

16.5/15.5 

1.039180 
/'. 

15.5 X 91) 
36000 

Reeultado e 102 1384.00 

~ -0.04227 ] A 
+ (1 - 16.5/15.5 

Cl~+ 15~.5 X ~91) (l2 - l) 
36000 

( 1- 0/91) 

X 100,000 

• El Tal•r ••aitlal, ee ira ajust.,.•• •1ari••••te de aaueri• a la 

iaflaoi••, ya ••a eetiaida • cea•cida que halla traeourri•• ieade­

la fecha d• •ai•1'• cen la eigiaiente f'I'lll.lla1 

va = va - l x ( l .. I ) < •/x) 

De».ie1 

I • Iatlaoi•n ae....ial. 

S ~ D!a• tra•ourri••e •• eea i.D.flaci'D en el cup,n. 

x = D!ae iel ••• de la iaflaci•• de que se trate, puede teaar val•­

ree de 28, 29, 30 • 31 d!aa. 
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V,2, INS'rRUll!ENTOS llBL ~:B!llADO DE CArI'?ALES, 

La característica priacipal te 11te aire~••, es ~ue las iaver~ 

1i••e11 ••• rea1.izaiae a. aelia•• y a lare• pla~• y l•a í1n•1e prev~ 

aieatea te •icha i~versi'n oon utili~ad•• por las ••preaao > lee -

ieaaaiantea a la feraaci'n i1 eu capital !ij1. 

Eete m~:rca4o es\& ll'\tegraie ii•r l•e Riguiente11 inftru11tnt•e re 

iav-.rei'n •~ el sector ie reat1 fijR1 

- O\Jlieaoienee,(F.i?ttecariaa, Quirogr .. far!. .. e, Conv•rti:::u y Sub•'!:_ 

ihaol.as), 

- Boa•s (Bib'1, Bores, Bb•'e). 

- Certificados de Aportacih l'atri110nial. (C1plat .. c, Cip1as, Ce Mi_ 

ficad~e de Apcrtaci'n in••b~liaria Rsortizable), 

En el eecter de renta variable, encentra.mes l•e liiguie~tes ins­

trumento:H 

- Acehnee, 

- Ca:p's. 

V,2,l, l?lSTR!Jlf.E!iTO!J llE RENTA Pr JA, 

Se c•nsiiera a lln iaetru~ento<de renta fija, cuanto este al re~ 

lizar una inver•i'n YB a efrecer un r1n&imiento preietorailllad• a -

un vlaz• preietrrainaio, 

V,2.l,l. OBLIGACIO!IB3. 

Las Obligaciones een titules de cr6dito de reata fija que van a 

representar un cr6iitl colectivo <le la empresa que las nito, (Una 

1bligaci6n financiaran los pe.si vea ole lee empresas cotiza9as en la 

B.~1. V), la oual ae va a comproll!eter " pagarle a quien lae•aiquiere 

un inter4s sobre el valor nollillal ole oaia titulo. La tasa ie int•­

rt!e que reiituan pueie aer fija•• vanable contri. entrega ole un CI!,. 

p6n y estan sujeta• a am1rtizaci6n meiiante sorteo a vencimiento -

fijo, 
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La11 pr1-oip&].1e características ie este t1pe io in1tnu1ent• sea: 

- Su val.ir n•ainal generalaento es de $ 100.00 • sus ..Slt1plts. 

- Lee pl.asee ie 1aiei6n ntnu.lnonte 111n ae 5 a 7 añte y el inversi! 

nista la11 pttelie ad.quirir ea C'.lalquier a111ent1, 

- Su reniiaient• en into~aes generalmente es mayer a les 9ep6sitts 

a plan f1jt '1 del Ce te, atemA.s de e ato pueae aiiquirir UJla ganancia 

1 per4.1u el.e capital, cuanit se adquieren a un precio y se veac!ena 

etr• C.iferent1. 

- Sl page ie lee inte~eee es menaual, trimeetral t semestral. 

- Se cutizan exclusivamente en l~ B~lsa N.exicana ie V~l•res, S.A de 

~.v. 

- Su• precies se fijan ~·r la oferta y ln demanda que exista en el 

ni.arcad•. 

- La ~mortizacidn ee !"e&liaada ps.rcialmente, ein eabarge el emiaer 

se reserva el dereche de efectuar·am1rtizacieneE anticipadamente. 

- Tienen unu liquidez de 48 htras, despu4s de la 1peraoi6n. 

- La garant!a es segdn iel tipo de 1bligaci6n de que se trate, 

- El c1st1 ie intermeñiaci6n búreatil para el 1nvers11nista eE del 

0.25 ~' J..•T cemprar • venCer del tot;!] &e la. or1eraci6n, 

La es~ruetura f!eica &e unn tbLigacifn •• muy similar a l~ d• uu~ 

acci6n 

o ~ 
5 0%IGACIONES. VN .100,01 

I - V 

BllI~·----

~&87 (5) 

36 35 34 33 32 31 30 2~ 2ó 

(l~ 27 26 25 24 23 22 21 20 19 

18 17 16 15 14 13 12 :u 10 

9 8 7 6 5 4 3 2 l 

ir-
l--<4 

,6 

(2) 

) 
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(l}.- L•e eupoaas sea para el cobr• de ilkter4eaa y c&ia vez que 

aaortisan se vv.a carta.al!.•, per eje11pl.e ai uaa obllgacih es cea -

cup6n 16, ea que ya. a. ha ntiraio 1.7 cupeae& y a. l.a ns per eeea 

aeaa paga.h inhnaea. 

(2).-&e el lugar ieaie apa.reoe •l valer ••minal &e la. ebliguci6n 

(3) .--Oantijd b 1bli.418oieaee que aspara ua titule. 

(4).- Noabre io la eaieora, 

(5) .- 111 ""'"teriaae &, !niicara. que .,.n neainativae. 

(6) .- Iniica la serie de le. obliga.cUn (afio en que ae 011ih1r6n). 

Para el calculo iel valor teerice ie waa obligaei6a •o consiio-

ran lee flujos te efootivo que proporcionaA los t!tu:oe atravez ~ 

tel tieapo y se utiliza la eiguieate t6raula: 

Deate1 
VT: Valer teorico. 

l"B1 Plujo •• efectivo. 

t Tasa de feacueate, 

Bjeaplo1 D•t•rainar el val•r ie una ebligaci6a cen lae siguientes 

ce.racterhticaa1 

Valer 11Hia&l1 1100,00 

Plase; 6 afie•. 

Tasa. ie interh ¡ l5 f. e/valor a111iaal. 

Precio te venta; S 60.00 

AHrtiza.cUn; S 30.00 fin a.lle 3 1 130,00 fin del añ•' 6. 

Ta•a. ie descuento; 55 ~. 

Bl. flujo desconte.le ee optieu 116.ltiplicanto el flujo de efect~ 

vo por el factor ie descuento, este 6.ltiae se obtiene utilizando le. 

r&raul.a1 l 
VT" (l+0.

55
)n ,para. el priaer a.f'io es a. la primera pote~ 

cia, para el aegunh es a la aegunu potencia y a.si euceai vaseate. 
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Afio Iaier•• Aaen111ac1'n Pluje &e Pacter el.• Jlllj• aes-
uua.1. efeoiiv•. ieeeuente. eeaiaae. 

l • 15.00 • 15.00 • 0.645 • 9.67 

2 • 15.00 • 15.00 • 0.41.6 • 6.24 

3 • 15.00 • 30.00 • 45.00 • 0.268 $1.2.06 

4 • 15.00 s 15.00 • 0.113 • 2.59 

5 • 15.00 • 15.00 • 0.111 • l,66 

6 ' 15.00 $ 30.00 $ 45,00 • 0,072 • ).24 

35.46 

Para ••l•ular lee 1ater4eee en ebligacieaee se atilizara ln si-

guieate Urw.1"1 

IN • 
(VIO ('1'11) (Dr) 

360 

Dt11ie¡ 
IN= Iai•r•a Jlete. 

VI= Valer N•aiaal. 

TN• Taaa Neta. 

Tlls '?aaa Bruta, 

DI= D!ns traaourriies, 

Ejeapl•t Calcular lee iatereseo netos que ofroci• la •bligsoi•n ae 

Crieebe a 87, een los siguientes aattB: 

'ffl= Sl00.00 

Pecha iel '1Uia• pace ( 24 ae abril), 

La taea bruta iurante tree aeses es de: un mee: 75,0°" 

Se venie el 19 ae julie ae 1988, 

se liquUaa el 21 tle julie de lgee. 

iee aeeee1 58,00 ~ 

trea aesee: 47.00 ~ 

a Para calcular lli tasa neta de la taaa bruta, SE utilizara el 

preaeii• ariaetice, a la tasa proaeii• se le restara el fact•r iel 

I.S.R., que es ael 2.52 ~. 
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TASA BHD!A DIAS 
1.- 75 X 30 22so. 
2.- 58 X 30 1740. 
3.- 47 :X 27 1269. 

WTt'as 525'9. 
5259 .;. 87 • 60.45 (tau 1rea .. ie ptateratla) 

60.45 - 2,52 • 57,93 ~ Ta•a .. ta. 

11' = 

IN 

100 X ,5793 X 87 

360 

• 13.9998. 

Si •e qui•iora calcular cuantt tbtieno un inveraitD.ista que vol!:_ 

ta 20,00 títulea <le tbligaoienos si fu~ a Sl00,00. 

al- Recibo el i•perte <le la •peraai6s 20,000 x 100 2'000,000.00 

b)- M4e lea iater4aoe, 13.9998 ptr eatla tbligaoi'n x 20 0 000 • 

279,996.00. 

o)- Se l• reata una aeaiai6a par veata tlel 0,25 ~ que equivale a -

5,000.00. 

el i•perte a recibir sera de S 2'274,996.00, perla venta tle 20,000 

tbligacieaes. 

Para invertir en este instrumente es iaptrtante ctnaitlerar l .. t_! 

aa ae illter&s 11 la oaliutl <iel eaieer, atleú.1 <le revisar lea reai.!_ 

aieate1 que efreaoa:a etr•s i.Jlstruaentes 11 la• prespeotivas tle las 

taaaa•tl• iater4s a certe, aetlilUle y large plaze, 7a que le oauaa ,... 

fuerte iapaote a las cetizaoitnes ie eetea títul••· 

Las ventaja• 11 <itsventaJae que t!reeea estte títults de valer stn: 

VBllTAJAS: 

- Ren<iiaientt elevatlt, 

- Optrtuai._.~ <le eepecular-

oen la baja <lo las tasas io­

iater4• on las <le ren<iiaion-

tt fije, 

DBSVBllTAJAS: 

- Pue•en n• iener un respali• real. 

- Raja lnirsatiliiia<i. 

- Nt cubren rieegee aevaluaterioe, 

ni ie inflaoi'•· 

- Factible p~r<ii<la <le capital en 

una 'peed alcista de tasas. 
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B~•• inetnuae•t•e ae oaleificaran en ouatre tipe1, ••&llu BU ga_ 

J'aJl'tia 1 eatea a.as 

- Qui~grd.f aria•. 

- Hi peteeariaa, 

- Cen"Veriibl•"· 

- sui..riill&ke. 

V,2,lll,l. OBLIGACIONES HIPOTECARIAS, 

Sen 'Vlil•r•s te cr4iit• emitijee per las S•cieiadee ~•nimne y se 

garantizan p•r una hipeteca eetableciia aebre lea bienes te Ul11 em­

presa incluyea4• eiificies, aaquinaria, equipe y aotivoe io la Se­

cieUtl. 

Batee ti•~les ae ieoumentan ctmt sigue: 

- 6Jl titules neminati'Ves. 

- N•mbn ie la eeoieiali. 

- AotiTifai y ieaioilie, 

- Dat•• iel activ•, paeiV• y capital, 

- Balaace qae ee pÑctic• para efectuar la eaiei•n. 

- Plaz• tetal ie amertizaci•n. 

- Tip• te iate ... e. 

- l'•:nna ie page. 

La ley ll&J\ia que en t•iaa las eai•i•n•s de las •bligaoiones de­

ben ie repreeentarae lea iater'eee «• lee obligaoieninta• per un -

represeatante o•llllbl, que pueie ser cualquier pereeaa e in1tituc1•n 

que para tiohe fia ae auteriza. Este tenilra el •bjetiVG 4e Tigilar 

el cUJ11pliaiente y legaliiai de lte ceaprtmisea que ie la emiei•n se 

ieriva. 

V.2.1.1.2. OBLIGAClOllES QUIROGRAFARIAS, 

Batee titules ie "Valer een eaitiioe ptr las Socieiaies An6niaae 

ne crediticias y ee garantizan ptr la eelvoncia ecea,mioa y moral -
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de la eapn-, esta Hl."feACia hbera estar reapLl.,..a per ted•a -

les bienea y acti"fee qta ne esten bipetecaiea. 

Sm eaitit•s eeae t:Oulu neaiaati"f•e 1 les iater6 .. e que ª"""~ 

gan es constaa'" turv.nte la vio te la eaiaUn • en un case tlaie -

a.fu•table a la taaa te inte~• iel aercade r va a eer paga&ere ee­

aeatralDJlb o .. traeatrep tel. oupb. atherih. Can laa aaertisaci!.. 

n•• •• retucen lea t{tulea en circulaci'9, esta• ee ieterai~ y ~ 

pregra11a11 te.te la eaiai6n pu.tiente e•r meiiante sertee, ti.f•• o -

ILllticipaiee. 

Generala••'• el represeataate oelllla de eetea ebligacionistae ~ 

te la eepr.aa aen las Inatitueienes Bancarias e las Oaaas te Belea, 

na el 6rea 4e financiuient• curperatiw. 

V.2.l.l.3. OBLIGAOIO!iBS CONVEffi'IBLBS. 

&ate• aen t!tulee te or4dite que van a representar traccienoa •• 

la deuia centraiia per la eaieera. 

5• estipulara en •l acta ie eaiai,n, le. tersa peri,iio• en que -

pagara& l•• int11r4see, adeatl• se petra •ptar entre reoibir la aaer­

tizaci6n te la ieucla e bien ai le teeea cenvertir BUS titules en ~ 

ocieau ee...tnee e prehreatea te la ai- emisora. 

La pr1llo1pal t:laalitai que se bu•ca cen este tipe ie ellligaci•­

nes, es el ie precurar reoure•• a las empresas atra..,&z ie apalanc~ 

aieate, cen la peaibilitad futura de cen'Yertir esta deuta en capi­

tal, peraitiende ••i a las tiraae una aayer capaciud •• financia­

aieute. 

Las ebligacienaa cen"fertiblea atracan adltiplea ventajas tanta 

al illverlli•ni•ta •••• a la •lliHra, erda• ••n las mi.e i11pertantee: 

- Si en un m•aente dai• la eapreea requiere aáe financiaaiente y el 

precie de eua aocienee en el aercai• es auy baje, n• preceiera • 

emitir nueva• ebligacienee ya que el ao~t• que recaudaria seria ai_ 

ni••• en caabh el ebligacienista estara aeeguraude el precie ain~ 
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ao en acciones otadn•a si el precio d.isaim1ye, en oaso centr&rt• -

que auaentara ¡telira ejercer la cen..,.ra1'a, 

Al eaiaor le peraite Wl& posib1111iat ie mayor fillanoiaaient• c .. 

un grate de apalaaeaaienta considerable, 

Al abligaeiaaia1'a, oon esto innrua1111'1 le puoao servir CHIO un 

seguro centra la illflad•n, ya que esta rodu~ra •l valor real te -

111 in1'erfees pagateros, pero existe la poeibili&aa que ol proei• 

de las aoa1ones al.llllonte y el inversionista pe•ra hacer la conyera~on. 

Aai tenemos que lae empresas que eon finanoiaha con eete 1'ipo -

de ir.etrumontoa lee peraitira recibir 11> cantidad. uocosaria de :r1~ 

•oe, con la poeibilidali futura ie convertir la teuda en capital. 

Tambi~n tada la flex1bili&ad i.Ahereate al empleo cie eete inetl'I!, 

mento, le peI'llitira una planoaci•n aás racioual lie BU estructura -

financiera, adeaáe te que lee brinliara a eetae empresa• ondeuaarse 

a bajas tasas áe intoñe, daalie a loe inversionistas la posibili­

dad te pa.rticipar en la.a ganancia.e deriva.ns te la buena marcha de 

la empresa. 

V,2,l,1.4, OBLIGACIO!lBS SUBORDIRADl.S, 

Esto tipt te obligaoioaee eubortlinatas, tioaen laa aiemas carac:... 

ter!eticaa que las obligaoionee convertibles, le dnice deferencia 

existente es que las convertibles aon omitidas por las Socieialll.es 

An6aimas y lea sabortiaadas las eaiten les Sociedades Nacionales ie 

CriUto, 

Bn el Mercaoi.o lie Valore"• la.e Obligaciones a exceFci6n ti.e las -

auborlll.ina•as, que aparecen hasta 1987 y son cuantificaias aparte en 

l•s datos eetaiieticos, las des!e han ilio en aumento de valor op•:ll! 

de en el mercaie, afie trae añe y en 198b, ee da un incremento cen­

eiterab1• en oeaparaoUn a 1987 con W1 285.2 '1' O.e awnento, ver ol­

cuairo 37. 
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V.2,1.2 ,BONOS, 

In el Mereat• te Valeree existen inatnt11entea te invel'8i,n, te­

n1minadee b•aea, te eoteo tenea•a tres tipee: 

- BIB 'S (Be.u te Iniellllisaci'9 Be.aoari&). 

- BORBS, (B<nlea de Reneva.ct•n Urbaaa tel D.P,), 

- BBD'S, (B•nea Bancarias tle Deee.rrelle), 

V,2,l,2,1. BIB'S (BONOS DE INDEl!NlZ"CIOO BANñCA!lIA}, 

Bl erigen te los Bib'o, data a ra!z de la oetatizaci'n áo l~ ~ 

ca privada me~icana, el primero de septiembre de 1982. El G1biern1 

Federal los emitio cen la finalidad de indet1111izar a 1•• accieniatae 

de las Instituciones bancarias nacienalázatiae, 

Estee benee tienen un valer ntainal 11.e 100,00 peses, un plazo de 

viu te 10 11i\1s y 1terg&11 un reniiaienh VIU'iable que oe iehndna_ 

ra triaeatn.laeate, •- baae en la• tasas ie interie bancariaa, ol 

rentiaiente actual al igual que las ebligac!ones e• vv. a aet1nninar 

iiTI.tienl.1 11 i•perte aenetarie •el aup•n entre el precie iel btnt 

en el eercate. 

Bl B••• resulta ,,.... inversi•n a 1.arge plaze si:. riesgo ya que lis 

respalta el Gebientt Pei•rel que lee eait• vía la S.H.C~P. Bl ••nte 

eaiti .. !u4 per la oantiúi tetal para cubrir eeta ••uta centraita 

per el ?'4giún •• L6pu P•rUl.le. 

Ceneta ee siete uertizacienee, tente lae eeis primera11 sen igua_ 

lee, 4<1ai'V1llentes al 14 ~ del valer 1.el t{tule, a partir ael pri•!_ 

ro de septie•bre de 1982, la ~1.tima eera del ló ~ y eera p~gadera 

el le. O.e septiembre ie 1992. ( ver cuairo 38), 

Les intert!aes aeran pagaaeree •obre eal<loe ineelutoe deéde el lo. 

h •eptiembre lle 1983, lea pageso"n triaeatralee lte iíae lo. io -

les aesee de diciembre, marzt, junit y Beptiembre de caia año, 
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Para evaluar la adquisioi6n o la venta ae tiene que consi4orar 

los siguientes aepooto•: 

- Ver la ta•a de rentiaiento ao los inatrusonto• aiailaree. 

- Nivel tel precio 4•1 b.no. 

- Coet& tle las Ce.11.ieiones. 

Las oaracter1sticaa tal Bib'a on la B.M.V. , son lae siguientes; 

ClaYe ae la ~izarra: BIB & 82. 

- Tipo tle valer1 h. 

'Jal?r nominal: Sl00,00 

Fecha. de emisi6n: l te septiembre de 1982. 

- Pecha de vencimiento: 31 te agosto de 1992. 

- Plaze; 10 años. 

Los pr~oedimientos para obtener el rendimiento y el into~• noto 

de los Bones de Indemnizaci6r. Bancaria son: 

- Para calcular ol rentiaiento utilizare la aiguieate f6rmula1 

R• _!!._ 
PB 

Donto1 ¡¡,. renUaiento. 
TI= 'raH lio inter4a. 
PB= Prooio del Bono. 

Ejemplo: Se considera una tasa de inter~e tol 5~; si el precio os 

te 1 94.00, ol rontieieat• es iel 54.14 ~. pero si auaeatara ol pr!_ 

cio a 1 97,00, con la aisaa tasa,tlol rentiaiento 1era del 51.54 ~. 

Los inte~ees para su cálculo, teterminare el equi'fSlonte al P?'!, 

meii• ariaetico te loe reiitoo ad.xi••• ie laa Instituoioao• te Cr4-

tite liel País a plazo te 90 días en ... El proaedio •• ooaputara con 

las taFaB correspontieatea a la• cuatro semanaa •ompletas inaoiiatae 

anteriores al trimestre respectivo. 

( los pagos son el lo. i.e d.ic, marz, jun, sept). 

Obtenoi6n te la tasa; 
Fecha. 

27/&ne/86 
03/Feb/86 
10/Feb/86 
l.7/Feb/86 

(taeaa vigentes en la semana). 
Taea lleta anual. 

71.40 
72.00 
72.75 

..1l.&2... 
289.80 
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289,80 • 4 = 72,45 'rasa Bruta. 
•-~ (21~ 1.5.R/o•bre loe i1ce primer,e pontos). 

74.97. 

BjeJllllO: Fecha 41 1peracU1l 2i le 111&71 19861 tocb..e. l.o l1qlliiac1.fn 

el 21 ia maya iel !lisa• llflo; V611lllen •pera4• ie 2,358 (S235,800.00Vll) 

la tasa ª"'•l:ahrh le 71,,97 (ta.ea bruta); itas traeoW"ri.ies Bl. 

P61'11U.las lff 

IN 

111 

!J X !ti X llr 
360 

235,800 X 0,7245 X 81 
360 

• 38,438.35. 

Al invertir en Bib' s se aptienen las siguientes ventajaes Liqu~ 

4ez, epertwliiai l.e ebtaftor gan1U1cias de oapital, pesibiliiad de ~ 

grar me joro e taeae de reniiaieato. Pe re taabi~n existen ieeventa;jae 

c .. 1 aens Bl rieego ie periidae l.e capital. 

El valor de lae epersciones eil la Bolsa Jfexicana ha eiio incen'!_ 

tante, con altibajas c1m1 se soflala en el cuadre 39. 

V,2,l,2.2, BOilES. (BONOS DE l!EllOVACIO!I URBkNi\ DBL Dl'), 

Bate tipo ie inetZ'W!lento ie inversUn ieneeitlados Benes de Ren!.. 

vaoi6n Urbana iel Distrito J'ederal. (BORES}, un titulo e noai.Jla.ti­

ves aaitUoe por el Bjeoutiv• Peieral, 1at1a<tieaen un perUh ie 

vigencia de 10 all.oa, 1t1rge.ai1 iurante 1at1 plaze una ta ... de iI­

teNa variable, ieterminda trimeotralmeate en base a los l.ep6eitos 

bucariu a 90 días. Bl reniimient• ae ieter-.illa di vid.iend1 el im­

porto que ee recibe per cup6n entre el precie del bone en el mere!. 

do. 

Fueron emitidos a portir iel 12 de octubre ie 1985, cen Wl men­

te ie S 25,000,000,000.00, que esta repreeentaie con t!tuloe de va_ 
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lor nninal •e 1 100.00. D1aha ea11li4n •e 4ite'Wleatau aeUante un 

·Htule .Ut1ple qlle le Tesareria iol DepartlUllOnto ilol ll.P., upS­

•it&ri m •l SJJ.Inil•n.l, aa}>Qra!N• la elli!l1h total. le lee BORBS, 

la tocha ile veno1aiente sera •l 11 4e ectubni ile 1995, esta inV»l'e 

ai6a se ancueatl"ll garaatizada }111r el Gabiorn• Federal, 

La aae:trTiza•i•• ilo l•• BORES, ae efoetua:ra ieepa&a 4• troa afio• 

de graeia, per aaualitat•• vouitas ea siete pagas, lle 'lóal !oraa -

que cata naa to las aeis pri••ras aaorti&aoiea•• Bel"&ll ••l 14 ~ ~ 

&el valer aomiAal y L~ dltima del 16 ~ r1ataate, 

La taea &e iat•r'e qne pa.gar¡¡r. lee BORBS aeall&tivos B5, oera el 

proaetie ile la• taeas para t~peaitts banoaria• a 90 t!aa, vigea'lóea 

e• la.a cuatr1 eeaanas uterieree al triaeetre a regir y sera». pa­

gaeoe lee iias 12 ie l•s •eeea te eaer., abril, julie.y eotubre ile 

cata a~e, iaateee el priaer page el 12 te abril te 196b, ceaprea ... 

tieat• loe inte~eee &evengaio• iuraJlte el pert•te eeaeetral que -

abaroa iel 12 te Htubre ile 1985 al 11 te abril se 1986. 

La taeR la 1bteaeaea ile la aiguioate aaaara¡ 

l'KCHA 

31-aarza-tl6 

24-aarze-86 

17-aarze-86 

10-aarze-B6 

TASA r;ETA 1> ANUAL. 

78.50 

77.75 

76.90 

76.90 

310.05 / 4 77.51 TASA NBTA. 

DATOS: 

Peclla te eperaai6a: 20-aaye-86 

l'e•ha te liquitaci,n1 21-aay0-86 
V'1wnea epera .. : 1000 ( 100 000 VN) 
Taaa ie iator'• bruta: 80.03 ~ 

+ 2.52 (21 ~ ISR,Sobro 12 Pr:l 
••rea pwat••l. 

80.03 TASA BROTA. 

D:l.as traac>trriies 

19 ilio.e ie abril 
21 t:l.as ie ••l" 

40"i:taa. 



Diaa traaaarritaa1 40. 

P6raula1 

DO!iDB1 

IR I•tar'B Reh, 

T!'I Tau lleta, 

IR 

IJI 

IN 

DT Diae Tra11curr1&ae. 
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VRxTlliM 
360 

__},00 000 X 0.7751 X 40 
360 

' 8,612,22 

Bl valer ie eatoe inetruae•t•e ea Bolsa, que ha eiio operaios m 

poco releT&llt•, pero •• ieataoa ea el ~ltiaoa ano u.a baja impor~ 

t6.llte te la partioipaci6a ie UJl 75,95 ~. aen reapecto al ano ie 1387, 

(Yer cua&r• 40 ) 

V.2.l,2,3, BOllOS BANCARIOS DE DESARROLLO, (BBD"S). 

Eetae banea, ••a titulo• ie cr6tit• eaitii•e par lMe instituci!_ 

••e bancariaa, oen el abjetive ie que laa S11i1ia&ea Nacienalee ie 

Cr4iit• (Baaca ie Des~rroll•), cuenten ce• iaatruaentoo te capta~ 

ci6a a larga plaza, que faciliten su pllll0aaci6n fi.Jtaaciera y el -

cuaplimient• ie sua prograaas oreiiticies, Batos b•••• caaeazar•n­

a emitirse el i!a 3 ie abril ie 1985. 

Laa eperac1ea•• cen lee HBD'S, sen dnicaacnte Re centaie, sien­

a• eu pae,e trimestral, De tres anos ee el plazo a!nimo ae eniei6n 

que incluye un afie ie gracia para iniciar el pago ie laa aa•rtiza­

ci1ne11. 

Bata eaiBih se iaouaeatara en t!1'ulee 116.ltiple.e qu~ ieberan -

estar iep,aitados en el S,D, I!'DBVAL, quiell iebera actuar 01110 ae•!! 

te de Tesereria. 
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La celeoacUa •• el aoroajo se hara meU&nte suba.ata, oled.e pa,._ 
tioiparaa liaicaaoat• cea• peetores les bancos y las Caaaa &le Bolea. 

Se3 ooloca&los a su valer a1mi11Al, oe11 una priaa • bajo par, aquelll9a 

que •• sean celeoaioe en el dí~ ie su eaiei&n se &an oaat cancelai1a. 

Resulta aer una i11verai4a a largo plazo y casi sin riesgo, por­

que un reapaHatl.es par las Soaietl.atl.es liaciom.al.es ti.o Cr4tlito celtc.!!. 

d.1raa. 

El illter&s ienJ18d• sera pagadero trigestral.aeate en be.se al .,. 

pr011etl.i1 ie lao oaiahnea del CETE • Pe.garlo con reJl.ilaie11t1 liqu~ 

tlable al venciaio11t1, el quo sea más alto, se a~ltiplican por un -

fa.cter fije tleterailla.de par el Blllloo eaiaer, E•~•• inter,sos tlob•­

r&?l ealoularae iiviii1nie la taaa y en au cae1 1 a1bretaea, eatre -

360 y ~1ltiplica?'tl• el reeulta.io par el n~mero tle i!as ofectiva••I!_ 

~~ tr&.ecurriiee en el trimeetre. 

El procediaieato para obtozer la ta.ea ie inter~s os el siguie11to: 

1.- La tas~ Se refe~nci~ sera la m.ayer a ceaparar. 

a)- Bl proaotli• ariaetico tle las taaas tle reatliaieato 1qa.i-n.l1'!_ 

te a laa ti.e tleecu1ato tle los CBTES a tres aesea tle plaza tle la• 4 -

eai•ienes de este 1natruaeat1 a.n~eritrea a la fecha ea que se efec_ 

tao la oferta )niblica tle les boaos resp1ctiv1s 1 d la fecha tle re'1. 

si6n ti.o la tasa, a•~ c1rr1epoaia. 

B)- Bl preaeiie ariaetico ie la tasa ie inter4a para les pa.gar6a 

cen reniill>ieato liqiiablt al veaci•iento, taabUa a tres •••es lle -

ple.so. (Los inter~ees se pagard.Jl las tía• 4 te l•• aeaea ie marza, 

jWlio, septiembre ~ ticiembre ie cada afte). 

OBTENCION DE LA TASA, 
TAS~ VIGENTES EN CETES (ABRIL 86). 

FECHA 
30-Abr-66 
24-Abr-66 
17-Abr-66 
10-Abr-86 

TkSA 
81.00 
81.0l 
81.0l 
81.0l 

'324:"ii3"' 

Eh!ISIO~ 

16-66 
17-66 
16-66 
15-66 

'!'ASA DB PAGARES CON R.L.V. 
(A!JilIL 86) 

l'ECH/, 
28-Abr-86 
21-Abr-86 
14-Abr-86 
07-Abr-66 

TASA 
60.20 
80.20 
80.20 
60.20 
320.60 
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Ce•es • 324.03/ 4 • Bl.0075 

Pagar~• 320.80/ 4 =~ 

La tasa ;aás alta resulta la de loe Cetee, con u~ 8l.OG75 t. 

81.0075 x 3~ 2.43 • 81.0075 + 2,52 = 85,9577 = ss.96 <A3A ar.uc~ 

Veam•s el eigu.iente ejecple, calculaz:.de la tas~ de L~~erEs de -

los BBD'S. 

DATOS; 

Pecha ie operac~4~: 20 te mayo l9bó. 

Pecha ie liqaiiaci6n: 2l ie aayo ae 1986. 

'1'1Ut1.en operado: l0,000. (l,000 1 000. VN). 

T~SA DE INTBRES: l) Bl.29 Bi!t'TA - 2.52 

2) 84.96 Erl!JTA - 2.52 

3) 85.96 BRUTA - 2.52 

P'lOCEDllf.IE!!TO: 

78.77 

81.94 

83.u 

P6reula: 
T.P.P 

Tl (II?) + 'f2(M) + T3 (M) 
!ID 

T'l'llinolegi11.: 

TPP = Tasa prome•ii• ponden.u. 

Tl = 'll11.aa del priaer •••· 

T2 = Tasa del 11egwaio •n. 
T 3 = Taea del tercer ae11. 

DT = Día• JULturalee tn.scurriioo ie cada aes. 

ND = Ndmero de días trascurridos nel cup6~. 

Díae trascurrió.ge: 
31 

30 

l7 

76 TOTAL. 
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DESA;tliOLLO: 

TPP = 7d.77 j3l) + Bl.94 (30) + 83.44 (17) 
78 

TPl' 
2441.67 + 2458.20 • 141~.48 

78 

TPl' = 81,007 fo TASA NETA, 

CÓ.lcular el 1nterh netu 

IN 

DATOS: 

VN X TPP x !Ir 
360 

Va = l,000,000,00 

TPP= 6l.OO fo 
I1r = 76. 

IN 

IN 

l 000 000 X ,81000 X 78 
360 

• 175.515.00 

Dontle: 

IH= Interés Net•. 
\'ns Valor Noainal. 
TPP= Tasa promcii1 ponier:itla 
I1r • D!as trascurritlos iel-

cupb, 

La participaci6n •e los BBD'S, en el aercatlo •e valoree, es la 

~48 ill!eri1r que el reste &e lee 'emás inatru.aent1s de inversi'n -

cetizades en 1a Bele9. l!exicana ie Valeres, S.A. de c.v.,cemt 11.-mue!!_ 

tr;i el cuair1 ndmert 41, el cual iniica el valor 1perad1 de eat~ -

inetrumento que tlurante 1988 no tuv* participaci&n, en el cuadro 42 

se eei:'la.lan las emisiones existentes en la Bolsa. 
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V.2.l.J, PBTROBONOS. 

El PetreMa• •• 1111 1.llatnuoaate au:r ,-oulia.r iel lereai• ie CaJI!:. 

talea, ya que &Últque per au r4giaea legal eetee ee •l.Aeifiaaa ee .. 

valer.a b reata fija, ea reallf.at repreae11.taa Y&larea b reata .,._ 

riab1•, hbi4• 11. que su gaaaaeia e pe:rf1u fiaal eeta.rll llllpef.i1Jata 

a la f•rma ea O••• ea oeaperte~el precie del ,.t:r6leo •• lee .. :ro'!.. 

••• iatel'!l&•i .... lea y al tip• •• oa.b1• iel ••1ar oeatrelai• 4• •­

quilib:ri• ioteraiJlate p•r el Bane• te l'xio•, cenvierte a este i•'!.., 

truaen1'e U6neo para aquelle!! 1.Jlvereioaistaa qua teHaa c•bertura -

caabiaria 1 gaa.aJtoias de 011.pital •• el large ple.z•, amuliea&a rie'!... 
gas caloulaioa, 

Lea ~trabeaae •• iefinea e••• certifioaiee ie participaoifn que 

"'ª ••ititee per el Gebierae Feieral atrav'z ie Naci•aal Financiera 

repreeentanie caia c1rti!icai1 una teterainaia cRntiiai ie barril•• 

de petr,l•• garaatimaái• aai al titul•. 

NaeilJU'l PiJulaciara al eaU1r el Petr•b•••, c•aatitu:r• un tih-l 

cemiae, iente aiquiere ie Petr6le•s ~exican•e (PBMllX), una ieter~ 

aitatia cantiiad de barril•• tip• Ietae (al ie aaytr oaliiai) y ea 

baaa a •ate oru.•a fiaeioeait1•• •• •aitea lee Petrtb••••• 

Bl •rigea i•l Petreb•••, tata tes•e 1977, ea el priaar afie ••l 

eexeai• ie L6pez Pertill•, i•nie la aparici6n iel inetruaenta tu• 

aauaetai• en el iieoura• ie teaa te peeec16a, tieap• en el cual -­

••tu inatruaeatu n•• h.ar!an ctnsi•tant•• l.el p&pel cata vez aa­

yar que M4xict •••eapeflaba ea l•s aeroai• auatialee iel petr6lea, 

Taabi4a •e l•gr• ua aay•r ia,..l•• al ••ro••• te Valeres, caaa~ 

lizani• la atapra-veata de lee certiticai•• en B•lsa. 

Bl valor ••aiJ&al a que •• eaiten •epeaie io laa oaracteristica• 

ie la c•l•caci'• ie cata.eai•i'n en particular, sin eabarga el va­

les •••iaal en la aotualiiai ha eiie •• s 1,000.00 y lQ~ooo.oo pe-

sea. 

Se emiten a un plaze ie trea afies, a11.nque pueaen venierae antes 
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•• au naeiaieah • caabia.r to •lli•Ua e1' el •••••"to quo le •He•. 

CuaJaio coaeluyo ol plau u a.aertizaa a au nl•r a•IÚ.llal d• ea 

su ce.ae, la• g1IJlallC iaa •• ca pi tal. que ,.. nl te11 por l.a iif'er..,.aia. -

catre el iaporte a quo se a4quirio el pa"tr6leo q•• rupal.tla loe -

titule• 1 su precio te vea-ta., 

Tie•e UJla liquil.oz te 24 heraa rul.bil•s a plU"1i1r te realizda la 

operaci'•• la ooapro • ..,..ata iel certifica.io i•po•ie te la• oea.U.­

citnea l.el aoroacl.o. l!l cesto ie in1ienio0.iaci6n iel Petreboao n ie 

O. 25 ~. por cada opcraoi'n ie coapra-Vtllta.. 

De las oaracter!etica• ie cada eiai1i6a que ae iotallu en •l cu!. 

d.ro 43, obte:ae•n el VaJ.or Ten-ice, el Nivel te sobre•• aub-valua­

cUa y ln iateri••• tsl Petrob•••, Ta.abib. en el cuatro ndaere 41 

•• opteJltrB'& la.a aiemas oare.cter!sticas, pare te las eaisioJlee recio~ 

tee ....... la. 86 a la. 88, se utiliza.raa las siguieat•• r•r.ulas: 

Para ca.lcular el Valou<retrrico ie la.e emisiones 81 a 86 se utiliza 

la a iguiellte f'I'llllla.: 

VT = B x Pg x TC VT 
TC 
B 

DOl'IDB: 

Valor Toorico. 
Tipo d.1 Cubio. 
Contelliio ie pe"tr~ 
leo por certif'icate, 

Pg = l'reoie Miniao ae Ga 
rutia, -

Ejeaplo; Calcular el Va.lor Teorice el.el Petroboao a 66 ( 22/jul/6B) 

B x Pg x '.?C. 

4'7,451.6). 

Vt = (l,)42128'75) (15.50) (2281) 

Ahora para calev.lar el nhl: ie•V&~Ua.Lt eaioioaoa io 61 a 86 

se utilizara la siguieute !6:noula: 

V = --,:""""-- - l ) 100 

DONDE: 

V = Valuaoi'•· 
PJI! = l'rec\lo ae Merca••· 
Vt = Valor Te•ric o. 

Ejemplos: Calcular el porcentaje io Valuaci61l iel Petrobo•• a 66 

22/"11/88), si el precio ie aercat• es ie S 46,500.00 y el Valor 

Teerico ea ie $ 47,451.63, 
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J>esarrell•1 

V = (--":...,_- - l ) 100 • V = ( 46500.00 
47451.63 - 1 ) 100 

V= -2,0l Beta certificai• a ••ta fecha so eac:eatraba -
Subnluaie). 

Calsw.l.ar el ,.te .. iaja ie valuaci'n iel fetreboao • 87, al 22 '" 

julio ie 1988, •i el pneil ae ••rea&• 11 tie 21,900 peBle y el Va­

lor teorice os ie 22,696.51 pesos, 

V= ( ~~ ~~~ - 1 ) 100 = -3.50 (Subvelue.ao) 

Para calcular l•e iater,ees de las enieionee cotizaias a la fe­

cha en la B•lea lflexicaaa, que son la 87, 87-2 y la 88, ee utiliza­

ra la siguieate f 'rwula: 

lll = ( Ig x B x PI X TC 
360 - 0.70 ) • 

DONDB: 

IN= Intor6s Neto. 
Ig= Iater6s Garantiza&•. 
B = Ceatenido is Petr6-

leo per ceI"tifi..t•. 
PI= Precie iaicial i•l 

barril que aapara la 
oahi,n. 

TC==Tipe &e Cubil. 
ll = D!an. 

Les i!as sea calculaios ie la aiguieate man"ra, supongamos que 

se quiere iahreaee hasta el 19 ie julio ie 1968. 

l.- Petreb• • 86. 

111 ti•• pago 14-jul-88 ) 5 i!ae, 
inter'e al 19-;lul-88 

2,- Petr•b••• • 87 

últi•• pago 12-jul-88 
inter4s al 19-jul-88 

3.- Petreb••• • 87-2 

último pago 29-j..--88 
inter4s al 19-;lu.l-88 

7 &!ae. 

) 20 i!as. 
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4.- Petrebene • BB. 

dltiae pe.ge 25-jua-88 
iate~e al 19 ie jul-88 ) 24 iiae. 

Ejeapl•; Calcular U>teréeos i•l J•tr•boao a 87-2 1 al 22 ie julio 

te 1988, ei los paga caca 29 ie oaia aes. 

IN= ( Ig X B 3~0 PI x '1'C - O. 70 ) i 

Ill 
- ( (0,09-41) (0,42555002) (18,65) (2281) 
- 360 - o. 70 ) 23 

IN 97.73, 

El lg (iate~• gara:atizado), se obtiene con la Tasa Libtr a4a iee 

pw:ttts. (27./jul/88, 7.41 + 2 • 9,41 ~ ) 

Bl calculo,.ie loa d!ae es el siguiente: 

29-junh 
22-julio ) 23 i!as. 

Para calcular la gana:ioia o periiia ie ca.pital tle un iavareioni.! 

ta, se optendra aeiia.nte lts siguientes paeoe: 

- Supellga.or. que un cliente tieae 21 000 1 000 VN, te •etroboaee a S7, 
a el va.lor n•aillal lo iiviiiaoe entre 100 y nts ia un valer rea.l ea 

títulos que serian 20 1 000. 4 Cul.nto optuvo si los venie a. un precio 

ie l.00.00 pesos¡ en el periUo que loe tuvo recibio inter•see por-

13.9998 por certificado en 87 días?, 

1- Recibir&. el iaptrte ie la operaci'n por $ 2,000,000,00 

2,-Recibira. tambt•n los inte~ses 13.9998 x 20,000 certificaaoo nos 

da un total ie $ 279,996,00 

3.- Se l.e reeta la ct~ia16n por intermeiiac16n iel. 0,25 % sobre el 

!aporte y sera aenos ! 5 1 000,00 

El importe a recibir es de $ 2,274,996.00 por la. venta de 20,000 

certiticatos iel Petrebtno « 87, 
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De11tr. ti.el l(ercali.o lle Va.lores •=te l982 a. l983, el valer io -

las tperaoi•aoe, ctn el Potrebea• l1& ii• ea awaeat• oenetaate ti.ea .. 

l08,879 ailltaes ie pe••• en 1982 hA•t& 7,1~6,990 aill .. •• i• pe••• 
•n 1988, •••• l• ••!!.&la el cuailro 45. Bate iaetiuaent• 10 ha 1.ncro_ 

.. atai• iebill• a. la• graatee vent1<j&e ti.o 1.J>vertir que efnc•, CHIO 

sm laa ti.e baje rie~•• Jrohccih ceatra la iovaluacih 7 la ~ 

c16n y tiene buena liquiiez, por ttro lade el t•bi•rn• iacrt.,.ata.Jlll 

au eais1'n il• ••to tipa ele cort1!1cai• y recibir& a caabie liiaere -

frc•c• par& 1'iaallci•r llU planta preiuctiva petr,lera oen un 11oner­

cest1. 

V,2.1,4, CBR'l'IFICADOS. 

611 leo instrumtatea ie iavera1'11 tn renta fija encontrames etrea 

certificad.•e , aparte iel Petreben• l•• cuales son: 

- Ceplataa. (Cert11'1oades ie Plat&). 

- Cipias. ( Certificad.es io aptrtaci6n inmebiliaria a$ertizablea) 

V,2,1.4,l, CBPLATAS, 

Batea certiticaiee aan ie participacifn y titul•• de créiite, -

los cuales centierea al prtpiot~• el ierech• a uaa parte &licua­

ta ti.e la titul&riiali. li.1 la plat& fideiceaitii& que neult• ie 1& -

iivisi6n ti.e oeta e11tro el aúmere ie certificaies en circulaci'n y 

el ie recibir l& part• preperci..,.l iel pretucte note que reaulta 

ie l& vent& ti.e iiches titules. 

El principal ebjetiv• que se persigue &l emitir este instruaen­

t• ea l& ti.e vigeriz&r el aercai• aexicano ti.e este aetal, meiiante 

la partioipaci'• ie un aúaere .As elevai• ti.e participantes al •!r,!!_ 

cer ventajas t1U1.t1 a lts iaveraitniatae, e•~• a len proiucteree, -

cen esto ne fer11an basea firaea en la internacienalizaci'n ti.e el -
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Mercaio Mexicano de Valores, 

!•emáa ae buaca que no sean a•10 las oaproaas aiael'lls laa que ~ 

puei,.. coae:rcialiEar ••~ eate lletal, aillt que el invereieaieta t8!. 

bi'• lo pue•a hacor en otroe .. rcadou. 

Dtatro •e la1 oaracter!atioaa priaoipalee eao1atraa11 la• sigui9E_ 

tea; 

- La c1Usaci1b H expresara ea peso por oal'.ll ( cata certificado -

de plata Rllparara 100 onzaa trey gctt delivery). 

- La liquidaoi'• se hara al iía siguieate habil ie la fecha ie •PI!_ 

rae Ha. 

La coaiei6a que se cobrara por la iater.eoiaoi•n sera del 0.25 ~. 

- La re.,..eraci•• aeaaual ie la fiduciaria per la aillinistraci'• y 

custosia ie l•• bieaes fi•eicositidos equivalerá al 0.0625 ~ •el 

V-&ler prt•edio aeaeual ie las cotizaciones d.iarias de apertura te 

los certificaios en la Bolsa •exicana je Valorea, 

- Son emitid.os por b&.:Aca Creai, S,N,C., que participara ctat fidu­

ciaria ea tl fiieicoaiat. 

- El lote aiaimt a negociar en Bolsa es de uao. 

Para obtener el valor del titulo se tiene que aúltiplicar el pr! 

cit al que opera en el 11ercait por 100, 

- Bl precio •• deteraiaara por la oforta y la deaaalii. •el inatru­

aeato4(aunque iafluye ea gra.a ae•i&a tl ateto do la plata ea el ~ 

mercado iaterna.cional), 

Bl valor &e la operacitnee con lee Ceplatao, ea Ullt te 1111 ad.a 

bajoe ea el Merca•• •e Valorea, junto cen los Beres, Cepias, Obl! 

gacione• Subt?'11itaaaa y loe Bib'•· Eate Ceplata ~uva 

aento en 1987, pero fu~ debido a que se hizo una Oferta Pdblica por 

40,000'certificades que amparabaa 4,000,000 ae onzae troy, para 

1988, 1111 operacioaee iecen•ieroa e11 casi 2/3 partes de lo'·' perait 

el afie anterier, cem• l• mues~ra el cuadre ndmere 46. 
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V.2.1.4.2, CERTIFICADOS DB APORTACION INMOBILIARIA AIORTI­

Z~BLES ( CPI.5). 

Bates certitioaiea •en ie ... oieate croaci6a iatlUl io•ie 1987 1 

repreaeataa l•• iereches que sus teaeieres tienen sebro iaterailla_ 

ies ill&lebloe ceapreatii•a cea• patriaeaio ie ua tiioi•••i••· Rl -

priaeipal ebjetive te esta eaiai6a ea la ie peraitir a laa ergaJLi­

zaciones ebteaer f1-an«iaaieate atravoz ie la Belas llexioaaa, et•! 

ga.nio comt garant!a teterainaiee inmuebles de l•s que son prepiet~ 

rie!I. 

1,a o~eraci6n con estos cortifioaios es mu1 pebre eeae le-'l.uestra 

el cu~ir• ...,ere 47, En e l mercal.o s6le se registran i•s eniaeros 

eetee sen: 

l.- Eais•r: Arreniarera ie Ceatrea Ceaerciales S.A. ie c.v. 
- Clave: PLATERO• 87, 

- Pecha io eaiai6n: 20 ie ectubre 1987. 

- Valer neaiaml; 10,000,00 peaea, 

- Meate en ciroulaci6n 1 2,385 1600,000,00 

- Mente se la eai•i••1 2,385,600,000.00. 

- Per.a ie page1 Triaeatral. 

- Fecha ie aaertizaci6n1 20 io ectubre ie 1990, 

- Plazo: tres a~••· 

- Represeatante cemdn: Acciones 1 Valeres ie M&xice. 

- Inter~sea pagaiee1 

Fecha 
20-He-66 
20-abr-88 
20-jul-88 
20-ect-88 

~ 
24.00 
24.26 
24.uo 
24,00 

- Precies duraste 19681 M6.xia1: 230.00; MÍl1iae:l86,00; Ultime: 218,0<' 

2.- Baiser: Caai•• Real Puerte Vallarta, S,A,ie C,V, 

Clave: RBALPV tl 88, 

Fecha te eaiai•n1 19 ie iicieabre io 1988. 
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- Val•r •••illalr io,000.00. 

••nt• •• la ••i•i"'• a 40,000,000,000.00. 

~•nto •• cireulaeila1 S 40,000,000,000.00. 

- P•olul te aaert1zac14as 19 te iio1eabre te 199(. 

- Pla•e: ae1a ILft••· 
R1,res1ataate c•.S.t lat•raacienal. s.•.c. 

- P•raa ie 11&1:• : Tri•••tral. 

~ Precies turaat• 19881 •4xta•r 100.25 ¡ lliaiao: 100.00; Oltiat: 100.00 

Lae pri.aoipalee oaraoterietioae que tienen oetes aertificaits son: 

l.- Tienen uaa valer ••min&l te l0,000.00 pea1a. 

2.- tao eait1 el B .. 11 ••xioaaa Seaea., S.A ie c.v. 
3.- Bates certifica&•• astan garaaiizaies con el i&J1Ueble fiioic•ai· 

tiit, por l• cual ne existe riesgo ie perier la iaverai6a. 

4.- El plazo para llU aa•rtizaci6n es de tres attoe 1 1•r esta raz6n 

se aituan en el Xercadt ie Capital••, pero et...,bargo la eaiaora te~ 

ira iereoht de IUltrtizar aatieipaiaaeate lee certificadee, con un -

ad.xia• ie h&ata ••i• aa1rtizaci1aee, 

5.- Bl valer ie l•a ce~ificaits para su aatrtizaci'n al t~l'llin• do 

llU plase (tres al\te), sera iel 80 ~ iel importe que resulte aayer ie: 

a)- Bl avaldt que prtcticara Baaebraa 1 p•r a1gdn •tr• recea•ci-­

it p•r la C,N.V, a la fecha ie 8.lllr1iizaei'n 6 ; 

b)- Utilizaai• el !n•ioe ie precies al pr•iuctor, aect•r eecunta­

ri1 •el rase ie c•••truec1•a, pdblioaie aeaeual.mente per Banco ie 

M4xioe en •un "lniicaierea Bcon,aice• Mell8llalea•, ae iebera ad.ltipli 

car •l valer base iel inaueble p•r el cecieate que se 1btonga al ii­

Yiiir el !a•ice i•l dltiJle ••• poiblicaie a la fecha ie ae1rtizaci'1l 

entre el !niice pd.blicai• a le fechd óe eaiai•n ie los cortificadee, 

6.- Bl pag• ie les inter,sea se hara triaestral. 

7,- Bl rendiaient• es en base ie la ga.?"allt!a ie pago ie interéaee -

pagaieree triaeatralmeate y el valer ie lea certifica•• • 

8.- Su liquiiac14n ea de 24 berae. 

9.- La ceaisi•n ••l Intermeiiari• es ie 0,25 ~ , por ceapra • venta, 
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V.2.2. INST!lOJra!ITOS DE INVERSION DE RBNTA VARIABLE. 

La• aoei•••• tkllbil• •• hall •a•• ea ll&lllLJ" iaetruaeatee it ren­

ta variable, tebii• a que •• eueata oea lae •a.r&eter!1tieaa ,riaet_ 

pal•• ie l•• iaatru.aeatea ie raata tija, ya que carecen ie 1lJI rea­

ii•i••t• preieterailt.ai• aai •••• ie ua plas1. 

L•e raaiiai••t•a que •!....,••• loe tip•• ie reata 'lllriable ea tra_ 

iici•IUll•••t• preporoieaaie por lee iiTii••••• que pa¡¡aa, ••tea V'!:,. 

rian p•r ioa eauaae pri•cipalea; la priaera ea ~ue l¿s utiliiaiea 

ie una eapreea pueiea variar y la aegwi.i& ee que l•• óivi&eni•e ~ 

quo se ieeret .. ea base (e la1 ut1liiaCes netaa generaóa6, taabi&a 

pue•en V1lriar ya que iepeaien ie la ieciei'n ie la Aeamblea ie Ae­

cienlstae, preoiaamoate ie ahí parte el coacept• ie reata vv.riable. 

Otra caracter!atica i• eatoe iaatruaentoe es qu• el plaze ie i.Jl_ 

verai6a ganeralaeate ea aayer a un ah• p•r l~• caraci~risticae •e­

e1te ••rea••· 

Loa priacipalea iaat:u.eatoa que ence•traa•• •••: 

A).- ACCIONES. 

B),- CAP'S. (C,rti!ioaeoa ie Ap•rtaci6• Patri••nial). 

V,2,2,l. iCCIO!IBS. 

Batas accione• !era-.. ua cercaae iapertanie •• invorai'n que ee 

iatogr& por euatro parteas 

- Oferaatee: Soa loa eai••rea ie loe titules. 

- Deaaa•aatee: Son loa :l.Joveraioaiataa fe estos títulos. 

- Iater11eiiari1a: Son loe ago•tee autorizaioe para la coapra-venta 

ie ••toa títulos per cuenta ee tercer~a(De....,aantee). 

- Organoe ie Vigilancia: Son las 1nstitucionee ie Vigilancia, !1-­

ceato y apoye al Keroai• •• Valor ... 
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V,2,2,l.l. DiPINICIOll, 

Sen titules-valer e•iti••• p•r empreeao cemerciale1, i..•u1trialea 

y ie ••rvicio ea aueetro P•i• y represe•tan u:a.a parte aliaueta te -

capital 1ocial •• UAa ••pre1a, 11toa peraitiraa la aovilizaci'• •e 

un •erecbo •• propietat aebre biaaea illllUebl•• y 1111oblee, E1' ttrts 

t&rai.At• el propietarit te u:a.a aoci6n ••ra stci• •e la eaprt1a eai­

••ra en la parte proptrcioaal quo repre1eat~ ou acci4a y su i•p•r• 

va a rtpro1eatar el l!aite de la obligaci4a que eete contrae aate -

tercerea y la eapreaa aiaaa. 

El objetiTo •• la oaisi6a •• e•toa t!tuloa-valor, 01 el ie fi~ 

ciar a la planta protuetiva tel Paío para au ie1arrello een tinere 

!resco y •i• barate y para el oocio el titule traaaite la legali&ail 

a los ierecbee ••loa seciee y au regulaci4a perla iiopeaici'• a­

lta valoree ••iti•es. 

Las caracter!•ticae ie eet•a instrunent•e e••: 

- I•Ter11i4• a l&rgo plan cea aucho rie1ge. 

Valor aoainal variable. 

- Lta eaiaeree sen las empresas est&.blecidae en 1&xice, c1n un.­

monto variable iepeniitn•e de los recurste que necesiten y que pu,.._ 

dan etlecitar iepeniienio ie su situ~ci'• f1-aaciera. 

V,2,2.l.2. CLASI~ICACION, 

Las accienee ae clasifican ea aes tip1a y eetes sen: 

- Cemunee, 

- Preferentes, 

Las accienee CtllWle• aeran aquellas que van a conferir l•e aiea1s 

9ereches e iaputen las aj.amas ebligs.c itnee a sus tene9eree. Est111 -­

titules-valor ceafieren ierecho a vez y voto en lae aeaableas ie ao­

cienietao, así coat a percibir iiviienits cuanie la eapresa tbtenga 

utilitia'1el!I, estas sen neainati vas. 
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Las Prefereates eta aqllellaa que garantizaa us. iirtlie11.1h anual 

a!ai••, ea oas1 •• liqui ... ci'• ie la ••presa elliaora, taaira.a pre­

ro ... acia aobre 1t ... 1 tipe• ie aocieaea que exiataa en circulaci'• 

en ese .... ,.te, taab1'a tieaen .. reche a v.z y voto, pere osh U­

aita .. lle la A•a•blea ie Aceieaistae. 

De eate dltiae 1;ipe •• ieepreah etra olaa1t1caei6a que ea: 

- Acoilaea prefere11.tea can olhi.ieaiea aa-.ulati ne. 

- lcahaaa partiaipu.ha. 

- Accieaea ooavertiblea. 

Lao priaeraa sea aquellas en la• cual•• se ha r.actaie Ull rea•i­

•i•at• a.ual !ij• iniepeniieateaeate ie l•e resultatles ie la ••presa 

si esta a• le peraite cubrir el reatli•ieat• pactaio, este •• loa aer! 

•itara y lee ••ran cubiert•• en el.proxin• ejercicio • hasta que la• 

gaa.aaoiae •• la eapreaa le peraitaa, 

Laa accieaes participaahe Bln aquellas que tieaen tlerecht a par­

ticipar a•••'- •el ii'Yilien•• fi;jt •• uae extraeriiaari• sabre el re.!!. 

te '• laa utilijalies, ouaa .. eotaa llega.a a superar un peraeatajo tle 

toraiaa••· 

Laa aceieaee ctaYertiblae un aquella• para lae eual•a ae ha pac­

ta•• que •••pu•e ie ua per!etle previa•ente fijRi• se trasferaaran en 

acci .. •• ••au.a•e. 
Bl "'luaen ie accienea 1perallao en el aercaaa oleeae 1982, hasta -

1986 fu~ ea auaeat• ceaaiierable tlebii• a la gran pd.blicitlai, atrao­

tiYB• ganancia& y a el eetiaule que ee le lii' al aercalie aecieaarlle 

i111.•e oa lieataoa par ol v•lumea lae accienee iniustrialee, ceBercia­

leo y ie semcie y laa accitnoe ie las Secieiaies ie Iavere16n 1 IfB­

ra 1987 se eucit• el orak ln1raatil y el v'luaen eperaie 9isainuyt en 

casi un 40 ~ 1 pera para 1988 este tuve un increaeate iebi•• a la r! 

ouperaci•n ie la ecea,mia aexicana, que aetive a este aercaie, el -

"'lUJ1ea auaente haata 43,423,250,000, cea• lo aueetra el cualire 48. 

Bn le que •• refior• a el valor tle oetae accienos (cualiro 49), t~ 

ve un iacreaent• cen•iierable hasta 1987, peri en 1988 iisaiauyo ceme 
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C•naecueac1a ie la baja en las cotizaciones ie las acciones. 

V.2.2.2.CBRTil'lCADOS DE APORTACION PATRIMONIAL (CAP'S). 

Loa Capi'a, Hn titules ie oñiit• que V&ll a repreeeDtar el cap~ 

tal ••cial ie las Seo1eia.ie11 Nacha.alea •• Cr&iit• y ae olaaifiCBll 

igual que las acciones, en el aect•r ee renta variable, e aea la d.ni 
ca ii!•re•c1a entre la• acciones y les cap'e, consiste en' que loe e­

•ieores sen tistit•a. 

81 objetivo que persiguen al eaitirse es el ie C•nstituir una J!. 
oibiliiad ie participaci6a iel )111bl1co invereieniot& en las S•cieia_ 

des Naoi•nalea te Cñiit•, aie8'e otorgar al titular el ierecho ie -

participeci6n ie las utiliiadee te la Socieiai y en eu cae• en 11 ~ 

cu.ta áe liquiiaci6n. 

Bn eus características eacetraaos las eiguientes: 

- Sen eaitiios p•r las Secieiain Nachaalee de Crhite y repreeeatan 

la part1cipaoi6n ea el oapital social. 

- S6le las pueien aiquirir les iaveraiteistas ••xicaate ya sean per­

••aa• f!aioae • aeralee. 

- Bn nin~ case la per•••a fiaica • aoral p•trá aiquirir el control 

iel ad.a iel uno porcieato iel capital paga••· 

- Bl Banco Central proaevee"' a.te la c.N.V., a petici6n iel baaco -

intereoaio, la inecrjipci6n global ie los Cap'•• para que estos pue­

iaa ser objete ie aiquiaici6n e iateraeiiaci6n por parte ie laa Caaaa 

ie Belu. 

L•• certi!'icai.ea ie apertac1'a patri•••ial, son i.eorecieate crea­

ci6a, se eaitirr•a p•r primera vez al inicio ie 19ó7, ioni.e el v61~ 

aen i.e titulos neg•ciaios tá6 i.e 303,171,000, pera 1988 esta ce.ntii.ai 

era aás iel ioble quei.aini• en 761,045 0000 (ver cuadr• 48), iebii••a 

la ¡niblicidai. y eaieienes que hicier•n los bancos, En el cuai.re 49 

1111estra el importe ie 1988, que fu6 ail.s • nenes tres veces mayor que 

en 1987, llegando a un valor i.e 659,671 aillonee de peooe. 
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Pl.RTB U, 

CAPITULO VI. BL MBRCADO llB VALORES DENTRO DB LA ECONOl!IA­

l!BXICA!U, 

C11alquier ai•t•aa t0ell6•ioe •• ,.. Pa!a, •e pue4e 4e!illir •••• -

eoa;luAt• •• •l••e•t•• que illt•.-ri.•• .. •• la vi4& econ,aio& 4e la ~ 

ci6n, a•Í •••• taabi&a ... illterrelaci1ne1 1 ao-.ae las por11aae ii! 

peaen le 'llAa amplia ga•a d.e bieneo par& p1a1r aatisfaoer 1'ant••eua 

iece•a, C••• neceeiiad1s que lea va.a a tbteaer p1r ae4i1 &el J...Bter 

caabio. 

El bu•• fllllDi•na•iontl •• l•• el••entoa ec••'•iC•• iel •i•t•aa -

legrara ua •ayer creci•i••t• y ie1o.rroll1 le que a su vez ••tiTara 

la iavermi6n que al ser oaptau y caaalizaia por el ai1t1aa finaa­

cier11 ooatribllye para aoelorar ••• creciaieat• opte•i•••• uaa aa-­

y1r preiuoci•n, may1r ad•er1 •e eaJl11s 1 aayeres ingre••e,etc, l• -

p1iriam1e situar c1a1 UA cicle ec1a•aic1, lee elemeat1e a c1naiierar 

4el d1haa •••: El Pr .. ucto Intera• Bruto; Bl Pro4ucto Nacional N!. 

te; Bl B•pleo; La Inflaci6a; La Balaaza Co•ercial; Laa PinaJlzas 1'11-

blicam; La Den .. Interaa y Bx1'erna, eatre lee a4a importaatee, as! 

veaee 01m1 ae re1aci1aan, el rerca••••e Valeres c1a1 capta&1r Ce -­

recure11 y caaalizarloa al sector pre4uotivt ie un Paie y la ecta6-

aia, que cen la buena 1 aala .archa r•parcute ea 11 iesarr1ll1 4el 

pri•ero, l• que ocasiona que en este dltimo .repercut~ a4e. 

CICLO l. CRBCilr'IENTO. 

(ECONO!i:IA) 
- + PIB 
+ PNB 
-INPLACION 
-GASTO PUBLICO 
!B!IPLBO 
-Dl!UDA P!TBLICA 
+ BALAllZA COJllBHCIAL 

• INVE flSION 
Y ~HORRO, ---,, lf.lll!Cl.IO DE 

VALORES. 

CRSCilr'IBNTO / 
ECONOMICO 

P~ODUCTIVIDAD. ,._) 



CICl,O 2, DF.i::•.ECl!IIRNTO. 

(WONO!HA) ___ _, DESCQ!;F!AliZA. __,,-lfE?i~S .. lNVB~:-
--' (If'~;EG'.lRIDAD) SIO!, : AHO:..'tC ~ -1'IB 

'-Pll!l 
+u;nw1 or1 
•GA:;T(I l"'llLICO 
-r.v.F!..EOS 
+Dl\GD; P!l!JLICA. 
-DA.1?.tlZI. COli!E!lCIAL 

DEC ilEC H.ENTO 
ECO!<on~o. 

a:~"-~. ~;..i:r,...(;IVli 

zi; <:: ~-~ro:;;no -

,,. 
E51:AltCblr:lK\ :· ... ~ 
E ll'P:lOWCTi VE'A-• 

Ctl!.t s~ ve en eetee ti•c ci...;lee, tante el !f.erca:a ele Vi:ileree, cie_ 

'•11.ia ••·lá1ae.••6.Za, ~e•••=-elr1:n. d.lttae.-::.i.ependera 1.el pr1pi• N,erca­

ie en particular y en general Kel Sietema Pin~ciero, 1~ que si n• 

exietiera ft• ee generarian r'cure•a para el cr~ci~ient• pre&uctiv• 

el.e un Pais. 

Aeí se fiefine la. funci6n del Mercal.e de \raltrea en lea. Ecu.16cia 

c•m.• la. ie i1ttermeGiaier financiera c•n el ebjeti·1e ie ca.¡:ta.r re-­

C•Jreoe 11enetari1e para financiar la planta pred.ucViv;.. y el creci-­

aieatt eCtR,aict oel Pai•. 

VI,l,PARTICIPAC!ON, 

El cerc1rrier.te d.e cua.lqu1er Paía ind.ustri&llZd.i• • e11 v1ae de -

este prsceee, e~ en gr3n parte iebiie a la participaci&n y deearr• 

lle ie lae Institucion~~ Financieras, las cu~lea hall ~peyai1 esta 

expanci'n ecen6aica. gracias a que canalizaran recurses ecen,mices 

que hayan captad.e w.nteritrmente c1n el. aherr1 de un necter del País 

al iesarrell• de etreu oecteree ec1n,aic1a que haran pqaible un ai! 

ouai1 creciaiento ec1n,mic1. 

Aquíer.1 M.!xic• el Mercad.e cie Valeres, funge c1a1 inter111e9iai•r -

trasferaaSi1 lae 41.eaaniae primarias en secUJll.ariae ya. que en base a 
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esto 1111ira por Wl lato a l•e ahorra••re• ( o l•• eferentes ie recu! 

eee !illaAcierea), que busc ... ""Y•nt• alteraativa• &e i.llver•i'n y•! 
j•res::iraJt•iaientoe y per otro lai• a loe proiuctorea que iavertiraa 

eonaea a lte •eaanaaatee te esta recuraea), buscanie aejtrea Ctnii­

Citaea te prestaaea y a la•vez aAs rapidta ¡a&rlL eu iesarrollt 1.11~ 

tri.al, cta•rcial t to serrtciH. Aai is coat el M•rcait ie Valeres 

participa en el creoiaie•t• ec1n6aic1 ie M&xict y a la voz al cxi'!._ 

tir una ecoa6aia -'s aaneaia tl Mercait tendra a.4.e expectativas ie 

crecimieato. 

La hin't•ria 11.oe aue!:trs. ct.1111 el aercw.ó.1 eieapre eca desarr1lla­

d1 depeadienit iel ieearrtll• •••n,aico, Tia•thy Heyaü.n (43~. ex­

plica clara.ente uta sh»acUn en la cual llnaliza la situaci6n e­

coa111ica ti.el Paie y c1111e re percute en el aercatle. "Duraste lis i1l­

ti111s tiez años, M&xico ha vivid• la &poca de &ayer turbulencia -

econ6aica te su historia postrevelucitnaria. L"- tlevaluacUr. de l97b 

el B••• petr,lere ie 1979-1981, la espiral te la deutla externa en­

tre 1979 y 1982, las tres ievaluaoienes ie 1982, la i.lltreiuoci4n .. 

tel control te oaabiea y la aacionalizaci'• te la banca en el mi.,.. 

•• afio, el crack petr•lert te 1983, las wceoivaa renegociacitnes 

de la ieuda externa entre 1983,1984 y 1985, la decisi'n de entrar 

al Gatt durante este dltiat año,y, il.ltimaaente el colapet en el • 

precio iel petr6ltt en l•a merca''ª i.llternacionales: ro••s estos 

aventes y prece••• han manteaide repercuci1nes y censecu1nciae p~ 

rala vita ecen6mica•.(43) 

Como reaultaie ie esta turbulencia ecen6mic~, en el Pa!s ha SU! 

giit un caabi• i~etict en lte sistemas y conetumbrea •e inversi4n 

especificameate en el V.ercadt de Valores que ha logrado ua sustan­

cial crecimiente, tonie se d•,ataca el ano ie 1987 01110 un año hie_ 

t'rice para las inversiones ya que se ii• el mayer beem acci1nuri1 

en el Ja!s y ptaterieraente el aayer crack, ionie jugaron un papel 

muy importante, la inflacUn, las tasas de inter6e y 1,. ~~· •'l\acUn 

del tipo ie cambio. 
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Uci-.tiauaoi'D ae é&lir.a.ran lea facterea ecm.,aicea Q.UO infl».­

ylll .. 11&JUra •e'\erailia!\te an las inverei•aee ea B•laa o.a a.l.gmlta 

inatruaeat•e lle illTerei,n. 

- l'B'rl!OBOllO 1 

PACi'OllB8 ~ ECNICOll. 

- A.lza en el precie ••l petr'-

1••· 
- Baja en el precie i.el petr6-

lo1. 

- r:aye r in:flaci,n.. 

- lie1'lor inflacihi .• 

- Auaent1 li.eV11lua:t1rit. 

- Alza en la tasa de interda -

int•?llacienal. 

- Baja en la taea ie inter4e -

in te ra.ac 1 eaal. 

- Alza ea la ta1a •e iD.teña -

nacieaal. 

- Baja ea la ta•a ti• 1ater4a -

:aaoien.al. • 

.;. &CCI<llllS 1 

P&CTORBS TllCRICOS. 

- Aua1at• ea tl l'NB. 

- Dta~Ua •• la iafiaeUn. 

- Creciaient• infiaci1aari1. 

- Diaaiauc 16• ••l Pfi B. 

- Baja en •l precie P1t;r6ler1. 

- Alza en el preci• petr•lere. 

- Auaeat1 ea la tasa •e inh"'•· 
'•t1rnacie-l1a. 

RKACCIOll DEL PJIBllIO. 

- Sube, CID la CtJUUci•a qa¡e ?'!, 

ha.ea el precie a!n.im• •• gar.qt!a. 

- Sube 1 ya que 1iienon un preoit 

11.!11.im.• te garantía. 

- Aumenta ptr la pre•i'D a1 ~H. 

- Bajan per mnner ievaluaci•n. 

- Aumenta p•r la gana.n.1iia en i'1aree. 

- Sube per la preai':a. al pese. 

- Bajan per 11.ener ievaluaci,n. 

- Bajaa p1r a;tuete al reatii.aia:ta. 

RliCCION Bll LAS COTIZACI<JIBS, 

- ALZA. 

- UZJ.. 

- BAJA. 

- BAJA, 

- BAJA. 

- ALZA. 

- BAJA. 

- D1aaiaGo14a en la tasa •e int•- - ALZA. 
lT''• at1rn.aci1nale1s. 
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- AU•e•t• en la taaa nacionales 

- Diea1l'luci6n en las tasae aao1~ 

na.lee. 

- •;recimiento en el PIB, 

- c .. tracci'n en el PIB. 

- ~ay•r ievaluaoi6a. 

- Mav•r confianza •cor.&mica. 

- BO!iOS Y OBLIG.lCICllBS 

FACTORBS TECNICOS, 

- oum-.11to en la tasa ae iater~s. 

- Disainuci5n en la tasa de in--

ter~s. 

- D~valueci'n m•netaria. 

- BAJA. 

- ALZA. 

- ALZA. 

- BAJA. 

- BAJA. 

- ALZA, 

REACCION Eli LA COTIZACIO!i. 

- BAJA, 

AlZA, 

- BAJA, 

Eote 4nalis•a aclara la reláci'n ie la Econ,mia Nacional y el ~eE 

ca•• de Valorea y si se &Bll•a la ecen,mia, oon• se esta íntent1111io 

en este sexeni• de Salinas de Gol"tari, ae recuperara aás la confi~ 

¿a &-. invertir en K~xico y se lograra el anhela•• crecimiento econ! 

míe• que t1•~ ~1 P~!s ha espera•• c1n mucha paciencia, aguantanao -

la tre•enlia presUr. inflacienaria, la falta •• ••pleo y li. i.Jlsuficie:! 

cia en la pr••uoci'n nacional. ( Bn la grlt••a nW.tre ll, ee c••P"­

ra el cesarrello i•l Iniice •• la B•laa V.exicana de Valeres, cen l•e 

acont•ciaientes ec•n'•icos durante 1967-1969). 

VI.2,EL IMPACTO DE LA ECONOli·I!I NACIONAL Eli llL MEflCl<DO DE 

VALOilllS.(1984-1988). 

El ~ercaie ie Valorea iuraate l•e dltir.oe cillct aB•~ •• ha viet• 

qfectait per iivers•a factarea eooa6a1c1s, tant• a aivel nacional,­

C••• internacioaal, ecaeioaanie aei que eete •ercaio t~nga una ten­

i•nci.a alcista • bajista, et•• paeo en ¡95·¡, que a l• vez y de for-
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aa cen•iierable repercute esa teaieacia aebre le ec••'aili 1 ecaeit­

aani• uaa aay1r • •ea•r iaverei'a y par en&e aayer t •enwr creci-­

aient• ecea&aict. 

Para 4nalizar el ceapertaaientt iel aerca&t en este peri'ª'' es 

aeceeari1 preciear laa etap~s que feraaa un cicl1 ea el M@rca•• de 

Valoree: 

ETAPA, 

1.- IUSCUPE:!AClON, 

II.-ESTANCAMioNTO. 

III.-AUGE. 

IV .-DESPLOl'.E. 

V .-DBPRESION. 

VI ,-iIBCllPERACIO!i. 

VII .-BSTANCAJ.'IB!:To. 

I ,-ltEC!JPER..ClOO. 

PERIODO. 

1904-1985. 

1986. 

EI:B'l0-AGOST0/19o7. 

OCTUBitE-NOVI.OMB:IBílY87. 

DICI.O~Bi!E/1~37-BNER0/1988. 

FEBiIBRO-r.A Y0/1988. 

JULI 0-DlCI E!'.:::IB/1988, 

Despu'e que ea 1982, 11 merca«• acci1aari1 ~•e• !•••• en el aes 

de ~goeto eitaaRiio al Inaice &e Precite y Cotiz~ciones en 456 pun­

tea, ente ceaeaz~ a recuperarse ea ua 4& %. p&.rc1. fiai&.lizar el e.ni; 

en 676 ~unt••· 

Beta crisie ~e 1982, coa eue llll.ltipl•e &evaluacioaoo fue l~ ca~ 

ea •• l .. recuperaQib iie 1984, al ipal que oa 1977, la• eaproeao 

ee vieron a!ectaiias por la recoei6n iie 1963 y ei ae hubiera eia1 -

por la iatre•ucci6a ae PICORGA, que os el fiaeicomi•• para la ce~ 

bert•ra ie rie•g• caabiarie, laa per•iiae caabiari~~ etbre la keu­

ia externa habria.n. ei4• •ayeres. La recuperaci'• 1c1a6aica e8pera­

da para 1984, awtaiia a faatoroe especiale• c1ae 11 fueron la venta 

de loe activo• n• cr~aitici•• ae la banca aacieaalizaiia y la iatr~ 

ducci6a ael b6letia B-lQ (44), 1caaienar1a uRa alza subaaaacial en 

el priaer bi~eetra de 1984, cul•iaaaio el Indice el 2B ie febrero 

en 4079 puntoe, pero este aivel a• volvie al real sino hasta ectu_ 

bre •• 1985. 
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Aiellll.a los factore; ecoa6•ieoa que aleatab&Jl estk rooupe:raci'r. 

era que las cifran tiel pregraaa eceft6aioo ejerciio por el Gobierno 

en 1983, resultaba. halagadoras en loo siguientes re».glonee: 

- De!ic!t Pllblico, 

- Balaaza oe Fa~es, 

- Creciaieato ti el Circulo.te. 

En lo que respecta al Deficít Pdblico tie 1983, 19o4 y 1985, tu­

ve re!IUltiti•e •ejtres lie l• que se eeptrw.ba. (ver cuair• ~O), El -

Deficít crecit en ftra~ ce~trtl~~a y nt se diap~r• &uran~a estte ~ 

af\•s 1 i!tclus• en 115 ingresa e y raetoe tie 1rgaRi~••• y empresa.e C9!, 

trola"~• presupuest..lmeate, exiet1' entre 13<>3 y 1985 ur. eupe4vit -

.,._ 1983 oe 146,2; •u 1!)84 ce 242.~; en 1985 de 185.3 ailee ce 11il~ 

nea 9e pe••s (45), 

Em. l• que respecta a.ló. 3alanza t.e Pa.ge9 del Pa!e, eeia tuve u.na. 

mejería debitio a le. 111atit••i•a io las i11pertacioaee (ver cuatro 51) 

as! eetos dat1a resultaren faverables en lee tres secteres ecea,ai­

CHI iel Paíe. 

B• cua.ate al creciaient• iel circulante, iiesiDuy1 1 ya que se bu,! 

e• i•ereaentar la emisi6n en iaetl"\lmentee ea el Merca&• &e Valeres 

buecanio ne incr,~eatar aáe la infl~ci6• y a la vez fútaJlciaree con 

'lllª ieu&a 1.ntenl& que fu'ra •ea.es ceet1ea., que he.cer crecer al cir­

cul,,.nte y fir.a.nciar así a la p}aJlta proiuctivv. iel Paíe. 

Otr1s facterea que influyeren para que ae iiera esta e~apa fueren: 

- Rl tieaeeaae io la tasa ie inflaoi6a que oa 1982 era tel 98,8 ~. P,! 

ra 1983 fu~ del 80.e ~. en el 84 dismi:Auy6 a 59.2 %, para el 85 qu~ 

ie e11 63. 7 %. 
- Hubo Ulla tendencia bajista oe l~ t~aa ie inter~s. 

- Exifl.tid. estabilid.aci caabiaria 1.el ¡ies•. 

- El precie del petr,le• se recupere. 

- La deuia externa fu~ reeetructuraü.a. 

- Y las finanzas Fiblicaa fueron reortienadae. 



( l58 ) 

II y VII, BS!AllOASimlfO, 

C••• ae ve exieha .. e atu.pa• ea eete p11rif'• i• estanc ... ient• 

p•r 10.1 e1gu1eatee razoae11 Loe iaverei•lli•ta• •• ••te tieap• pre­

ferian la• U.vereieaeo ea valoree llie :nn>ta !Lja •in arrhsg¡u- eu º!!. 

paa1. 

b el priaer e•tllJlcamieute ie l9Bb, exioUa W> liesoo11Hiaieat1 -

ie la iaversifl< ea Bol&ú y por parte iel gnip• eapre1arial habia -

ieaiator~• para !i.lla!l.oiarae ptr eatu. v!a, la etapa &o juli• e. ii-­

cieabre ce 1988, !u~ iebii• en su graJL parto par la• coasecu•ncia• 

iel aftt e.ateriar, exiotieait un grall. teeor p•r parte éel inversio­

nista ie ean&lizar oru iaverai'n ea B•l••· 

3etee peri6ies qe estanca•ient• ••strar•n en el lesarr•llt &el­

ae!caie que el v'lu•en 1peru&1 era raquitic1 y lta precies ue lae­

acciene• su!ria.u variaoitlle• leve e, ianie el ntl.mc r1 ie inversieni~ 

tas n• eufris.n niag\l& caabi1 pteitiv•. 

III. AUGB, 

Sl b••• e.ccieaari• ee ex~licara u. ietalle e~ el punte VI.}, e: 
cual -••tra sus •rigeaea io un auge bÚrou.til globa.l q,ue c•aenzo -

lliesio u.gesta ie 1982 y cencluye el 19 ie ectubre de 1987. Adeaáo 

l•~ tact1ree que afect~r•n la tenienci~ alcietG en les a~rcQies iA_ 

t..rau.citnalee ctmo el oe B,U,A.l•e cual•• erau¡ Bl deficit ¡niblic• 

ie IUA: Lo. carrieate can•ervaiera ie la Aia1.nietraci6a ~eu.g ... y el 

aVlll!ce tegn,legict en l•e Merc•••s •• Valeree, Dichts fu.cttrea •11-

pezarea a teMer un efecta pteitive en llxice, ai••'ª ie que ea juli• 

ia 1966, pu.recia que el prtbleaa exterao te la ec••'aia aexicana •• 

había superad• c•n el acuerit cr~d1ticio cen el FMI, el cual impli­

caba ~ !luje acto ie recura•• para el Paie ie USS 12 ail ailltnes, 

tambi&e el precio iel barril iel petr'l•• cemenLu.ba a subir, baja­

ban las tu.•aa ie inter~e interaacienalee debii• a la enerae liqui­

iez auniial, este aunait a la pelitica c""'biaria agresiva. que ~dxi­

ct había impleaentaio ecasion• que hubiera una repatriaci'n iaptr-
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tllllte de capital•• hacia el Pata. 

Aparecieres. lu º•"·ap••, con •l prephito u reeatnteTIU'&r la -

<eu•a extei:-.a, aieaA• exieti' una reprivatiaa•i'• iapertaate •n los 

bancoa, ao•iante l•• Cap'•· ~o•o esto aán •l &'\l&&O• tegael6gico en 

•l aeroai• aexicaao, que 1».crea••taba el v4lus.e• de opera•ieaee ie 

mas.ora coaaiierable ea la B•lna ••xioana ie Valorea. 

Así ooto aeroaio, vivi4 ea 1987 la mayor alza stmiial y coao e~ 

oeoueacie. le. may•r caiia. "L• q\1'1 sube baja; le que sube vieleaia­

eente, baja violentaaeate".(46). 

IV. DESPLO~'.E. 

TaabUn en 1987, este mercado exporimoato une iespl••• eepectae'!_ 

lar, iespu6o ie 18 aesea ie alza, io•ie toioo los participas.tea, c~ 

~enzaban a p•neree nervi•s•1, se hablaba y& ie un aju•te, Ce un CJ!!a.Ck 

pero esto •• llegaba, en tanto ee oeguia invirtie•io y ga.aanio sueno 

linero, fue haata el lunes 19 to octuore , como reporeuai&n te las 

caiiae en otras bol~as •a el aunio, el !tice en un a41~ tia ie reaa­

to cay4 52,671.50 pwttos, ein v4luaen y aAs por la falta io ooapraa 

que per el exce•• ie veatae. 

Eatre las priacipalea causas ee puoóen eeftalar l~• aiguientea1 

- Lee Aivelee ie la• aceienee en cuan.te a precie ee enceatraban 9JI!. 

gera.iaa••te sebrevaluaias. 

- Aparecieren nuevos inetruae•tos •• inversi'n atractiT•s •~rllJl.t• 

1986 1 •in •t••I• e••• laa accioaoe, estos ora• l•• BOH&S, loa PA­

GAPES .'! 111 PAGhRES BMPRESldllALES BURSoTILES, 

- Ceaeaz• una tea•eacia aloiata te la tasa•io iat•r•• en lea aorc!:' 

d.es iaternacieaalee y en las •acieaalee. 

- Decopci4a graaie por la• periidao auantiosas obtenimat per parte 

<el inveraie•iata. 

Bl cuaire 5? l!Ueatra la periiia iel valer ae la• acciones per -

secter en peroe•taje, l• que preaieaaba aáa a les inverai••ieta a 

veaier cea el prepieito &e que au periiia fuera meaor. 
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V• LA DBPRKSI Off, 

IN.raah l•• atn• •• Uoi•abr• •• 1987 " eaere te 1988, tiosJIU.•• 

i• la. e11C1uhlen oaUa tiel ¡u-eeit •• las 1<ccien•• 111 el aerea«e, -

••h ceatiaua 11- •O.p ie iepre•ih, .. la cuU el illnraUaiata 

habia. quetiai• aauataie y la i.Jlvwr•i'• eR Bolea. era temereea., cea ll8 

•ua.l el ••rt•i• a .. ti.,...bt. uaa teateaeia liuceailie•te, aied• etrH 

factereo ie graa iafiu•acia fu1r1&1 

- Bleva«~.iaereaeahs a la• taaa• •e 1».tenla p&E&"ra• a la.a inve_!: 

aitaen ie reata. fija, 

- Di•lliau•i'- •• la• utiliiaiea ie las eapreaaa, 

- Caaalizac1'a le recura'" .. 1 iaverai•aieta a i.aatruJ11at19 te llin! 

re fuerte, a••• l• era el &6lar, 1r1, plata, petr•b•a•. 

- Recaiia oe la ecea6a1a i>&Cieaal. 

- Deaeeafiuza y teaceatciai••t• itl pregraaa oentaa la iaflac16a, 

que era •l PCB. 

- Puga it capitales.al extranjert. 

- Desarr•ll• ie intruaeaho ie invoroi•n te reata fija cen atraetj_,_ 

ves reniimieatoo por parte iol sector financiero banchrie, 

VI. L.t !lBCUPB R4CION. 

De•P11'• que ol Jl!orcacl.e oe Valores tece fonh el 7 i.e enero O.e 19e8 

quoiaate el id ice en 86 ,6i6 puntos, oeapard• cor. el d.ximo li.e octu­

bre oe 1987 io 373,276 puntee significaba una baJB ••l 77 ~ y se si­

tuaba en tdniinos reales al nivel en que ea encontraba en eeptieabre 

•• 1986. 

Beta ca'b. lo ievolvi• al;.u.veraionieta la tpertuniiao oe velver 

al mercad• a precies auy bajea, cen i•s ventaj~E adici1uales; que el 

rieq;e ie la periiia se reauce al c111prar :i estos niveles yo. que el 

mercai• se había eatabilizaie al encontl:'.ar un punte ie soporte firae 

y que existian fuertes prespectiwe de ala&., c1n un c1apertam.ient• -
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aá., aadure, en relaoUn a la alza aaterur. 

Ad•-4• al llegar •l !niice ie la B•lea a su aivel ll!is baje, al~ 

nas empresas han alcanza•• valeres que iefinitivameate sen gllJ\gas -

laa aualee se aprevechar•n p•r a.quell•s inversi•niatae c1aeeetieree 

del ••rcRi•, e~t• ee C•aprueba ea el ouadro 53, ionie se enouentran 

eaiseraa euy• valer i• aercaie es m•n•r que la pesic16a ie efective 

e iJlveraienee que estae eapresaa mantienen &iapeaib1ee e~ su teetl'!. 

ria, lo que implica teorioa.mente que dichas empresas se pei~n cem­

JJ?""d.r al cinta&• teiae sus acciBnes en circulaci6a. 

Asi et>tu etapa se tnc,,ntraba contraria a la &e 1l'lici1e tle ectubre 

de l.9d7 1 1 sea et;taban Aubvaluaiae. Ad.em.ás etras fact1res que infl!!, 

yeren, fu' que gracias a el pacte Ae s•litawi9aj ec•a•aica, se c1n­

eigui• una ceneiiel"3.blo baja de l• taoa de inter~s nacienal, tambi1n 

pe tASAtuve sin cambio el i'lar frente al pese, ee empezaren a retr­

denar lae finanz"F ¡n1blic .. s entre otrea facteree que ayuiaren a la 

recupereci6n del íniice que en maye ie 19BB rebazara la barrera te 

loe 200,000 punte•, que C•MpRra•o con el de enero ie 19B8 repreee~ 

t3.ba una ulza de más de un llilO 'f,, EDta etapa cempren~it áe !obren 

a maye •e 1988. 

VII. BSTóllCrMIENTO, 

J.espuh óe maye, el Paie ª" encen-craba iietraiie hacia el merca­

ª'• ya qu• le imp•rtaba en eee ••mento la aituaoi6a pelitica iel -

Pait, iebiie a lae eloccienee preaiienciales, ionie el partido •fi­

cial legrara un apuralie triunfe frente a la opeeici6a, el merc¡;.cie -

M desarrollo en ur. nivel de tendencia lineal, .. ntl.e '" pasaba ie 

loe 230,000, ni b¡;.jaba más de les 180,000 pW>tte como se ve en el­

cuadro 54. Eote perHio lle juli• a iiciombre ie l98il, ee carácteri­

ze por el baje vflurnen negociad• en el 11ercaio y lee ineignifioantee 

cambies en las cotizacienes de lae empresas, 

Sn 1989, el Mercaio cemenz6 a crecer tanto en v6lumen negeciaio 

v las ceti~acienes Ae las accienes fueren aumentan•• paulativ~aente, 
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sin deeer9en, legranieee un merca~• z~e maiure, cen lL~ crecimient• 

sebre bases firaea, sin embarge ei punte de ieepege durante este -

~ñ• se ia c1m• ceneecuencia de lee reeulteiea ie l~E neeeci~cienee 

3tbre la ieuia exte1na, dende se vive etra vez la cenfian1.li para -

invertir en un País y en un mercaie aáe Baneaa1G. 

VI. 3. DSL sun>H-ROOr. u SUPER-CRAC Kll 1987. 

Aate~ tie á~alizar a ietalle 11 ecurrij• e• el ~e1~a~1 ie Valere• 

tiura:ate 1987, ae eatujiri.r:u: l•P e.•tt-cl!'iieri1.e~ ihtt. rA40i••,.-ll'!fl ~:_¡.e --

VI,),l,El CO!f.l'Oi-:rA~'.IE!ITO DE LA ECotiOl'IA. 

VI.J,l,l.EL l'A:!:O HriiriliAGIO!\AL. 

De•tr• ie lee ••reaies iuteraaoieaale~, el beta acci1aari1 tuvo 

au •rig~n iesGe 1982 en el aee ie ag1at1, ce~ ~a etapa ie auge Ud! 

satil glebal, el cual cul•ia• el 19 ce octubre •• 1987. 

Les factores que i•fluyor•~ ea eete aage ie 1982, ••pieza cua~­

io ae ceafir11a la teaiieiacio. a la baja i.e las t"ª"ª ie iiaterh e:i -

Setaiee U•ii••, caae:aZa.Jtiaee a preever uaa recuperaci'n ecen4mica -

para el siguieRte aht, c•m• cen•ecueacia el !niice Dew Jtaee ctaie~ 

za cea ua~ alza iaeaterrumpi9a ae 758 pUll.tte en eee aes~ h~eta ~722 

puatos el 25 oe agesto iie 1987. Esta alza fue U11a.ie las •ás largas 

lie la hietaria, para. ·este e:xistier1:a tree fact1ree ai{s l.e pese que 

lR hicieron pesible, per oroen .~e i•pertwacia nen: El ief!cit I'tl.bli 

c1 cie lte E.U.A; J,a c1rriente c1nservaitra li.e léi al.ainíetl'aci'i.. •e 

aeagaa y el avaiace regn,logico oe les Mercadea óe Valeree, 

Del Def!cit Pdblico en Estaoos Unidea, en 1981 al asu~ir la pr~ 

sii.eacia R.Reage.n, e•1re11cie un pregrama ie au•ento &el gaste gu~ 

bernameatal y a la vez un recerte «e impuest1s, peri ieoídt a que 
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la ~eserra Feieral eetabo. ceabo.tieni• la alta t ..... ie illflae1'u -­

que había aiio her1iaia perla paeo.ia aiainietraci'R ie J.Carter, 

aeiia.Jtte waa política ••notaria reetrictiva, por le cual el prog'"'!_ 

•a •• tuve efect• en la ec••'•ia a1rteaaericaRa, duraate l•e &ts ~ 

pri•e'r9B ahu:. 

El prograaa ie Heagan ctmenz' a eapujar al creci&ieato a logral!_ 

ee abatir la illflaci'n en 19ti2, ioaie la política econ,mica eetai~ 

nili.ea.se c1~u:.z' a relajarse J" se empeze a inyectar tiinere a 111 f!C•_ 

fl'm.ia e.e este Paie que ~B 11 aáe re¡.reeentativt a nivel alllliial, 

ye que en baee·~ 11 que •curr~ ~n ~ste ~a{s, gira la ec•a'•ia JIUll­

di&l, &ebiC1 a la base m•netaria auniial, que es el &'lar. Así es­

ta ~C'Ul,mia el!'pez' n crecer y c1m1 c1neecueacia lliel pr1gni..11.a la t~ 

~~ de inter~~ ~Mpezaba a Uajar, v1lvieni1se atractiv~ la iRversi'n 

er. !es E.U .A, f1rtal,.cientieee e.ir.:. este su aenelia freate a las G.eaás 

mene~as ~un&iales principales. Esta fertaleza que c1neeE;U,ia el i•­
lar ecaeien• aayeree iapertaci1nes a lee E.U.A, c1n resultai1s fa­

V•rables a lte Pa!ees que expertabaa, lea cuales eran priacipal--­

D!ente: Jap,a 1 Cerea. l.e] 8ur 1 Tai'f"an 1 Heng Keng 1 Singapur, Aleriania 

Occileatal e Inglaterra, 

As! lrt p1l!·.1ca ec111.,mica rl.el pr~siiente ñeagan 1 para las cuen-

taa públicas ie su Paie, tuvt •es ctneecuenciae las cuales fuer,n.: 

a)- Un creciaiento iel Defícit Pdblico, y 

b)- Un creciente def!cit de pagos, 

La prim~ra era trigiuada ptr i~ brecha cadB vez maytr entre les 

gastes y loe ingre•os, y la segunia origiiaia por 14 brecha crocie~ 

te entre l3B expertacienee e i•P•rtaoi1nee. C•n este E.U.A, tuve la 

neaeci9.ad •~ financiar clichte ief!cit en base a prestamea d.el ree­

t1 tiel :nund.1 1 aumentanl.1 a.e:! eu tieuti.a F1blica en un t1tal &e un ·~ 

ll6n ie ~illones ie i6larae, eituaniose con esto entre 1982-1964, -

c1m1 el Pa!e ctn la l.euda maytr a nivel munl.ial, aejan•~ a Brasil 

en segunie y a M&xict en tercer•. 
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Eat1a !&a1aeaoa tuvieren una ceatra partiia, exiatieaáo Wta li­

quiiez aayer, •• tan •'lo oa B.u.~, •ia• taabi'• •• el re•t• t1l -

auai1, 1oa•iollalii1 la baja en las taaas i1 iat11"'a a nivel llUJliial, 

con la c1abiaaoi'• ee esta baja y ua creeiai1at1 ec1a,mie1 rosult6 

una aituaoi6a iaaej1rable para 11• aercai•a aoci1a&ri1s, ocaai1a~ 

to adgea bdraatilea ea oaa! teioa lea F•!••• ieaarr.llaiea y ea loa 

que ee encuentran en vía• te ieoarrollo ••••• existen Belsa te Va~ 

res. 

Otro a.a pecte ie la revoluci'n ie Roagan !u& la oe lb. corriente -

cenaerva••ra en sete Pa!s, ita•e al capitalie~• ctm• si•teaa ecen~ 

~ico tuvo una rell.abilit~ai'•• 11grani1oe aáa enfaa!s en laa fuerzas 

i1 libre mercai1 que ea la intervenci'n gubernaaeatal, 

Bat• •rigi•• e••• resulta•• \lila tla ie a9.quieioitnes y !'uaitaes 

billtaariaa p11 parte te las eapresaa. El aerca91 q1Je ae uiilizt P!. 

ra lt~rar laa tran8accieaee, fu•itnes a•quieioieaes 1 privatizaci•­

aea, taate en eete P~!e, cea• tm Inglaterra 1 en 1tr•e Pa!ees 91aie 

•• 1rigiaar6n les miamos m1viai1at1a, fu' el ••reate aeci1aario. C•n 

eat• y iebii1 a la aaticipaci'• ie la• iietintae 1peraci1nea te º"'!!. 

psa-voata • fu•i'• que ae poi!a hacer ocaei••• uaa influeacia alcis_ 

ts en el auge bdrsatil. 

Por otra parte el avance togn,l1gico iafluy' aebiio a que en la 

ª'caia •e lee 80•a, fu6 Wl peri6i1 ie ••Y•r avanoe en este eentii• 

a nivel muniial, l1grani1•e un ie•arr1ll1 baetaate positiT1 ea lae 

ea,reeaa que ae cetizaba:a ea Belaa, iirectaaeate invelucraias cea 

uaa nueva tega,legia priaoipalmeate ea las 4reas ie coaputaci,n, ~ 

teleo1aunioaci1aes y bi1tecn116gia. 

Esta tecn,legia R la vez tuve efecte ea lee aercaits ie valeres 

auniiales, ptr ejeaplt, gracia• a la ceaputaci'n se hicieren ptei­

bles la invensi6n ie auev1s instruaont1s ie uaa. c1aplojiiae antes 

inaaginable, taabi•n gracia• a las c1aputai1rae se facilitabaa lee 

•i•teaae ceaplejes ie eperaci•naa en.las acci1nee. Ptr 1tr1 lale -. 

gracias a las telece11Unicaci1nee se facilitaba la ctSUJlicaci'n en­

tre ct~lJUtai1raa e pereenaa ctn may1r velecijad, nt iapertanit a -
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que aistancia ae encuentren. 

C•m• 01n9ecuencia le eet~ gran avance ecaeitDI un iapertan.te au­

mento ea la cantiead &e operaciones con valores y u:aa internacion~ 

lizaci'n ee los aeroaeoe b11raat11, 

Cn1. la coabin11.c1'n ee estos tres factores, ae iapulu el auge -

búrsatil internacional ein antecesentee en la hietoria bdraatil 1111!. 

aial 1 peri e •g1• t 181 tiene un e ic l • y e •m• e 1nsecue11.cia caiia e icl• 

tiene uu fin, aei e••• en un inici.1 lee facteree que prepiciaren el 

bttlll bdraatil, fueren a. la vez la cauea princip1:t.l liel crac peeter>er. 

As! con los def!cit de E.U.A, tanto el fiscal, como el ie la ba­

l·mza ór papos, que en 1985 se habia hecha cr,nicoe en agosto lle -

l0~7 s~ v1lvier•n critic1e, 1cuei1nani1 la liescenfi~nza •e les in­

versieni~ta:..: internacitnalea en el «'lar esta•unilienee, 11 que se -

r~flej• en un~ eran caiia ie eet~ mene&a, tenieni1se que 01ntrarel?... 

tar iich1 efectt c1n el elevam1cnt• 9c la tasa •e intcr~e interna­

cional oc~sioando que el auge búreatil que habla l•grai• Ulla alza 

inenterni•piia ceaenzara a reinvcrtirse en baja iurante iurante -

eat• mes de agosto óe 1987 •e un 8 %. El resultado final •e la ca!_ 

aa iel ''lar fu& el 19 ie octubre áe ese año, recoriado por todes 

les invt:rsi•nistae c111.t el "lunes negr1", G.on.1.e el principal !ni.i­

ce bdrsatil ie la Bolas de Valores ae llueva York, oxperi11enU la -

caída m~s fuerte Be su hist1ria 1 i1n9e el pr•m~ii• D•~ Jtnea sufri• 

un replioge ie 508 punt•o 1 que en p•rcentaje representaba Ul'l 22,6" 

ael valor que tenia el i!a viernes 14 óe octubre del mismo afio, En 

""all Street, la baja accionaria repercutio en lta aercaio financi~ 

res internacienalee •áe imptrtantee cem~ le sea el ie Leniree y T~ 

kye, :~s cuales ta~bi&n aufrian ctntraccitnes ctnsioerablee. 

Al concluir 1987, l~ aayor!a ae l•e mercados internacioaales ª'!:. 

citnsries, se~hab!an recupera&• ya de sus niveles mínimee l.e la si:_ 

mana deepufs del lunes neer1 1 peri el trauaa que tcaeitn• el crac 

provoco un 4naliaie profun•• de sus causas; •e loe def!cit •e la -
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auterreyulaci•n d.e l•& merca,he y ie la tegn6l•gi•, as! C•llO en -

CtU:\lquier cui:H ie excase, E~ e aperara una cenecciin en caaa une -

~e eaJtas 'reas en l•L i:rtxi111s añe9. Perit catas baja.e p1r ejempl• 

en R.P.A, c.ci:u111Jt.&rt:&. ef'cctoa uegatiVtú e:i; lR ec•n1hüw. er. su e1n-­

j:into de e P.e Pa!s, cauaancic un OReaor- cr~cinit!n't• "-C•n•~icc.. 

YI.3.1.2. RL l/!l,F.CO ¡;Al!JONAL, 

l•r a:... parte =l rnrc<.1cto !.!CC1enHr10 mexicaJt.1 tiurante 198?, vivi6 

;;a.l irual que en i•f" mer.:a.1Jos .inte!'J\acin1.aler: un b••m acci1.nar11, ... 

p~r• c1~ 1tru ~arinci,n. 

E:-, ae~st• u! 191':?, t:i.l igual que en b.U.A 1 el ~ercai.t accianari• 

1.tC• fHult, aeb1•• a l:.....H mismas causas en les 1.ee; Pa!Bea 1 (el alza 

áol petr'1H de 1979-1980¡, pero coa efect,. üatintos en lo" ios 

mercad••, ya ouc eu lf.~xice el b••• petr,lero ecaaiea.t un b••• crc!­

ii~i.ci•, cen e~ .. consecuente auge ecera,mic• tl!!: 1978 a 1981 y el ie~ 

pl1t11.e poeterier, mientras tant1 en s.u.:~. eote cicsat• uaa fer•z in_ 

fl<ini6I! 'tU~ !'u~ c1ntr•l~tda hasta 198~. 

A purtir lle eRt~ íl!'ll l•E" ate mercales empezaren a 1mbir , pert 

el !r.CXic1no c•1tio d.s violer.tam•nte dur'-'nte 1983 y 1984, pc.ra poa­

teriGrr.iente ajustarse iebii• a que se eetaba ya aG.elar•ta:uio a uJia 

recuperaci4n e~ tn&siic.i :J.Úu. prematurQ, la cual se tuve que- frenar en 

·el d.lti•• sea1estre lie 1985. 

!Jurnnte e~te lllti•• s.f'ie el m~rca.cie mex1can1, n• puit CiJDtinuar 

cen la tenUencia alciota de las ttraa Btlatte mur..liialee, 1.ebiti• a -

que en el mes ee septiemt•re el País vivi' lte trd.gictu terremotes 

Cf\n r~sultad•t:1 u.uy pen1e1a y en enero o.e 1J56 el precie mu1d:ial ciel 

petr61et ae despltm•. 

C•r. el 'iCUertio cr~l.iticie con el .Ji'enl• 1'!enetari• Internacenal, el 

cual implictiba un fluj• nete bruto tic rl!:curs1s hacia M~xico U.e un -

~!nim• de 12 mil ~illones ae •&lares en julio ie 1986, parecia que 

el preble~n eY.terno de la ~ctn6mia mexicaJUJ. se habia superad•, per 
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•tro lai• el precio iato:niacioaal iel barril ie petr'l•• o• .. azaba 

a recuperar••. 

Para esto tieapo, los tres factores que propiciarni el aage llUl!, 

iial, eapezaron a reperoutir en el aercaao accionario aeid.caiao, º!... 

•• lo era.a; el avance tegn•l•giQa, la baja eb lao tasa• •e iater6a 

inter.acio:a&les y la reestructaraoi•n y privatiaaci6a te lee aercl!!, 

ioa accioalll'ios, ocasionaroa el b1111 bdraatil aexicaao, per• en fo_! 

..a .As violeata esta alza que en la ie l•s demás mercaioa acciona­

ri•• iel r1tU1.ie. 

Aei rara 1~37, el !naice accionario subia ie 47,101 a un nivel 

m~xiao ie 373,216 puntoA el iia 6 de octubre, representaai• en po:i:::_ 

centaje un incremeato iel 692 ~. 

En el prill~r semestre ie 1987, el coaportaaiento espectacular te 

la Bolsa Mexicana, ocasiono que atrajieraa la atenoi6a iel lllUlliO -

hacia este 11ercaio. Lo 11üsao estaba 1currie11ioa&*irnaau'Ce, pero -

en mayor nivel, ionde la Bolsa, c•110 el ieatape iel PRI, enl.n laa 

daica• C•averaaoi•a•s en los •••es •• ••ptieabre y oc-Cubre, 7a qu• 

•• s6lo era Wl booa noraal, sino que ya se hablaba ie un superb••• 

y ~ la vez existia ya uaa super~esconfianza y coao resultaio ie •'!.. 

to, salian casi a diario iecalracioaes ie algdn funcionario pdbli­

ce • •el misa• ae&ie, que iescartaban el crac ya que U• se veia per 

i•aie llsgara. 

La t .. ieaoia iel aercaio comtiauaba a la alza, en julio el inii 

cator iel aercaio llegaba a 220 1 000 pulltos, toaanio wi breve respi­

ro y luego volvia a la aisaa teniencia empujaia por los Cap•s,(Ce:r­

tificaios ie Aportaci•n Patrimoaial). El aia 9 ie septieabre ya ... 

una euforia ientro iel aercaio nituaaioae en 343,545 puntea, ocasi~ 

nanio esto que a iiario no se hablara ie otra cosa en loe 11eticie-­

ros y peri6iicos que ie la locura. bdrsatil, ionie fil>alaente las -

autoridaies quisieron intervenir, pero la fiebre ie la Bolea cent~ 

nuaba, una fiebre propiciaia a la iel oro en Califoraia, aucha ge'!.. 

te Ue veria• ieecen•cia l~s causas ie l~ alza, 1tr1s ne ceneoian ni 

lo que era una acci6n o la Bolsa, lo dnico que le atraia y lo que-
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let¡ tntcreeaba ere. que se f!:annba' ie ·un d.:ía paru. otr1 ~raniee c2J\t~ 

U~des de &iner, 1 c1nvirtie•&•se eBt• en un jueg• ae azar para mu--

Al 5 •~ oc~ubre reault6 histeric1 en el mercaie, ya que cemo Cf!! 

~ec~en~i~ iel destare el aía 4, óel lic. C ·t11s Sblinas De Gerteri, 

rfl ..... Ct\n.tliti?.te a la pl~flici~ncie. ¡ior pe.rte Cel partid.• ,,ficial, •ºI! 
sien• en una ª'le;. h•!"S Ce eipeKci1h1 una ú..lZe. de 2ó,"J00 punta~, ll~ 

~s.:trl• a. '.l.n nivel rtcerl el &1xi11c !ndic~d•r it" 380,000 pu.ntos, en 

ei;o: JA1J.eJ'\.t1 :; iebi.ce al 11.•vicüente tieeor<ienhjo oel merc\.!.dl la CNV­

decith• i.li.t<..:rVe"'.'lir, ;1tlro.na.e lí:'I.~ &perz..cieriea i.t ce0pr(!.-Venta O.e :iCCi,! 

nea ea ~l piao •e reas.tea Ve la DtlV, ü.ur'i..Jlte r:.oveutu. minutas, en cue.E_ 

te ee ~eanur• Ja 1~eraci6n el indice sufri• un ajust~, que~andt el­

alza en ta~ &6le 9410 puntee, eituan9eee &n 373,216 puntes. 

Sn ee~· memente el V"d.ler &e ttde.s las accitnes que ee cetiz~ba.n 

e11 B•lea. ya n.u.bian eubiii• tie siete 11.il JSill•nes ie ri..4lares a treit.a­

y cin=• ~il mill•nes, er. cunnt1 a la rel~ci&ñ precie-valer contable 

fu~ oe .llO '1> y &e pr•cie-utiliia.tl par .. cci6r. erli ie 35 veceo • sea 

a<!.e olel deble ole ous lllveles en el pie~ boom de 1979. 

8n ene inism:t mee i.e ectubre, el •e rcau.1 cemen'Z.r.ta t:t eeetrar ya.­

Bi(ll•~ de iebilii~ó, el 7 ie 1ctubre el ín•ice sufria una baja ie 

ll,000 puntes, el tl!a. b ie1 misia• mee eufrj.o etra baja, aw:q_ue el­

sigui.eatei die. repunte en eee entoaoee en 363,155 pun"tee, iura.nte la 

5iguiellt< semana volvlu a bajar ll•g~nde el indice a 319,047 puntes 

lee c•mentaries V.el aet'Qai• eran t1dee tratan•o de 9~Ultar la real! 

daa., diciente de que eran leves ajustes tC-\BioJlall•• Jitr la t•ma ie 

utiliDa4e9 Ae algun•c 1nversi1uietas, d~scartando •t\il el crac. 

El final iel boo• fu~ al igual qu~ •~ iodos l•~ mercatos b~rsa.~i 

les tl 19 •~ octubre, el famte• lur~es necr•, el cercad.• 1:1.cci•aarie 

1uY.iCB.!>e cay4 en su. indice en eee Ala 52 ,000 punt .. , por mue he la -

maya~· ce.ntiiaü lle lh hi!;toria, la caíd.a de este mercaQe fu& tie ·~ 

ra rár1aa, en ftr~a c•ntrúiicteria a lk alza que tu~ ~ largo plbZe 

4e~pu'e •~ eEe ~!a hube u~a s~cuenciae ie luneA negros, iura~te las 
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Bituiea:tee cuatre semanas ..tnte Ull 111.teai;;a falliW.• •~ reecate i.'!el -

mercad•, el 2b iie ec:tubre el llercaO.e cay' etr•~ 4~,500 pu11t•D, te~ 

•inantle el indice &uraute taa. aeaw.nn en 2üJ 1 01~ pur.teE. el i!a 30. 

En i~ eiguieate eema.n~ el !n•ioe y~ er& G~ pánic•, t•c~nae les 

niveles ~e 149,610 punt•s, el iia 9 de n•viembre ~1r~ieren ••tict~a 

Ge r!"scate al llftercai1, ~ei.iante UJ:.fi interver1ci'n cen.1u.nta 8.e r:afin­

sa y lue Casas i.e Bol""• logranll• subir el indice basta 159,2SE ~ 

tes, el i.ia 10 &le n•vi~11\Jre, r.er• al r.• cenfi::--zr.a.ree iicha rumor el 

mercada volvio a bajar en iiaa ~osteri•rea, llef,llllio el dal3 iel 

misittr w:~r.:.:.. un r..i·.;el a~ 1?8,f.'.54 puntea, i.ara el i.l~ '1..7 G.l cont"iraa! 

se el frd.CSe• iel resc~te el mercadt volVib. a cae:- ..:_4,000 puntes, -

queiCLLi.er..en 104,?54 J11mt111, aei t1:u1 e6le en 26 C!H.B el ml'!rcuG• au­

fria UllR catia de 373,?ló a 95 1 484 puntee repreeent~a•• usa baja de 

un 74 '1-· 
La alza er. la taaa de inter~s ie l•s Cetes y er. ~anc•a Rfecte -

la 'P•sible recupe~ci•n iel l'lercat1, que el iis ;. 41• tliciel!.Ore se 

situaba Yd en 96,005 puntan, con la firma iel P"º'' oe Soliradiiai 

t::c1niimica el 15 i..e iicieabre , ne tuv() etectee in•.e•ia.t•a al 11.erc~ 

d• acci1nnri1 culminanó• el !naicc a finales ~e 1~~7 er. les 105,670 

punte11. 

Vl.3.1.3. COliSEC:J~M:us. 

Se á.nalizaran primero las c1n1:3ecuencib.e q'Je •rig:.ndren el b••• 

bd.rsatil y !1eeteri1>rrr.ente lee factores que pr1picin.r1n el crac. 

A principie de 1987, eY.ist1an elemer~t•e f 1tn4.a.s.enté:.les para pr•­

piciar un beea acci1nari1, eemejante al ie 1979 y 1984, eet•e eran: 

a)- EL {nclice accionario t11v1 un ai:.tecel.en"t" Ge un?. alza imper­

tante •el añe a~teri~r, p•r ejeropl•, en el b11a oe 1S79, tuve eu -

anteceGente de 1~78 con una alza del 129 ~¡ ~n l9ct, tuve e••• au­

teceiente el alza ie 1983 de 262 ~; en 19d7 el an,eceóente fu~ en~ 

1986, con una alza ie 321 ~. 
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b)- Se ••paraba uaa ••jera eualitatiT& ea el rep•rt• io la• uti 

liiat•• te laa e•proaa•, .... ro1111.ltaio ••l .... ato •• la• Teata• 

o~teraac y aaeloaalea, aa! etat per la reeatnieturtei4a at au• pa_ 

•iv ... 

C)- Graeiaa al pregra .. octa4ai•• iel Gtbi•X'1l•, hube Ull& expec­

tativa ie baja •• laa t•••• ie ia1'er4• aaci .... l••· 

•l.- BxiaUa la prtbabiliiai ie .. preataa• c~tlitieit ea 1986 -

ptr atce •11 llilloUe ie i'laree, para poaer garaatizar u:ü recu.p!. 

racib ocea,aioa. 

e)- A finale• lie 198b, la OPEP, acorao fijar Wl au.ev• precio i..-J. 

barril ael crui.t, b Ularea arriba ae au. niv•l prueaio ilunmte t!_ 

io el afie, quei&nio ea 18 ''lares. 

f)- Se le ii' uaa aayor ooafiaaza al pe••, oebii• a la reáucci'1 

•e la brecha entre el tip• ie carr.oi• c1ai;r1lai.e y el t.iJ.·• 1e c2.aDi1 

libro "- fiaales lie 1986. A la vez G•a •l ieEliz lie la e-.vduacHn 

oe eee afio lie ua 50 ~paro 1987, ae esperaba per los iavereioaistae 

u.a aesliz ••••r a la iaflaci•• y a la taea ie i•'•~e, por l• tan­

to continuaba una repratiac1'n ie capitales a l·'.~xico. 

g)- Otro factor oxtraeraiaario que ieaeapefio ua papel iaptr•a•~ 

ea el c~mpertaaieate iel aerc~••, tuve que ver ctn la ba.Ica aaci•­

aalizda, ouaali.e el iia ó ie febrere ti.e 1987, 11e colocaroa lo• CAP'S 

ie l•• toa baacos a411 ia~ortaates que había.JI sii• aacioaalizai•• er. 

aeptieabre i• 1982, (BaAc•~er y Blillaaex), posterioraentc se coloca­

roa lo• CAP'11 •e loe ••••• baacoa iapertantes ea ~•x1co que tuvie­

ron auche exit6 •~ el aercait e influyere& en eet• auge. 

h)- Otros factores iapertaatee que centribuyertn a la centinua­

ci'n iel bttm en el segunao trimestre ie 1987, fueron el alza oel 

precie ie la plata eri lee mercai•• internacitnales y 111 rum•res -

ti.e ua caabit ie la política financiera para las acciene• i.e ·rele-­

fenn ie ll!~xico. 

i)- Otro factor tra..:enli.ente fu.6 la coltcacUn ie nuevas emisio­

nes aeiia.."te i:>s formas: 
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1) .- P•r a11.eute te capital o enieUa priaaria, uaie la.e •i!_ 

pre••• eaitan auevae accienee eu Bolea para fi ... ciar su creciaiei::_ 

te. 

2).- Eaiai6a ••c,..iaria eu caee ao q11a uao o varios accioaie_ 

tas ieciiaa Yaaaer teto o parte ie 011 participaci6n accioaari& ~·­

&i ... te 11t1 ia•oripoi6n en Bol•a, aoato loe fautee no van a la e•pr~ 

sa sine al venieier ie la• acci1nes. 

j)- Por álti•o, taabiln ae consitera c1•1 factor traecenoente a 
elemento pol!.tico, el cual en el tercer trimestre te 1987, tuvo "'!.. 

yar influeccia en el ~ercat• accienari• "•n•e l•s funci1narleB pú­

blices f.eclaraban que el ínti.ical.er búrsa.til, era u.r. !ntice S.'" c1n­

fianza en la p1l!tica ec1n,aica iel G1biern1, 11 que 1Cii~i1n1 er. el 

invereitnieta nueve, una c1nfianzu ya que se cenvencia.n que el pre_ 

f.i1 G1biem1, taniría que Bit.tener el nivel 4ie:i uerca11 hasta.. ~l -

oe•tap• &el caniiaato &el P~1. 

P1steri1r al Super-011m en M~xic•, e1brevin1 el 5upe1-~rdc, •e­

biti• a las eiguieJd;ee c1naecueacie.s: 

1)- Las accitnes en el r.ercaie accienario, se e·.centrebar. er. ur. 

exageraie nivel i.e aebrevaluaci,n, • sea wuy ¡.1r d.rriba i.el va~ 1r 

c1ntable, cea1 se ve en el cu~ir• 55. 

2)- Las tasas ae iuterh ibal\ er. aumento. por eje1>.plo la. oe los 

Cetes a 28 &!as pagaba en n•viembro el llb ~ anuales. 

3)- L" inflaci6n áe 1987, era áeR1aaiaá• alta llefaJlU al final 

tel año al 159.? ~. 

4}- }.as finanzas ptiblicas cintaban ceu un aeficit caü.e:. ve:'. maytr 

llegano• a finales sel año a 29,0bl ailee ie •illone& oe peaoa. 

5}- Cuizae el facter de mayer impertancia, era el hec~~ que al 

invereienieta. ctme~zaba ·~ preecuparle ie manera exageraaa. y era ';:l 

alza cenei&erable y e6le estaba necesitan&• 8e cualquier pretexte­

para ieapertar •• su sueno bdrastil, este se ti6 el 19 Ae octubre 

que hiz• que lts factaree intentaci•nales que prepiciar•n la caida 

en les m.erca9.•e internacienales, repercutiera ta¡r¡ci~n er. K~xt.c:>. (Lts 
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factores •'• iaportante• fuer6n la caiia iel &6lar frente a las i! 

aás iivisae iaportantes en el llUJláo y la alza en la tasa io inte~s 

intem11.cioaal). 

VI.3.1.4. ENSEllANZAS. 

Lo que el crac b6rsatil iej6 al inversionista, aieaás de grand~ 

p'riiéas ourante este perioio, fu& ta•bi&• algo que se le pueie º'!!. 

si&erar ctm~ ptsitivt y que servira para ttmaree en cueata en un -

future ptr rart~ del inv~reitaieta que recurre a la B1lea, a cent~ 

nuaci6o alrunas rie esaB e~sefian¿ae que trajt esta c~iia: 

1.- 0ue cue.n&o be preeeate un mercal• iesc1ntrolai1 a la alza, -

sin nineun~ base firae (e••• pueie ser, buenes resultalee &e las -

empresas ~ Ge l~ ectn,aia en eu cenjunt1), tcurrira de un. i!a a•­

tr& una ca!da c1n veltcidaK y Vitlencia. 

2.- En M~xict el aerc11.«• es una cueati6n ie aasas y 161• tt>Ra.n_ 

d1 en cuenta este sera ptPible entea&erl• cabalweate. 

3.- Ctm• se ctnf•rma en masas el mercado, estas ne necesariamen. 

te actu&.ra.n en base a l~ 14gica. 

4.- La divereificaci6n en la cartera. de l~s inversi•nistae 1 re­

sultara una tle•ici'n e•trateg1ca y tle primortlial importanciQ para 

les inversi•nistas, en etrae p•labrae, ai vemte un aercai1 a lR a~ 

:-:a, !!era cenvenien.te reinvertir p•r ejemple un percente.je equie en 

rente variable, 1tr1 en renta fija y etra a4s en inetniaont1e 4e -

cobertura seeiln se lien las c1ndiciones en el aercai1, reaucieni1 

as! el riesgo ~el c~pital inicial. 

5.- Las u~iliiaRee fiaancierae hay que c1nvertirlas si~~pre al 

secter Qel tienestar real. "Realizar utiliciati.es en el f1nü1 1 quie 

re iecir hacerlas reales, quien es! 11 hace al final ee encuentra 

mejer cie e••• ei!\pezo. I'•i• este hay que hacerle cen base a metas -

claras e intle penüentement" de las contlicitnee &e M'xico" (47), 

6.- Otra er.s!f.-.nza ie aaytr impertancia y una ie las que !JCrsi-
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tu• el 11i«Uieah trabajo, e11 que utea lie iawrtir ea el Mercalio lie 

Valoree, ae tiene qua e .. aoer a !•••• el ~J"UAeat• en que 11e qlÜI!!. 

ra invertir, ya que el aayer rieege, •• ea iahereate a•i llisat 1 ei 

•• el lieeoea..,iaieate que •• el ee tiene al participar. Jru•h& geate 

que partioiJ9 •• el ••reate, cu&nle esto tetaba u 1lea• auge, qu_! 

za• ;lasa• eft .. ie a que eo hUcaba la eapre-, te la ci¡al ceapre -

aecieae11, •fl• le i.atereeaba g&llllr tiaero y la .. 1a interaaci6n q\19 

se utiliae •• tata, para pelier oeaa•g11tir «raali•s ~ili.e, ecaai•­

nan•• pe•terioraoat• que eea• gaaanciaa 1e caaYirtiel"llJl en perliiiae 

culpaalie can esto al aorcalit lie valeres y a la gente que la conft'!:_ 

au, aunqu.e en un.a parte, cae• ele proa•ttrce ie ,...l1ree est• era una 

experioacia nueva y tllllbi&n ae iejaren llevar por la cerriente al~ 

cista, nt ceaeilieranit que algdn t!a cnlainaria este cicle, liebilit 

a las ceaiicitnee que.ya ee estaban gestani•, para larle c1aienz1 

a etre cicle. en etrae palabras taabién a esta gente que cenftrma 

e2te eecter b11rsatil que en 1111& gran parte era. nueva liebili• a la 

ex]l8.Jl11i6n liel •••1• le falte experie1tcia y preµarac1'n para afren­

tar eetes cicles ocen6aicee. P•r tal raz6n el invereitnieta antes 

lie arriesgar 11u ti.aero liebera infenoaree t peliir a,uta a lea expe~ 

tea financieras para que le orienten y expliquen caiia instrumente 

liá illYBrei6n liel •efit b11rsat1l. Par etro leo• las pereenae &el se~ 

ter ieberan ie eapaparee a fin•• para c1aecer laE ceniici•~es que 

pr•picien una alza en loe instrumentee o una baja y aei •ieminuir 

l•e rie8gte en la 1nverei6n. 
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CAPUULO VII, 

EL lf.EllCADO DB VALORES Y EL ESTADO, 

Bl Gab1ara• Moxioa:ae re•ulta toaer 11:&& 1afln•••i• ie graa iaper 

taaeia ea ••••tra ••••6a1a, per tal ras6a •oa la '•railuuli6Jl i• u:a 

dolo .. xeaal prosil•••ial taabila tioaio a 1111ulair .,... oi•b •••­

dai••· 

nw.raato •l ••x••i• iel li•. Joe~ L'poz Part1ll• 7 •• l•• io• 

priaere• año• iel cielo iol lio, M1€U•l io la Mair1t, •• Aio el ~ 

tr'• "'• aaeatuaio iel cielo aoxiclUlo, ya quo oa 1977, coa Wl or1-

aiaieata aoiaroh relatinnato hl 3,5 1>, 11aaiea1 que al PIB ºX'!. 

oi•ra •• v.a praa1t1a ial 8 "' iuraato los añ11 ie 1978,79,80 7 81 
pere ea 1982 al ••brev•air •l ora• aaoa6aioo al ereoia1oate roaul­

to eoa teaioaoia aogatiTil ea ol PIB i•l - 0,5 % 7 repereutio haata 

1983, cen UA •eec•••• iel - 5.3 ~' ,ar• 1••teri•raeate 1e recu~·~ 

ra ll•gaaio a &iTele1 iel 3,7 7' oa 1984. 

Ea 1985, la o••••a1a ereoa ••••• q•• el año a:atorier, quoia:aie 

ea ua pu.ato aeaao (2.7 "), iebiio a qao lee probl•••• io precie 7 

v6laaea ta la• oxoortaoioaos petr,lare1 eayezarea a roaea•1r ea -

juaio, aua&A• a aste al ei•a• ie oopti•abre, Para 1986 al oreei-­

aiaata re..,lt• aeir;at1To AobiAo al era1 patr6loro 1ituaaioae oa --­

-).6 %, poro a !iaal•• te •ato año, la OPEP fijo un auavo preoio 

io USSlB 7 caatriln17e eoto que ea 1987 tuTiora ol PIB aaa ligera 

alza ial l. O 7'. 
Bajo 99te aaroa H pueie ieoir quo la• pol!tica1 .. tatal'" ooa-

1i•aa.a aa aeJ•r •••arrollo o ua 01ta&CllAieato io la acoa6aia, lo 

que ~ la Tez reperoate e• las i•Terei••ea, ~•t• n• pueie c1n1iierar 

coao la priaora rolaoUn iol Eataio con al lloroaao ie Valores, por 

lo aiguieate: 

Segila tl oiolo aexitaao, ae eligea laa ii1tiata• opci1ao1 io -­

iavortir, •i voao1 q~e io acgerio a la• aeiiia• ie pol!tica 1eoa4~ 

aioa, toaaia• por el Gobienio ea 1977 , 1978 y parte io 1979, ai! 
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llÁ• •• los factores 1oaitiYoa qu• giraba». &l roieior io la oooa6aia 

r•••ltaba •••YO•i•&to i&Yertir •• iaatraae•to1 •• reata Y&riable ya 

que aebii• al creoi&ieat• eooa6aioo 1 a la coafi .. za croaaa, hiz• -

P••ibl• que anazara el aereate aooioaarie ie 388 J11U&t•• a fiaal111 

ti• 1977 .. l 798 ..... ,. •• 1979. 

Para 1982, coa U& politila q•• trataba •• 1olu1i1aar uaa n•i•i• 

fiaa..1i1r& y coa uaa i&fla1i6• caia YOZ ll&J'•r ooaai .. o ua ••••••o 

iel !ati•• a u 1wliH ti• 480 pwatu oa ag .. to ie e1e ai•ao aB.o, -

por lo taato renltaba Ú• iltraetiYO iaverlir •• instruaeatn io -

protecc16a coao los petrob•••• y las iivi•••· 

Po1t1ri.1raeato ol G•bierao opto por pelitioaa que hicieras iooe~ 

ier la taaa iaflaeioaaria y la ie i•ter6a, hacieaio po1ible uaa re­

cuperac1'a iel aercaio accioaario en 1983 y 1984. 

Duraate 1985 •• Tive ua f•ll••••• pareciio al tle l9B2, cuaaao al 

bajar liL eo .. 6aia y auaeatar la inflaeUa, lH i&1t1'11ent .. &e pr!. 

tecci6~ Be "'f\lelYea atractivea, pere resulta que iuraate aate afie al 

ipal que •• 1986, las aocioaea taabUa rewltab .. atractin• hbi_ 

•• a que FICORSA, ofrecio uaa prote1ci611 o .. tra la li.e"'t'llluaoi6n, ªª!. 
a~s que la aueva coatabilizacUa ie lu utilili.aie•, para u11ar ea­

cueata la iafla1ib la• acciouea •• percibilUl taabUa coao protec­

ci6:1 aatiaenlua.toria: 1 uti-i•fla.oioaaria. 

Para 1987, graeia• a la. cenforiiaci•• ie la rocuporaoi611 ecea6a:\:_ 

oa que ne 1eraibe ea al -priaer aeaeatre caa baae R. l•• iagre••• pe_ 

tr6loru y l1ll au•••tl ••••iilrabl• •• la.a exporlaci6ae• •• p1tr6l~ 

rae, 1caeieaa ~ auge a.cci1aari1, peri al llegar el aea •e 1atubre 

ie 1967 aate uaa política ie •l•"'t'll•i•ato io taaa• ie iater6e por -

uaa mayor i&flaeUa, la i&verei6• ea accioaes ya ao reeultaba in­

ter11ante, •i•• que la• i•versieces era. erieata&aa eu in1truaeaten 

coao aetalee, petr6bOllH y pagafe1 iuraate 1988. (Vor la 11'4.!ica 12 

ienli.e 1e ooapara ol iaiice b.S.reatil coa lu .. xe•iu que hubo i .. -

1980 a 1989). 

Otra. rel~•i6u G1bien1.1-Merca•• ie val1re1, e• que gracia• a es-
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te iiltiao, el ]lriaero a ltgrah fiaaaoiarso ti.e aaaera ad.e b&rah -

que la eaiei6n te circulaate p&1' lograr un creciaioato econ,aioo, 

VII.l.l, l'INALID~D E IMPORTANCIA. 

Eatro ol Eatatl.o coao ea la eco•'•ia, exiato ·J.llll eetrocha rola•• 

oi61> con el aercaio ie n.l1ro1, coao ee vio o• ol capitulo a.n.terior 

que aogila la toaiencia eooa6aica e• la teaie•cia ti.el aoviai••to ti.el 

aercaio ie valoreo, ahora la• ]lol!ticaa i•plaataiaa por 11 GGbierno 

taabi~• influye• •• el iesarr1ll1 ti.el aercaio, JIOr ejeaplo •i iec~. 

ieA ceatrelar la i•flaci'• ea ba•e a usa baj' ee l•a iat1r•aes se 

vera beae!iciai• el eecttr ie re•ta variable ea el aercai•, pert si 

ecurriera l• ceatra.ri•, el 1ecter ie renta fija •era el beneficia­

ie, rep1rcutieat1 ea UJLa baja en el secter variable. 

?ero la •riacipal fiaalitai ie eet~ relaci6n ee que el Gobierno 

ve al Mercai• ie Valeres c1a1 uia fueate te fiRa.ciaaie•t• ~ara ai 

•i••• ie graa utilitaa, ya que recibe recuraoe freeco• J&ra fi•a•­

ciar el ie1arrollo te la ec1a6aia, financiar el Gaato Pdblico, etc,. 

cea ••íeie•ea ie ltc Cetea, Petrebtats, Eib'•, Btre•, tfreciaait -

taaa.s garaatizaiae que reeultaa a'1s barata• que loe pr11taaoe iel '!: 

terior o la eai1Ua ie da circula.ate, Jl•r e11 el B8 tai1 tia a iia 

recurre con aoatos aa1ore1 io eai1i6n al aercato para lograr 1u1 -

pr6peait••· 

VII. 2. LA DEUDA PUBLICA Y EL MEDIO BURSATIL. 

El probleaa ie la ieuia iel tercer oruaio e1 el ceJttro ie atonci6n 

en iiversas reuai1aee a aivel uaci1aal, c•m• intenlacieaal, itaie -

M~sico busca afaaozaaente u•~ roiucci6n iel capital y a la vez uaa 

roauec1'n coJtsiierab).o ie los iater6sos, ya que el Jleeo ie la eaor­

me ieul.a extena •• iejara crecer ec1a6•icaaeate al J?ai• y p1r l• -

tant• taabi~n las eapre1ae que 1peran en M~xic1 veran iis•inuilas 
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1ue pe1ibl•• •XJ181lehnee '1 paan•i•• l• q11.e a 11U nz npercutira •• 

ua11. baja ea el •ual'l'elle hl •el"O••• h Va.lera•, 1i •• ae legn 

ua11. re1eg1•1.aei'" ~dtiva ia la bu•a erl•l'll11. iel Pail. 

D\lraate 1987, al 29 ie ihieabn ee Ue a ceaecer el plaa ie be­

••• cu;4a ••r•, tl cual ptnaitiM.11. al Gtbi•na• ...,xicaae re•aoir •1 

aenta •• eu abolUa .. &euia exterae y •taai.Jluir •l oeste aaual iel -

HrTieie i• la aisaa, ea ue •••••t• era ie ca.abiar u&& parte ie -

lee 78 ail aill•11ea •• Ul&re11, que 111 iebiaa a Baaca c•aercialea, 

per \lila aueva eaiaila •• b•••• reepaláeias per el Gebierae ie lea 

E.U.A., cen un venciaient• QO -ninte añ•a, e: .,...ltr ie la ieula i~ 

tercaabl.aola aeria a71r al ie eaea auevea beaH, reauoienihse ae! 

el ,.,.ltr tetal h la huia acxicua peniieate, per• aesa:tertwaaaa-. 

aeata Uehe plaa •• fucie1H, ceatiauaaieae a•i el iacreaeah ie la 

ieub pdblica. 

PHhrieraeate •• iaplaate el pregraaa ie s .. ,.,., el cual cenai~ 

tia q11.e •i M4xi•• ••bia ea iflane, pa&aria •• ••••ia aaoieeal, ••• 

iaver1i•••• aqui •• •'sieo,iiche plaa qu•i• en preo•••· 

iuraate aa~• ie 1989, M'xice preeaata aate el re1t1 iel aUJ1i• 

UJl precraaa ecea•aiaa 1141 axite1e ientre ie lea Paiaea latiaea, i•~ 

ie ¡1&nce factible c1a1epir uaa rallu1cUa lle tra1tereacia h reeu!: 

••• al axtarier, ii•aia~•i .. iel .aler hi1teri•• i• la ieu•a, c1a­

veait1 tmlltiaauale1 '1 re•ucci4a ie aua ,.Cea ceae percaataje llel PIB. 

Para julie ie 1969 se legra la anh•laáa reae1eciaci6a ll1alle M4x! 

oe 1 .ua baa••• aora•'•re• teria111 ceacretaren ua aeuerh ea pria­

cipie para 'icha reaeegociaci4n, iealle •• oeaei•era.n reilaocieaes &el 

35 ~ 1abre tl Y&l1r •••iaal ie la aiaaa, ab&ti•••• la tala ie iat1r41 

al 6.25 ~ y el aparte ie fiaaaciaai••t•• aiicieaalea iuraote loa pr! 

xi••• cuatro aaea. 

Eete acuerll• fil'laio ea Wa•hi•ct•• iaclu7' wi aec&Ri110 ie conti~ 

1eae1a qae ebli .. a 111 baattl a elevar sua apert•• creiitici•• ea 

fanr a M4xic• •i lu precies &el petr6le• c,.en per aebajo ile uaa oo_ 

tizaci'~ a!aiaa ie referencia y ta1bi4n uaa cl,uaula por.la cual el 



( 178 ) 

oblica a partir ie julio io l99b 1 y •6lo que oe~rraa y poI'll&lleso .. 

au.eat1a •~•t .. eial•• ea t4ra1aoa reale1 ie loa preoio1 y •• loa ~ 

greees .,.troloroa i• 14xico, a auaeatar ea !orao liaitaia el reaii­

sieat1 ie l .. boau ie reiuccUa ie ieuia y n. oervioio. 

E•t• reaegeoia•i6a alcaazaia per Méxioo, peraitira al Paia rei­

•ic iar el creciaieato '1 ou.plir cea la• aeta• iol Pl&A Naeinal •• 

Deaarrelle 1989-1994, taab14a •• iaiciara ua retera1 ie capital•• 

hacia 11!4xico para poaerle~ ll preiucir. 

Toi• eote probleaa pl&nteaio ie la ieuia •xteraa al llecaree a 

u:a acuario poeitiY• para el Paie provoca que el iaTOrsioaista teaga 

aás uatiaaza ie ua creciaieato ecoa6aic• y por eaie eapieee a i•""!'. 

tir •'• en la Bolsa, ya que las eapreeaa taabiéa creceraa y lae ga­

n~ncias •era• aayere•, ie heoh1 turante eate peri'i• el ienarrellt 

iel Merca•• fué 1111y favorable. 

Por otro lah el probleaa ie la ieuia .iateraa ea caaalizaia ca9i 

~n •u tetaliiai ea la Bolsa Mexicaaa ie Valore• trat .. i• ie que sea 

a certo plazo '1 creaaio auevoe iatruaeatos te iayers1'a con taaaa 

reales, al creciaiento ecea6aico iel Pai1. 

Si México no hubiera lograio tata reeatructuraci6a ie la Deuia, 

v por lo taato ee hubiera llegaio a Ulla aoratoria el Paie eataria 

eetaacaio y la.a iaver1ioaee hubieran volaio al extraajero prepici"!; 

•• uaa caiia iel ieaarr•ll•:•el aercaio, tebiio a que el iavartir 

en eapre1ae que •• crecen ni obtienen utiliiaiee, eua cotizaciones 

iriaa coa uaa t•a•aacia a la baja. 

Por tal Htivo eoa ie auaa iaportaacia la politicaa ecoa6aic11.• 1!, 

aaea1 al respecto propicia.a•• Wl aejor ie•arrell' iel M•rc••• ie Y!, 

1.eree. 
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VII ,3. LA llPLACION Y EL IBDIO BURSATIL. 

A~arta •el prebleaa •• la ieu4a extenaa, to••••• el ae le. i.afl~ 

ci6a, ya que iiche preblea& afecta iirectaaeate a la ia~rai6a. De~ 

tro iel aeii• biin;atil ae buscu 1.aetruaeatea que 98 eacueatrea ,.r 

arriba •• la taaa iaflaoi1aaria coa ol pr6p1ait1 de at!'aer a lea -

iaveraioaiataa y esto• a la vez pretejaa IN 1averai6a real. 

La ia:!'laeUn H hfiae cea• el auaeato Hsteaia• iel aivel e••'!,. 
ral te precies, aeraalaeate se aiie per el iniice &e preciee al ce! 

euaiier. 

El ie1arr1ll• historie• ae la tasa inflacienaria ea M•xico lo t! 

aea•• a c1atiauaci6•1 en la iécuia ie l•• eeaeatae la taaa pr••••i• 

fuá iel 3 ~. 01ta lle~6 a 27.2 ~ ea el afio ievaluat1ri1 ie 1976, P! 

ra 1976. rué iel 16.2 -¡. (eeta fué la tasa inflaci1aaria de baja iel 

1exeaie 76/82), peri ieepu4e iel crac ecoa6aico ie 1981 la taea 11! 

go a 28. 7 ~ y esta fué orecie•t• paulatiaaaeate iaaie ea 1982 ea ie 

98.9"(.; ea 1983 •• 80.9 ~; en 1984 ie 59,2 ~; para 1985 ie 63.7 "f. 
en 1986 ie 105,7 ~., iureate 1987 ae ii6 la taoa a4s alta ea la hi! 

tiria •s 159,2 "f.; para 1988 cea la ayuia iel pacte ie eelireiiiai 

ecoa6aiea tuve uaa reiuaci6n c1aaiierable bajaaie a aivelee ie 51.7-¡., 

y este dlti•• afte teaeaee el ÍAiice iaflaci1aari1 m4e bajo iuraate 

la iecaia iel 19,7 ~. (ver 1ráfica 13 A). 

Bn épocas i•flacioa~rias, para el iaverei1nieta ee rec1aeniable 

ne iavertir a largo plazo, ai en iaveraionee no liquiiae ya que i~ 

biio a la crecieate 1nflac1'n, si se iavierte a largo plazo exietl:_ 

ria el rie@g1 ie uaa alza i .. 1ieraia ie laa tasas ie i•teréa, que­

el inversionista perieria si e1at eu el larg1 plaz1 o ea 1tree pa­

labras el cesto ie oportuaiiai ea iaportaate ea este peri,io o se 

iare una periiia abs1luta iel capital, per• si ea a cort• plaze y 

con ia•truaeat11 ie liquiiez rapiia oe poira realizar los caabios· 

rapiioe en lae e1trategia• ie iaverai'•· Ahora ea ápocae co•trerias 

ienie se esperan iieainucieaea ie la tasa inflacieaaria, si en cen 
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va•ieate lao iJlveraioaes a largo plazo ya que la teateacia te la t.!!. 

sa ta iateÑs es a la baja. 

A•i te•e••• que el pr1bleaa iaflaci1.aari1 va 11111 ligate al tes'!_ 

rrell• iel Mercate ie Valero1, ya qua ai la i•flacUn ee baja, aua•:! 

ta la iaveraib e• iaetruaeatu a large plaz1 (accieaes principal•&:! 

te )1 aei este aercate crece faverable•aate, peri si teaeata un C?'!, 

ciaieate Se la iaflaci•a, 1r1v1cara ltll iasce•s• ea la1 inveraieJ1.e1 

en el aercatt ie capitalee y habra WI auaeJltt en la iaver•ib tel­

aercaio ie iiJlert, iebih a la preai6n ie l& tasa• ie iaterés a la 

.;1lza. 

VII ,3 .l. EL PACTO DE SOLIDARIDAD ECONOll!ICA. 

~uan•• ceaeazaba el •es ie •icieabre ie 1987, existía &ran iesc1~ 

eiertt ea el País iebiit ~ la preocupaci6n ie la tasa inflacioaaria 

a aivelea ya ,reecu,aates a esta fecha, y es en la se~ia qu11ceua 

ie este aes cuaaie el Gobierat Peteral ii6 a c1n1cer y empozo a im_ 

truaeatar uaa acci'a ce~certa•a cea eapreearies, trabajai•res y ea~ 

yii;siaes, que cen el n.1abre le Pacte l.e S1liiariiat. Ec1n.,aica 1 teaia 

eta• prinQipal tbjetivt abatir rapiiaaeate la inflacifn y así seatiar 

bases pa~ que cresca la ac1n,mia y c1n ell• el eaple1 y las tpert~ 

niil1:1iee le biem.eatar. 

Esta estrategia que ce•binaba la v•luntad ie les pri•cipalee ea~ 

teres con meii9as ec111~11icas 1rt1t,xas pa.rR sanear las finar.las p1\­

blica•, retucir el gaste gubernamental, tisainuir el iefic~t 'J au­

sentar el superavit priaarie, centaba al iaici• cen tres etapas el~ 

ramente iefiaidas que ae fueron pr1l1nganio y ••iificanit ie acue~ 

ie a l~s ~•nfliici1nes iel Faia, t:etas tres etapas inicialeil eran: 

a).- La cerreci'• ie precios ¡n1blicts y privaios y ie salarios 

~•i cimt la c11riiaaci'n ie las p1líticaa aeaetariaa, fiscales, e~ 

meroiale• y fiaaacieras, Esta etapa coaeazo iesie la isiciaci6n iel 

pacte, aunque las accienes c1a1 las ie cambie estructural que iapl! 

ca la ieainc1rp1raci'n ie la1 eapresaa pa~•eetatales, c1meRzar1n.ha~ 
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ta febrere ie 1988, 

b) .- La •e¡us•a etapa era la ie c•ngelaaieate virtual ea loe 

pra•iH litlere• ia la eoea6aia, eeceaciallleate ie lee precio• '1 t_! 

rifa& iel •eoter ,.S.blice, i.a•lu1•••e al tip• ie caabie y el aalarie 

a la vez se aececi• cea los priacipales pretlucterea priv...tloa oel -

Paia el aeetaaiaieate tle las precies cea lee aenerea cambies peai­

blaa, 

e),- La tercera etapa era la reviai6a ea aarzt ie lea preáuctea 

ie la Clllla•ta b4eiea y ie le• aalarl•• la cual ee c•neileraria el 

auaeate ie acuario al legre an el PSE. 

Durante les anea tle 1988 y 1989 se legre uaa iieainuci'• coaai.­

•erable ie la ia!laci'• ••••ual que IUlualiza•a •• uaa ie las aeae~. 

res taaae iestle 1981, en 1988 llei• a 51,7 ~. wi 68 ~ aeaee que al 

añe llllterier y ea les aasee ie 1989 ae legra alllltener W&a tasa ie 

19.7 ~. Pera al cerregir uaa econ,mia tan iietoreiaaia ceao ~a ae­

xicaaa per aetlie iel PSE, tuvo altea costee ea el bieaestar social 

•~aie a uaa iaplacable receei6a, la caiia iel peaer aiquisitivo y 

el •eseaplee, sin eabarge no teiee les aecteree pacan en it;-Jal .pr~ 

perci6a eetes cestea, pueote que les efectos áe la estabilizac16n 

repercuten en iiatiata aagnitui en caia uao tle los eecteree ecoa6a! 

ces. 

Para peier bajar el nivel iaflaciellarit era necesari• Jllalltoner 

u• nivel baje ie coaeuao para que ae exiatieraa precieae• en l•s -

preciu via tleaaatla, para tich• pr6pesit• oe aaatuvieroa les 1ala­

ri1e reales ieprimitlea, Cuaato ceaeaze el PSE, la reauneraci6n ne­

ainal al trabajaier era ie 7,765 pea•• iiaries, c•n la aeguAta et'!_ 

pa tlel pacte (llama.ia ahora PECE, Pacte par4 el creciaiente y la e~ 

tabiliiai ecen6aica), se conteaplaba un nuevo salario a!aiao i• 8p\O 

peses iiaries, l• que representaba un incremente a••iAal ie enere a 

enere iel ll,26%, peri ea caabio el intice ie precios al ceneuaiior 

acemulaio en el ai••• peri6do aecienie a 55,3 %., er.tencea tenenoa 

que exiate una periiia en el poier atlquisitivo iel 44 ~. El eetrat• 
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ais JObre ie la poblaci•• eafreato iuraate 1988 UJl !niice ie pre-­

ci•• iel 33.19 ~ c•n respecto a ou clUl&sta b~aica ie oonsuao. Di­

cho iaoreaeato fud aayor al que enfrentar•• loa estratos aeiioe y 

altee los cuales percib•n tres o ~a vases el salario a!aiao. 

Otro te los efectos ie la reoea1•a por el prograaa ie estabiliz~ 

ci•n es que existe un sesgo eatre bieaea au?'llioroa (ceaatruooi,noa 

i..uebloa )y loe iuraiero1 ( aliaeatoe, repa calzaio), iJLcliaaaioso 

el ca•t• •• eote• ~ltiaoa. Cen la ca!ta es el ingreso real ebliga 

a que el con11UJ11 se centre ea ~rtieuloa ie primera aecesiiai •obre 

toto ie loa grupos aeaoa favoreciioa ouyo coasuao iepeaie es alte 

graio ie sus iagreoo iispoaible, iicha aituaci•n hace quo caiga el 

cessuae ie bieaee iuraieros y per tanto los precios ie iichoe bienes 

auaeaten ea iifereate preperci•n. 

Eataa iietersienes ie 1rec11e ie les ~ietilltts rubrta tieaen su 

erigen iistinto iepeniieate iel case, UJlo ie les cuales es el alte 

increaeato en la reata ie la vivieaia, oebre toio es laa graniea -

ciuiate1 por su axagerata temaaila, lo que explica el alza ie estos 

preci1e, 1tr1 rubre ie aayer iacra•este en el !niice ie precies ee 

el ie la eiucaci6a y eaparoi•iento, iebiio a que sus precios ao ae 

eacueatran c1ntrelaios y pueiea abs1rver cualquier iacreaento en 

costee iejaai1 eus utiliiaiea c1nata.stes, Miestras que el eect1r iel 

trasporte ha sii• ie loa cases que ne haa auaestaio tebid• al alto 

eubaiii• que existe en este sect1r, pere les c1et1s aiici1aales n1 

ae roflajaa ea el precio,siao ea el pesiao servicio. 

Lea sect1ree que ~nfreataa la c1apete•cia exte:nta tebiit a la a­

pertura ce•eroial, ae ha visto ebligaia a ne auaeatar loe precies, 

para n• verse iesplazaiee, iicha eitu~ci6n se ctnteapla en ~rticulee 

electro&•aseticos y es algunos ae lujo. 

El case iel aect1r agr1pecuari1 es eepecificaaeate interesante, 

ioaie lee precios ie los proiuctos b4eicoa se aantieaea iepriaiies, 

eet11 precios topee, provecaa iesabaeto y falta ie inversi'• ya que 

ne existen incentives para proiucir. Dicha falta ie abasto es coa-
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pensaia c.,,. i11portaoieus áe trigo, aais, leche y 'zucar, los pro­

!e•iRiatae y prestaioree ie eerricio que •• ae coapretieroa ieatro 

iel ,acto hLlL a\llleataio su tarifa ea aayor proporci6a, co .. ea el -

case te teepaohea tle a1ta.riea, oeata.tores ;¡ a.begaies. 

Otro ir•ve problellll que se o.¡raaio, ••que el lento oreci.nieato 

áe la proiuccila y el reiiuciio v'lllllea ie la iJ.veraUa aoa serio• 

ebata.cul•e ,ara abserver 1a aaae ie ebra que se integra •l aercaR1 

laboral por tal razb ee au11eata el probloaa iel ieeempleo y sube! 

pleo (ver gril.!icae 13 E, 14 y 15 ).Sin eabargo este Facto esta resul 

ta.nao Ullo ie loe alÍ.e e:xítoeOB a nivel llUJlii..<l, ya que el principal 

objetivo eeta eiaaolo cu:nplilio auaque p¡,.ra lograrle eu vea afect¡¡,ioe 

ciertea nibres ecea6•ic•a. 

OilJETI VOS Y LOGROS tEl PACT.1. 

OBJETIVOS: 

Ab¡¡,tir la inf¡¡,lci6n. 

- ReiuccUn olel ieficit público. 

Creciaieato econ6aico. 

CoagelaaieKt• áel tipo áe caabio. (Primera etapa). 

Deelizaaiento coatrolaolo iel tipo ie caabio. ISeguaia et~pa). 

Baj¡¡, en la tasa ie iaterée. 

Anaent• aiaiao iel ealario. 

- CHgelamiento ie precios en las tarifas iel sector ¡niblico. 

- ReetriccUa iel cri!iito bancario, 

Coatrol ie precios ie la can¡¡,sta b'eica. 

RESULTADOS: 

POSITIVOS; 

- Disaiauci6n te la tasa infl~cion¡¡,ria iurante 19Bó iiel 107.5 ~ Co11-

parai¡¡, con 1987, y iel 139.5 ~en 1989 coaparai¡¡, con este afio iel 87. 

- Dev..lu¡¡,ci6n controlada con WI"' variaci'n ie abril del 88 a abril 

ie 1989 iel 6.78 ~. 

- Dieainuci6n iel Deficit Pdblico. 
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NEGA.TIVOS1 

- Se aera1 c1nsi&erablemente :il bienestar p1pu.!.ar. 

- Periitia llel 44' en el poJer iiiqta9i~i·,o tie los tr-o.bajalitres. 

- Attae1tto del o1ese11J>leo en 10.2 1:. 

- ~u.ente eR precies ni c1ntr1lad1s. (Principalmente en vivien~n, 

educaci'n ? eepe.rciaie•t•). 

nr.4. IhSTRUMEN~'OS DE PA?.rICihCioi.. 

E'! Eeta.a1 se finanC'i~ra ? trave:: Ge vr.ri1e inetrumE:nt1s ientr• 

del aercalli.o •e Vá.ltres, est"E> e1:.¡ Cetes, Fag&fes 1 BED~.3, r~tr•b•­

n1s y d.ltime:a.a:e•te llie Ajuetab1n11s y :"es1b1n1s. El cu5.ir1 5G eei'.i.ala 

el fin~nciamiente búraatil c1n est1s instru~e~'t•s d~IC!n~e 1987-1908, 

el cual r:rJ. 1.stra que el inr.tru•entg que tuve mayar aumente fué en l;;)s 

bet..:a de ccs¿;~·r1l'l.a ~-.J ficbierno Feócral cen un 3,'740.74 ~. mientras 

que en el fina11cieaient1 en lts Cetes fué la wen1r V"}!ri~ci'n ccm un 

202.74 1'. 
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CAFITULO Vl!I. 

EL Jr.EilCA¡;Q ns VALORE3 'í LAS Elt.F!lE~;..::. 

VlII.l. P~.?.;JCI!'ACION, 

La eapresa que recurre ~1 meii• b~rsatil e• buoea ie fi•á•c1a•ie! 

te, eitapre y cua~i• cuapla G•• les requisitoc que exige 1~ :~y i~l 

Nerc4'!.ie i.e Valeres, p•dra. ette:.er un créii.ta "':!.s rapi•• y a.:.e 'Jar-.t1 

e¡¡ el siguieate ejf'Eplt se explica lie aP..J\era ~rAfica el p•r ~r...i.e ea­

~~ i!a el ~apr~cari• se 1ri~•tu a este aeii• bdrs~til. 

q) © i] 
i~E~J'P~.~.~ill>~s~-.,~. ¡~vl¡J'¡¡;;J !~Cffi...YEfjSIJFISiA) 

1.- I11.versi6a ea instrumeatt bíi.ncari• garc1.atizai.1 e::. uaa t0s:.sa. &e re! 

oiiaie•t•. 

2.- Fiaaaci~•i~•te •el Baace ~iCi~ la Eapree•. CIR el •1n~r• ael 1n­

Tersi1Jlista.. 

3.- Pag1t l.el fiaa:ac1a.a.!.e .. "":1 al Ba•c1 per parte de la 3::presa 1 en base 

al Cest• Parceatu-.1 Pr•11.ei11 ai1s ciaca pu . .!i.t~s. ~El cebr• ór:. este ea -

•l 1t1rgar ol cr61iit1). 

4.- El riesg• lie la lllversi,11 y el fina•cia.aieat• l• :¿su11;e el 9&..nce, 

1•r tal raz'• el créiit• et1rgnie a la ea~r~s• ee a¿E car•. 

5.- ll\versib. el\ un i1lStru,,eah biirn•til vía Cau lia aele-., 

6.- ?iaa•cia•~eat• lirecte a l& E~presa, cen un~ t~s~ 2en•r •1 Ceot1 

Perceatual Preacii•, Fag~iera a) c~a,lirse el plaz1. 

7.- El rieege 1• a.sume el i11verBitniata, de,en.iieR.it l.el 'tlp• 9.e iae­

truaent• que eliga. (e•tre mayer sea el riesge, aayerce eera.n las p•­

aibilitates le ganaaciae). 
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Ptr tal raz,a, teues.>s ..:¡ue el !'iaanciamientt vi.a. :asa l.e 3•J.sa 

es irde dire:::tt y EUCh• aiis :::ar;&.te, p~r..1:ienit que l.;:S. em.pr~sa ere~ 

ca a.1s ra.?itio y as~ -pa.t;~ e- p::-est.J.me a:ás n~i••· 

P1r !t!eii• :iel Y.erci.at Ce v~:::..eres, ::.as t:li;>res-.s pt¡¡ran fin-.nci,;.r 

sus a.etives 1 su capita: lle ::-.. b3.JS a.si cea:t t~mb11h1 sus pas1vts 1 

celecanie instnir1eRt1e ie inversi'n eu la LHls;;. Mexi::;.na «.e Va.l1re:::, 

S.A. ie C.V., v!-.. Ofer:a F·..íb:1ca !J;r:..!lari:;. c•n el eb~-:!tivo i..e c;.~e e: 

era:.1 púClice inver~::..eni.st,1. l• Cw!2.t~c.u. j' le al.:tu.ler-¿ :: a.si la. ::!l!p?";:­

aa reciba recursos fre2ces pura a•..i exp.;.nci'n y i.esarrtlle. 

VIII. 1.1, OPCIO!'iE:; DE YI!iANCIA!.!I?NTO. 

Los priaei1al•s setios te !i11.a11.ciaaiesto que el •isteaa btlrsatil 

•f.::ece a las eapresae sea l•s s1guieatee: 

al.- Papel Ceaercb.l. 

b),- Acepta~ioaes Baacarias. 

e).- Obligacioaes, 

a),- Accinte s. 

a).- Papel Co•ercial; Las eapresas ••tizataa ea la B•lsa Mexicaaa 

ie Valores, puetea acutir a este tipo is fiaanciaaieate conetituiao 

p•r pagarés negociables a corto plazo, eatre 15 y 91 tías, ne ga~•­

tizatos1 eaitiéos per iapertes ainimoe te $100,000,00 pesos 1 BUS -­

adltiplos, hasta por $ 500, 000,000 y colecatee en tasa te teacuento. 

b) .- Aceptaciues Bancarias; Ea Ulla !ueate aticiHal ta financia­

aieato para la pequer.a y aetilllla iaauotria, aiamiis que evita el cos­

te te reoipreciaad coa la Societao Nacional is Crd&it•, y a este le 

representa s'l• una •bligaci'n cer.ti.?1~ente, n• iistrayendo sus recu~ 

ses. Su e•isi'n se hara a tasa de i.escuent• a cert1 plii.ZI y c1n '.ln -

cest1 ie cemisi4n p•r parte l.e la S•cieli.a& Nlílci1nal ie CréC.it1, ie'J..;_ 

de a que el estuii1 iebe ser similar al te un estudie ie créiito y -

al aval que e torga, (Crétito ae Aval), 

e).- Obligaciones: La eapresa, vía la colocaci'n ie este instni-
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.11r:nte, l• 'iUe ousc• es !"in1r.nci•r sus paeivte, citnG.e la e•presa se 

•bliga a P,ara11.t1zar u.na tasa ie renti.i1tientt triaestral • se11cstr;;.l 

;.,! te11etier Q~, est;i.~ 1LJigoo.ci•?1.~8, w..ier.~e Ü lii.B !;.._.'liU\C1as G.e ca:p1-

tal q·.ie puliiera tgner en el Jf.ercaGe, iiet ... 1lit a su oferta o &ema.ni.a.. 

•)·- Lgs ~c~i•ncu¡ Habla~ Ce emltir ~cc11nes im;lica h~b]Rr •e 

invi.;ar a nu~v•f:I EICl.tG • .J.. lto íi.C'tuales ii re:.liZM.r ap1rta.c111:1.cc lie 

capit~l er, efE-c:.ivt t e• €SJ'•:.(•1e. N1rma~111-:H.te lw.E &.J'ltrtaci•l:!ee sen 

er.. efectiv• v F•r 11 re~lar en Ac.:ci•i:es curunes. En base ::.. este -

inetn..t.•ent1 la e11pree~ fiaa.a~i.¡r..o. su c-.pit-.l s1cial 1 sus actives 

r:•r· 111.eli.i• ~e: l• c1l1caci'n .¡ue se hace JJ•r 11etii1 &e una Oferta Pú­

blica ,ri•aria. 

VIII ,1,2. ?JlQ<'ISITIJ~ PARA EL FINANCIHENTO, 

Les requisit•a ~ue ieber• cua~lir u•a eapresa para c1l1car les 

iastru•eat1s que le penlitiran fiJla.nc1aree e.tn les siguientes, es­

t1a lee enc1ntram's en la Ley ile S•ciedkies Y.ércatiles, 

Para p•ii.er emitir Papel e eaeroial, la ea presa li.ebera prt:! Eentar 

la sit;",Jiente ñecuMentaci4n ala Ct11isi6n N;¡¡citaal lle Valeres, p•ra 

•btener la aut1rizk.ci6a y la inecri]!ci6a en el Hegistr1 Nacie».al -

ie Valeres e Interaeiiari1A& 

a.- Selicituli.. 

b.- :epia iel p•ier <le l>< (s) persena (e) auterizalla (a) paro. -

suscribir lee ~~e-arás. 

c.- Eatai..1s fiaancieres, incluyenlie presupueste ile caja. 

i.- Proyecte iel preepecto y aviso ie •ferta. 

e.- Copia iel titule a eaitir. 

f.- Lineas i..e c~iit1 ie la eaietra. 

g.- C1ntrat1 ile c1l1caci4n c•R la Casa lle B1lea. 

El importe ie los pagarés estará limitaie por la C•miai'n Naci'?.. 

nal i.e Valeres, sieni• :por ur. plazo anual renevable, se -puede hacer 

eaisienes parciales, la tasa ee iescuent• SP. fija entre emisera y -
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Caea e.e Delea y en caei:a ie ne culi:.¡:ilirse, puede reveca.rSt 1.3 aut1ri 

zaci,r •. Las Casas lli.!? 3ele• pueó.e:o •}Jer•r Papel Ctmerci•l Extni.btir­

satil, en él mercad• prim?.rit para financi•r a empresa~ cen tasas 

libres v iiverea~ rarant:ae. 

Er.. c·J.autt •~as Accptii.Cltn~s 3ancar1e.1 1 cumpl1ran las requisi-­

tes l:e u.na letr:i. i.e ca1::1bi1, pert estas eetara.n 1nt3critas ~n el r..e­

tietr• ~&citual ti.e Valeres e lx:te~~8.i&.rl.1s eo. d9licitua. Ce la :i.D.s­

tit~;ci.•n i•teresad.a, tr•s11it:.ta Jt•r el Panc1 ie M.áx1c1. 

Les requ1ai1i•s que •ebera.n llenar las eapres•e e11is1ra.s •'3 Obli_ 

gr,,ci1nee ante l:a. C1aisi6n :;a~ienal .. e ·1 ... 11res ~: aiite la E•ls-. ¡.:c:x~ 

ca.n~ •~ Val•res eeA lae s1gu1~nt~~: 

a.- S•licitui. 

'e,- .:;epia. le la escritura. pública de eaisi'n at l~'"ª 1bll.f·.J.Cl•nes. 

c.- :ar~cteristicas de la emi~i,n. 

- Obli~acienes éU circulaci,n. 

- Valer r:oainal. 

Tip• ie i11.tert§s, peri6iiciiai y fechas fie pag1. 

- V'-ral'ltiaa. 

- Proyecto ie a~llcaci'n te fontoe. 

- ~epreEec.tante cemlin 1.e ~-•s •t1ligaci1nistae. 

i.- ·'.::•pia l.el acta &te la asa!lblea que haya aut~rizai• la e•isi6n. 

e.- .qec¡uieit•s para la eciei'n ie acci1nes. 

En cuaJLt1, para peier celecar accieues }nibliC:il.Ileate se.requiere 

líl aut1r1zaci6n de la C1J'lieilr: 1\aeiinaJ. 9.e Valtrea y cubrir l•s 3~ 

guientes requisit1s ante esta y la B•lsa Mexicana ie Valeres; 

l.- ~equisit1s legales: 

a.- Escritura c1nstitutiva y ref•r•as a les eetatut1s. 

b.- Lista 1.e aeistenci1!. lie la última aeaablea. 

c.- Curriculu• d.e l•s miesbr1:i iel C•n!:ej1 tie Aiainistra.ci6n. 

i.- Libres ie acta al ctrrie~te. 

e.- Lista ie funcianarios y antigUedai. 
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2.- P.equiEit•e Fi.n.arcicr1e;. 

a.- Eet::iti.ts fu1anc1eres ó.1ctamin-.ies i.e les ~i:111es cince ;,if,1E>, c1n 

un~ ~t1~e·rJ.· tuixi;n.a ji":! BE.i.E O\eses para };:¡ 3•l~a rexice.aa i.e Va.lt­

res -;.,· A:: tres m~se~ para 1¡,. ::eia1:::1'n Nacion•l a.e Val1re,:;;. (ei n• ee 

cit.rre lle ejerc1ci" f.ecial E.1.r.. i1cta.¡¡¡11tar). 

b.- Estatus financieras frtv.:ct;¡f1e. g tret af'..1s. 

c.- ?.ealció11. f.e lea valere:. er.. p..,Q.er l.e l• e•!Jré~W.. 

j .- H.eq\O.icitte Ec-~?\,!tH't~: 

a.- ~at\lii• seci•-ecanif1111c1 realizali.1 o•r pr1!'es11niatas iniepenf:ie! 

t;:os, c1nsister .. te en br~ve efc.t•tu.l• i.e 11ercai1 1 pr1i...1cci6n, pr1vt.eli. .... -

res, patentes y m.a.rcas, rcralías y re~aci1ner 1brer1-patren¡¡lee en--

.'trP 1tr1R. 

4.- Requisit•s ie l:alecuciért: 

a..- Par que: se c1l•car•n (Jus't1fic;;.c16n ) • 

b.- Felitica tié i.ivii~uti1::;, hister~c• y futur.i.. 

c.- Prtyect• ie !'r•:::pectt, e} cual ee W\ c~aiernillo i•fer.native en 

cuy~ cÁr~tula debora aenci•~•r que es Oferta FÚCl1ca, les ptsibles 

aliquirientee, la autoriz.aci6o ie la Gemiei'L !iacienal llie V•leres ctn 

el :nt1"!1ere lie tfici• y en su centeniO• iebera. cen:er~er el resUl7l1;:n €e 

les tres pri1Ieres. pun.t•e y .i.<1- o.claraci6n O.e :iue :a CKV ne certifica 

la oeniai iel valer, ni la :~•1 vencia iel eaistr. 

Alie::ade ti.e cumplir cen l•s requi~itts ante la Ct11isi6n t~~citnal E 

V?-:tre5 y 'la D•lea ?f.eY.icana G:~ Valeres, la- e111~res~ iebera cubrir BU 

cu•t• le inscrip1ci6n ante l:.;. 3b·.v p•r 14'. c1l1c<-ci'n ie sus nuev•s ~ 

l•res, estas e1n : 

a.- Bstuii• técnic• 

b,- Eetuiio leg~l 

2,40:•;000.00 

800,000.00 

Esto sum~ uu total ie l 3,200,000,00 ie g~stoe fiJOB ( esto ea 

la cuota iurante 1988) 

Aiemás la cueta sobre ei capi~al stcial inscrite y p4gat.1 anual,! 

zaiie: 

- naeta i,000,000,000.00, se paga un porcentajt iel 0,4475 %• 
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- ''ª •e l,000,000,000,00, hasta 5,000,000,000,00 ¡ ae page.ra J•r 

l•e 1l'iller•s l,Ooo;ooo,000.00 UAa cu•ta ie 4,475,250.00 peses 7 -

por el exceteate se pegar4 wa p1rceataje tel 0,2686 ~. 

- 11!1.s .,,,,5;.;000,000,000,00, ha.l!ta 20,000,000 1000.00 pesu,. ]!ler l•• 

priaere11 5 1000,000,000,00, se ,agari 15,221,250 peHa '1 Je>r el ex­

oe, .. te Ull 0,1789 ~. 

- VI.e ie 20,000,000,000,00, haeta 50,000,000,000.00 :peste, 1•r les 

priaer•s 20,000,000,000.00, se pagarl. una cuita te 42,052,500.00 -

pe111e y por el exceieate un )ltrceataje iel 0, 1192 f., 
Aparte c1a1 ee anualizaio se t1aa la fecha i• i.Aecripci6n hasta 

el áltia• iia iel a~•. (cías aaturales) 1 por ese .W..er• ce i!as ae 

ietenoiaara la cuota, veaaes el sig..¡ieate ejeaplo1 

- Si cilla e11press. se inscriba el 2'1 ie julio io l.988, con un capital 

11cial pe¡aio e inscrito ie 27 1 000,000 1 000.00 pesos, ¿Cuál será la 

cuota a pagar en la BMV ?, 

R= Del 27 ie julio al 31 ie iicieabre te 1988 s•n 157 tias naturales, 

11•r loa eetullios dcaicos y legales se pagará S 3,200;000.00 peses, 

por loe 20,000,000,000.00 pesos ae pa-gari1 42,052,500,00 pesos y por 

11 exoeteate •• 7,000,000,000,00 se paganl ua 0,1192 fo, equivalallte 

a 8,334,ooo.oo. 

Elt.t•aoes se pa.garaa 42,052,500 + 8,334,000 ~ 50,396,500 eatre 360 

(llias)" 13°9,990,27 11•r 157 tías : 2l,978 14'll.6l + los gastos fijos -

ile 3,200,000.00 la cuota. a po.go.r sera ie S 25,l.78,473.61 peses. 

VIII.1.2,l. COLOCACION DE VALORES (Ol'BRJ't. PUBLICA). 

La Oferta Páblica aes la iefiae clarameate la Ley iel Mercai• iil 

Valorea y te Socieiatee te laversiéa y es cuaate ee haee "" efreci­

aieato pdblic1 ie Ul\a ••iai6a áe valeres )IOr aeiio ie waa CtllUJlica­

ci6a masiva • a J1•raoaa iaietermiaa.ta, coa el objetivo ie suecribir 

eaajeaar o aiquirir valeres ea eerie t ea masa. Eetae Ofertas Plibli 

caa iebea ie ser aut1rizaoas por la CNV f por la BIV, a•ell!lla te pd-
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Blicaree y pu.eie• ser Ofertas Jl1blicee 1riaio.riae • eec\UIA&riaa. 

VIII.l,2.l.l. OFERTA PcrBLICA PRIMARIA. 

Eeta ea ia •~ al Mercai• 'l'riaarie • li.aaeaa ~ab14a ie iistribl!.. 

cUa •rieiaal y lo o .. 11tU111ea lae ••lecacaaee :auen.s resultaates 

ie au .. atee te auevee recurs•s ec el capital te la eapresaa, met~ 

te lee cuales se aportan rocurs•s o tiversificacioaee, La c•ltcaci6a 

hecluo. aetiaate la Oferta Pdblica primaria ee hara te la aiguieate -

fel"8'1.; Se iara a conocer JIÚblic&aente al aeiie ea ftrll.IL explicita y 

iatallaia ea u:a prospecto • folleto auterizah ]ltr la C?iV, ea •l cual 

ee proporci•aara la inftrmaci6a b~sica ie la empresa emisora y lae­

caracterieticae ie la emisi,n. Prd.cticameate ea este tipa áe tfertas 

ea cua.w.i• eatra. el iinero a las empresas. 

EJFMFLOS: 

Oferta piiblica priaaria te Acciones ie lntustriaa NEROMEX (48) 

CAilACTERISTICAS DE 11>. COLOCACION; 

- Oferta Priaaria: 

- K•:att áe 01l1caci6a; 

- Nd•ere ie Acoienes & c1l1car: 

- Clave ea Pizarra.; 

- Precie it: celecaoi,a1 

- Peri4io de celtcaci6a: 

- Liquiiac U:a: 

Liaita•tea: 

30 % iel Co:pi tal. 

g 33,996,457,550,00 

Serie A6:l,612,480 (60 ~) ae­

xicaaas. 

Serie B6: l,074,987 (40jl:) ~' 

cripci4a libre 

NERO!llEX. 

s 12 ,650.00 

15,16 y 17 4e jucie te 1987. 

Lunes 15 de junio se 19B7. 

Persoaaa físicas hasta un 2% 

Personas non>.les hasta un 4~. 

M~ltiplo 7,0 (aebre UPA, es­

tiaaia para iiciembre ie 1987. 

P/VL: l.75 ( a marze 1987 ) 



- Ageate eelecater1 

- Siatioate celeeaier: 

Pl!RJIIL GENBRALt 
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P/VLt i.07 (preyeetda a ~-u ia-

1987). 
PROBURSA, Caaa ie B•l-, S • .&., Al C.V. 

IIIVBRLAT, OBSA, ACCIV.U., INUl!l!Rll­

CO, SO.IEX, PINAKEX, CBI, 11.BXIKYAL. 

Iafustrias NEROl!BX,S.A .. c.v ••• Wt.a ••pre11a BllbSi<iia.ria oiel Gll!l­

PO NOVUJI!, quiea a su vez f•raa parte tal Gll!JPO Dl!SC. l!EGROl!BX, se -

eepeoializa ea la pretuoci•• ie hule siatétice, aieate el preiuc~er 

aáe iapertfillte tel País. 

Luege ie eu retire ea la Belaa ea NeTieabre ie 1986, ftBG~OllllX, fu~ 

aexieaaizaia ea BU tetaliiai y BUfri• uaa reeatru.cturaci6a. quo ieja 

a la aueva eapresa ce• Wl& pesio1'a filuaoiera y eperativa aW. mis -

a•litai y eficie:ate. L• anterier ·se refleja e:a BUS !:aiicee fi:aaaoieres 

~a iapertaates¡ 

RAZON ,• 

- Liquitez ( Ae/Pe) l.7 veces. 

- Eaieuiaaieate. (Pr/AT) 20.9 percieate. 

- e ebertttra ie iateriaes. (UO/INT) l.9 vece a. 

- ll!argea bru.t• (UN/VTAS), 20.6 11•rcieate. 

- Jl!argea ••h (UN/VTAS). 17.6 percieate, 

- Reatabiliiai (UN/CC) 11.5 peroieate. 

- Pluje ie efectiv• (PO/UN). 1.2 vece a. 

(•·C•• baaes a eifras preyectaia• •• juai• ie 1987). 

NEGRll!EX, es uaa eapresa cea teguel6gia prepia y cuya prestigie a 

aivel iateraacieaal está respaliaie per expertacieaee perma:aeates a 

a4s ie 2? ,a!ses en teie el -.un••· Sus veatae al exterier represen-­

tan ol 48.6 ~ te las ventas tetalee y la generaci6a neta te iiviBIE 

es tel erten te les 25 mille•ee te i6laree al a~t. 

El ·aetivt te la oferta pd.blica ea tbteaer capital frese• c .. el -

cual finaaciar el creciaieate futurp ie la eaprea ... Ea particular -. 

NEGROMEX ee eacueatra negeciantt con el Gebient• Peteral la atqui-



!"ti.. SU =·lZJ?~Cicia;i de !')r!Jri•~cci.h•. 1 1:;<1 '!l!.: "; >r:.<":.:.ili~S 1: af.e :: Ce?:•:e:-:.:. 

ra a :·=,--;::o::E:~ e=i el sext• :-ir'lduc:ar :aás :-:J-:•r~an:e lo:: ::m:té.t. 

:a ::str:itegia ó.e cel:1caci6:·. ti.e 1-. ~CC!.Í:--~ e::. e: :ierc.iGo pe:-sie~.4= 

u:i.9. extensP. 4.istribuci'n ins-cituc:.Jr..::i..l :' gee~!"3.fica a f1:. a.e 1:arg:;.:r 

al papel un.:i.. al-:;!l liquidez, asi c1mo ·Jn 11.er.:~d• sec·..J::.:.-.. :-1, :i.:191:..• l 

estable. 

:'•"ª est-i inf,r::~!c16n ~s pli"cl1c:?!.ria e:·. :1:.:-:tea ·; -?:. los pt::-:.éci:..c,~ 

a.e :::i.aysr· circul.ici&n par-.3. t1ci.e el r.úi:lice :.!1.ve:-s1,:ii.::-:.a. c1r. el ::~·~­

?OSJ.t~ ::ie q11e se en-:.ere &e est-;.s c1l•cac1er:.es y i.e l:i.E c:a.roctcri:.:;.­

cas de la :::isi¡n, i::1:-a1 se ve e:i los s:..g-Jl<?:J.tes re~tr-:es: 

sn;ec) 

?uent:: El 'Jniversal, 12 cie :'.ne:-1 l?S?, :.:éx:.ca,:.:·. 
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.::n ~ ·-:'l ")far-:..i ?ú.:lica secunii~::-ia, :!O =~ ::.!lo::-:::i~ r~c·..;.:-~:;.>s :n.i-!·: >~ 

a l.:. e"ilpres~., s?lt lo cer.st1-:~.;-e: u;; ::irr.tl:.) ~e 2a.!"'.os i:n la:-; 'Ñl,r-"?.2 

que ya se encaentnn en. poli~r a.el ?'iblice invers1an1s'ta. Jl:.:!la t.:":!~ 

ferencia de ~~e:-e!'l se realiza realmente pe:- ctncb:::t• áe l•s in::-:r­

~edi~ri•s pr•f~sitn~le~ • 3es la~ ~asas QB ~)lsa. 

AVISO DE COMPRA DE ACCIONES DE 

PRIMSA, S.A. DE C.V. 

P.cb>l'H.SA ese c..v .l~no:!OO<lf't:ur.itl C'll te'1:ttvSclrKectlr.'ltlfl!ii lrt'fh~ll Bcls.I 
!.:Cut:.;1N1 31!! \"llC"cs.·SA.. ~ C.V .• l .. J ,..,_ni.t~ ter:,.,,....; 

EMISOll.k 
CLAVE DE PIZARRA: 
S(PllES; 
CUPON VlOENTf: 
No. DE ACQOKES: 

~RECIO 0[ COM'°"": • 
PORCENTAJE OEL CAMAL SOCIAL 
PfAIOOO DE COMnrl.A: 

:'P".1S.:..:>.4.. OE CV. 
Plll/.45.A 
.: '(a .. 
4"6.Jl.iiJCS:.'l'!;'"A. .. 
3oa1..;7.i f PIE ~a" 
~ Wl Xi ~·..:A ;.cOCN 
·:.;~ 

CEI.. :1 Ai. ~!! OE FEBRERO O~ l'P.O. 

Du:an'e ti Def"IOQQdu ""'1"1"11:• .. d't 'a P'Uente o~!U. I~ acciMist.Udtl.tS«it'd.idCPA~· 
en ~11~r s¡q acci.cir.1, p:Jdi-.lri pcscntar s.i ~11Jra Oil ~'llJ J tTavós Du W Cau w lk..LI 
do Sii tlfl:C•On o IO'WllN1111!1 I• er11r~ h!Jlet doa IO'l l!i....~ tri f'f~. SA do C.V .. tri Bi..d. 
~!'l LX:o!t Mtie!l'S No :«s.~. ,:.;t.J...,1ta ornc..!l.Ql.oiCr• oc ruisuc:w...¡le.s tneJ 11:~11e.· 
clu•.1R11~oc:..aót:l:.Ot1J.J~lv"f 

lnterm&dfarlo Comp~dor 

• C..:.ó:IJci>¡ .zr PROBURSA 
Socio de la Bolsa Meid::ina de V&lorin, S.A. de C.'I. 

l!J'S t.tdos ~ P11mtt, S.A deo C.V. ni.In 1n~~'·1cs tll I• !.ecciO-.Oll V~1c:-ts Gtl R'!9"Jl'O ·~•· 
t<Ot">ll ~ \';r1ore! e r .. 1.,r•1"•HL;rnc¡ y ~11 c~··.-~'l .. ,,,, e,,.~'l ....,r>e.i"! e~ "i;r-0res.;:;;.... oe \..:. 
Lt '"!~10;1~ e~ e: 11~~:10 ~w':•:l"'IJ' ~ v ... ,,~1ern:er.t>!!a.in~:n:i1Mo11~ cer'.l\::4C•:i't 
ii;>C:et1t1:TT.Ui:JCclV;r10101•-:,::J.-..~•a0.:1!:m$or, 

Mt1xico, D.F., 23 de Febn110 do 1~83 AJ:. C ll V.453 

p11ente: El tniversal, 22 ie fe·orere ti.e 1969, :.;~x:i:ca, D.F. 
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F•lleto te u.a Oferta Pll.blica Secuntaria: 

OFERTA PUBLICA SECUNDARIA DE ACCIO:iES DE L~ 

CASA DE BOLSA ACCIONES Y VALORES DE JraXICO,S.A DE ~.V. 

~CCIONES V VALDRES 
DE MEXICO SA DE CV 

Casa de Bolsa 

OFERTA PUBLICA DE COMPRA DE 
ACCIONES PARA SU AMORTIZACION 

CON UTILIDADES REPARTIBLES 

INTERMEDIARIO COMPRADOR 

INVERSORA BURSATIL, S.A. DE C.V. 
CASA DE BOLSA 
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VIII ,2. TIPOS DE El!PBBSAS E~ Lr. BOLSA !iEXlCA!lA .::JE VALORES. 

Ea ~a Btlea Wexicana ie Valeres,S.A. de c.v, eac1n~raa1s una -­

,·ran V"drl.e&ai l.e acc 11nes cel1cai9.s ptr ii.etint•s tip•s t.e e apresas 

que se iivil.en en sect1ree, V.1111.e eJ1.c1ntraa1e echo ti]tes, lis cua­

les sen: 

I.- Sector laiuetria Extractiva. 

Il.-Secttr Iniuatria ie la Traaforiaaci,n. 

III .- &ec ter Iniustri&.l ie la C 1nstrocciin • 

. IV.- ::~ct1r C111erci1. 

V.- Sect1r M.e '::1nruuicaci1nes y ':':-a.aparte. 

VI.- Sector Servicies. 

Vll .- Sector varios. 

VIJI.- Secter I11stit•;ci1aeE' Auxiliares ie Créiit•. 

~·r. e: rual.rt 57, a.: se;.alan Ce cada eect1r el n1L1bre i.e la eapr! 

sa que tiene acci1nee ea Btlsa y su clave en pizarra tentr1 i..el ]ti­

e1 de re!llites de la B~~v. 

Dentr1 te l!i. B?l'V, lis instf"l.i•ent.1s cetizadias p1r estas eapresae 

se eucG.ivid.en cen clavee para 'facilitar el aspecte •perativ• cen -

las sieuientes claves: 

l A ce i••e e • 

.:.. Obl igac i•ne e. 

D Papel Coaercial. 

G Acept~cienes Bancariae. 

Jr: 1'agar~e !?rapiresa.rial Bdrs~til. 

N Pa~afes, 

r Oblogaci1nes Suboruinadas. 

R ·Jertificai1s Ce Pa.rticipeci6a. InM1b1liaria. 

Pagar~ Liquiaable Al Venciaiento. 

Fer etr• laio las acci1uee inclustriales, c1rt.erciales y de servicies 

se dictinguen una~ de tttras p1r su búrsa"tilid~d, pulverizaci'n y li--
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.¡,_11:..._ez, • sea s~1 ¡;el1_a,E:: Acc11lles que más i::;e tpe!·~ per B'l v'luaen -

en 2-".:.B i:-·.talee e:; tan f.-..cil entrc".r e•~• en.lir i.e ellat y aa~:tienea 

su~ pre~1•B ce~Htantee, c•~e iaa ncc1~nes ~ri~ie l&s cuales e.-

e.P.:;!'I~~ je pe:-tenec~r t:. e:apres~\s ill!Jortante~ aantienen est.s.s cc.racte­

risti~ao c1a1 le ~en : Alfb, Cydsasa, V1:1·e, re:~ex, t:i~~ert etc. 

?ert taa~1én ··x1sten ~ccia~es ~.b:c A y ~' las =~~les l~ ~rimera 

se :JJ'er-:1 :st>n•e ;_ue 1at== triple~ ..;., la :a~ seg.1.;,A.o.s t1J.a.en •uy peca -

búrs"!.ti:idac. .J 111,11illie:... 

!''?!\tro ie 1..~-t~ G.tble !-. en·:antre.m.oe a las 9igu1e:ntee e•ie•rae: Euz-

l~s e;1i~o1-n.s cemt : 'tesa. ,',.merice.., Eertl, P1,1, l~a. etc.-. 

La~ empresa:: '..lt1lizan instrumentos t.:ara financiarse, tanto 1.el 

~ec:or a~ renta f:ja, camo del ie rer.ta variacle 

L•s instrumentes ael eect?r a.~ ]~n!u ~~'\j,i. fi••: 

- Obl 1~··C l •1.eF. 

- rap~l CPIU::TCl.::.l .. 

- P&garé i.iquijable Al Venci11iente. 

_ C~rtificaf¡•t! ~e !JC\rti..ci!):Oí!i6n ln.1l\et1l1aria. 

:ura~'t'"" , .--:07 y :!.':lfH', le eolec&.ci6n ie estts lL.r.trur.ent•s tuv1eri1D 

ai.:.m:::r.~.o:? ~·1rr.::.:¡~"''!V{l~.: er: .:...•itii<.!.!"ac1,1. a.e ur. fÜ.• c•n. at.r6, 1• qu<.. sifl. 

l~,, ¡jt::. !"P~ 1.a -.~ri-~ble C-:..ir-~-.r.t~ -:>~- ::;;: pt::r ... 6&-.. 

E'r:. t;.l ~c('t~r ,..;.:;: renta V?.rt~ble 1 estu.¡,; ~•n c;uier.ee emiten !.as i\.cci.! 

nes·, ;:p:~ Ln ::"::..;;,:i.n.1.cicir :;,.,n ~º-"' C.:;1r.<iE instrup,er.;.t•.=: d•;..ran\,e 19Be dir. 

c¡::u~·,, comp r'idt cer: 198?. (vi;!r CU·1dr• 58) 

Esta iisr11nuci6n, fué · t.ebii• an g.rar. ra.r~P a la incertiiumbre que 

se. v!v16 du:-a.nte 1957 y p9.rte rit 1938, tasbién i.eoiit :i la btija 8.e 

las cetizacienee de los v:ü•ree y n• se canalizaba la i11versi611, !JtJr 

lo ceatrarie se inverti.:i. en el se~t•r ae renta fl.ja 11or las altas ta~ae 
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r•! i·enO.i.&iC'~tlf ·'.i,"J-:: •fr~':l:1'r..1 e1r.t-: l'º Cé~if:.c::i.:1s !t; Pa:--~1c:.psc16n 

ir.2•'cillíi.ria t:uv1erer ur. "!.ncre3en."tt O.e un 1 :r7ó 1:,, e:.:::;~ti• est~ el -­

"';~.~vitr · •rct:nt¿jf> 1 L .. s 1.""lbl:if.:c::..tih t:- J. El ?á.pe! Ctmercia.l tuvier5ti a!l­

"..:-oa a~ in.:::;euentc =:_s.llE:r, el pr1!1.ert ie u:.. 25:? :¡. y el secma.o •e u~ 

;1'.JC .al. Je, er. c·.uu1Lo u.: P!:ips.ré i:~})r·~b ... ~r!.al :.J.raatil Jto hu':.t r.ir..¡;una -

c=tlcc~·.cl.'n d·..i.r':inte J. >.S. 
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Cl.'PlTtllO IX. 

El J,;¡,R>:;ADO DE VhLO&S "i EL INVrlilSIONISTA. 

El iaverni1n1sta i:;.s el que represe•ta e. el cenjunte de eferentes 

Ce recurets i~ntr• tel Y.erca«• ee Val1ree, llamamts racurses a la -

p•· rte R•Jtetn.rl.a y lo~ eai~•rc s í 111d.rf!.::. el p.:i.pel ie ti.e~r.dantes de -

e:-;ti rt:curs•~, poster-i•raente ei;+,tr:, P' peleE. C!:.11b1an e.j_ hR.b:a.r le --

1r.s~ rJnH.n't•e ya '-::'. .. e en este s.epect• l•s ir.vers1•r.istcs tesaran el -

p~pel ;ie ae1A?.nGantes ¿,e eet•s iDatrumellt•s y 110 eais•.rea, {tant• -

t:1o._r.-ro:.Ec..E, c:>r.a ... 1'Li~rne) s~r-3.n lo~ oferentes. 

Ec l?. práct::.ca s1 oicn r::•n•cer toca 2.a ieeria, SP.r'd. la !lerrRaie!!. 

-:L- pr.l..r.-·:.pr:-.j_ pe.ra lleY>.r s 1.;a·~· un:1, inversi6n, r.1 pe&.emos elimin:-t.r 

i3s ce~~1c1~~es téc•icas i~ las 2ercai1s 1 ni les tips que c•mpleae~ 

tan lr>.s C.eci:.:.itia.es, ,ara coILenza.r ::n este cá~.itul• veaaes les pr1!:, 

cip11s par3. invert1r. 

IX.l.PRINCIPIOS DR Li. INVERSION. 

la iaversi'n en térain•s ecen6111.cee 1 significa la apartaci'n irle 

l•s recureee m1netar:eE c1n el pr,pesit• •e ab~ener un beneficie 

future 1 scú aest1nar parte tit lc!.i recurses que se ebtien.en para C!, 

Mlizar'!os a1 aherre, ouccú.:uio w:a meJtr aJ.tisfscc16r.1. un tie?npt ie~ 

yoee, llientras que rar 1tre laio ~i f' e•s recnrs1s R• l•s invertimos 

y l•s car.m::r.ii:te t~nea•s 1in ber .. eficio inD".ediat.a quizas ?1.en•r • mejer 

qlte lei. inversi6n se€"'Jn 11 q!.le se ple.r-ee invertir. 

Dentre le la i:s.versi6n existen i•s aubi.1'\·isitnes que sen, lfl. in-­

verai·5n redl y la iaversi6n !'inanciera. La primera. es aquella que se 

ha:::i:: en bienes td.ngi'c.les, ceme P1..1.Cden ser yJlanta y equ1p1, inveata­

riee, autt~, casas, terrenes, ::i3.teria pru~a,etc •• , Er. ca11bio la in­

versión financiera sera aquall::i que se hace c•n lee- rec•trsos :".le ª.! 

bra11 i.e:apuée «e u.na 1perr"1ci6n iel r~eeeci1, • sea el exceti.ente que -

bObra después da realiz3.r dicha eperac16n, l• imp•rtante cie eetts e! 
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''•.;C~n~":t> ec. qu.f: sean ae rr•nta realizaci,r .. t se~ l:~·..:iies, (que se 

!.1'1:. 1.:.n i:u.;;er en 1.:-:..¡alquier a•11er.:;e), en at.!-as palE:i.b!iíS la clt?f1ni-­

c-i,:_ e~ _nversitr. fl.n&.nC!tr.:. sere::. 11 :La nptrtá~i'n i~ rt:!c·.1rsts liqu_; 

¿,;:_ :.Oh?""..! oo.t-?r.er u:: beni?fic::..1 futur1., ( r;~ 1 -, 

:,:¿. !iq:.iii.ez e?l ·ln~ -5.1 .. ·c:rsi'!", toa2. mucha i!!q:.tr"';anci!::. ~·e .:¡ue ai -

:.:.l:?Un~ pera1n3. i:'!•·::...,.rte en "::>i~nE..::: qu~ r.o ~•n ci.-:: fac1: re.;i..:izs.ci'n 

l.1qu1ri•s f,t11.r3. e'.'ltr<.:.r c. ~-c.•w1r c.1ant'.t tl l~ car.~:..ie;?. pe:-~1nénte, P,::. 

. Td. ;_¡J.t- f::"'" a<wt:~ es"r.éi. 11qu:1e: ie ct.epr:;-\·tntq i.e in·1er_·:et';"e finsnCl!_ 

ras, c.s necee&.r1• ~ctuar en un mercaa• trg¿:,nizaG.1, com• en el c!1.s1 

dt!l P.e---::: .. c-1 l.e 'ia.ltrt·5 :u::X!.Co..ne, ci~ncit:: el :..AV::.rs11n1eta atiquierc in,!! 

truzentes Ce invtrEilÍr: ~tnle se(;llr. le c1nvenga ptfira ce:¡zprar t vc:m.-­

dPr ti.ir !:~s ir.e-t:ruir.enttr; CtnCe se ctaercian, c•n reglas y auttriiaies 

qu"': vigilan las 1pera.1.:11nes. 

Otr• t~rmin• i111p1.1rta.J1.tt: R tHta!" en cue:nta tientre ie la inversib 

es ~1 ~&neficit 1 rEn~1m1ento que el inv~r~i•nist tbtiene ptr nt -

c11r:au111r sus :recuret~' ¡¡on: ts.rits al 111i;~n: ,, ~1 :.• 1>•t? ater..r-.1.rl•s y 

~a.n=.:-l1za.rlee equis t:i.emrie para ptU.er agrdn!iarlos y 1btener a:eytr ª!: 

t1sfacci,r. 

!:.!:!"°.:l· 'reni-:f:ci• • :n;r.dln-i:i.eatc se ex}lresara c1m.• percentaje anual 

t oea a!. ·1J1 inverEi1enieta aiquiere un instrua¿,nte lie renta fija en 

100.00 Jtef'ea y recibe un reai1aientt eu seis mesee ie 30.00 pes-:>s 

e•tara ean&nit Lll\ 3~ en tdraints abeelutee. este tema.ni• en cue•­

ta WU\ taaa «e reaiiaieRto sia,le t aJlUal1zala, ya que al aftt sera 

~P un 6CY.{ y si jiviiiats el añe en Ita (seis aeses) 1 eeran 4oa pe­

r!etieL ie )O%, pcr• e1 ut1liza.11es una tasa ie re:a.ciiaie•t• c111pue!: 

ta, gg~area1e en térainta anuales el 69 ~' ya que les 30.00 peses 

qu~ re(ibim1s, se reinvierten eR lte pr•xiaos seis meses, t1maai• 

el 3<>:' reGt'lntc sobre 130.00 peEea y ''" sobre l•s 100.00 peste O.e 

la ,riaera iaverei,R. 
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El re•ii•iento l• p•iea•s obteaer por aeii• ae inter~ses, gana'!.. 

cias ie capital, iiviieai•B t algulla coabiJlaci6n, por ejeapl• el -

reniiaie•t• que tptine uaa persena risica vis el iep6sito bancario 

sera •e•iante iateréees, el que invierta ea metales preciee•e tb-­

teaira el rentiaientt 1•r aeiit ie ganaaciae ie capital y aquel que 

ia~ierta en accienes sera una ceabiaaci'• ie ganaaciae ie capital y 

ii viieni.oa. 

Esta tnversién fiaaaciera ctat ya •eacieae es el aherr1, pert a~ 

te ahtrr• a su vez eigitifica el •• gaste, per tal raz'n se necesita 

este reniiaieutt que c1mpeaee el n• gastar al ••mente, si Dt ahtrrar 

~ara gastar en un futur1, ptr ejea1l• si se qui~re ceaprar un aut1-

•6vil que cueate 30,000 1 000.00 ie 1ee1a ea la actualiiai y se eati­

aa que en neis meses costara 35,000,000.00 de pesos o sea un 15 % -
aás, per• el reatimient1 que •an loE Cetes 9.uran.te el •isa• plaz1 -

ptr lis ~30,000,000.00, es 9e un 26 ,, n•s •ara un ren•isier.tt ie 

!7,BOo,ooo.oo, al cumplir el p!au se teniran ¡37,aoo,000.00, en ese 

ataento la aejor opci'n seria el ie canalizar la inverei6n en Cetes 

,ara ,.steri1111.ente tbtener un beneficie may•r, es caat c1ntrari1 

que llegara a cestar aás el aut1, que les reniiaienttn que nis tfr~ 

cen les instntaent1e ie inverei6n, sera mejer llevar a cebe la in­

verai•n del aut• en ese ••mento. En etras palabras el reniiaieQtt 

que percibe un inversionista p1r la inversi6n financiera iebera re_ 

basar la tasa inflacienaria en el per!1i1 c1rrea,1ntiente. La iifE;_ 

rencia que ee ebtie•e •e la t~sa Ce reniiMientt y la tasa Ce infl~ 

ci6n se llamara tasa reQl, y esta }Hirá ser pesitiva •··negativa, ª!. 

gdn el case. Será p•sitive si el reniimient1 esta per arriba ie la 

tasa inflaci1n3ria 1 si tcurre 11 c1ntrari1 ser~ negativa. En lts cu~ 

iros 59,60 y 61 se señalan las tasas de rendimiento nominales c•mJl! 

rai•.ts cen la tasa infl~1cienaria l.urante 1988, para ebtener le.e tasas 

reales. 

El cuadro 61, señala 1ue s'l• en el mes ie enero las tasas reales 

ci.e lea instrumentes fuer•n negativas y l.e febrero a &icie11bre fueren 
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ptaitiTSa, en cue.nte a loa instrumentos e6lo en el mee ie ..arzo la 

tasa real positiva fue mayor la del Pagar~ y loe iemáe aegea fué -

mejor o¡ici6n invertir en Cates a 28 iiaa, en la gráfica 16 se ex­

plicara mejor estos cuairoe iond.e la inf1aci6n se encuentr·-:1. por a_ 

bajo ieaie el aes ie febrero a iicieNbre ie 1968. 

Generalaeate ien.tro ie una i.Bversi61t financiera para que eea atra~ 

tiva ee es1era que por lo aenos o el rendimiento ai•i•o eaperaao as­

te por arriba ie la. inflación eaperaia en el periodo consil.eralio, l'~ 

re esto e'. in•:ero1onieta tendra que buecE1.r la mejor opción &entro iel 

~ercaio ie Valoree, que le perai~a cubrirse contra la inflación. 

Otro ie los conceptos a conailernr dentro Ce la inversión financi! 

ra, es el plazo, eat~ liecisi6n ó.el plazo de la inversión iepenlllera i.e 

las neceeiial.ee iel invfreiouieta y de su temperamento o sea si es 

coneerva.&or, rentista, espaculaior, etc •• , los plazos que se ie.n en 

el r.ercaio i.f! VR1oree son tres: El primero a corto plazo, qu~ compre!! 

ie un pericia Re menos de tree aeses; el aegunio es el meiiano plazo 

que eE •e trae aeses a un año y el tercero es el largo plazo que ae 

cansii.era a 111ás te un año. 

El ~ltimo aspecto a conaiierar &entro de loa principios cle la in­

versión, ea el riesgo, lR cual se pueie iefinir como la incertiium-­

bre que ~xieta respecto ~1 rendiaiento qué se espera de la inversi6n 

v este riesgo dismin~ye según el con-::icirniento que ee tenga iel ine-­

tru11ent'J. 

Este riesgo puede ser ocasi.onaclo por tres factores funiamental_ee 

en el aerca8o mexicano creanio esa incertiiumbre y son : 

a.- El cosporta•iento ie los íniicaclorea econ6aicoe del Paia, (Esto 

i:;:S la confi'::.nza que genera lé:. buena marcha ti.e 121. econ6mia y en c~.1.so 

contrario la·&esconfianza, si va. ,or aal camino, esto va a repercu­

tir en las jecisiones del inversionist~). 

b,- El reniimiento de los instrumentos ie inverei6n en si. (El com­

portamiento de los instrumentos en el periodo consideraio). 

e,- El comportsmiento del merc~do. (DonQe se consolióan lo~ otros toe 
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aspectos geaeranio le. oferta o la tlsmani.a exagerada o paulatina., S! 

gún la confianza o el pánico ie los inversioni•t~s). 

El inversionista estui.iant.o estos tres aspectos coaprara un in.'!,. 

truasnto y ie:peniieaio ie la ele.se te valor c¡ue aiquiera y el pla­

zo que consitlere oportuno sera el riesgo c;ue Ull&l al coaprarlo. 

Este inversionista podre. iisainuir este riesgo en la inversión -

si cum1le los siguie5tee aepectoe~ Pruiencia, estrategia defensivo. 

y iiversificaci6a; quizae el aspecto aás iiaportute ientro i.e Jua 

inversiones en el 1'!ercaio j13 Valores, see la iiversificaci6n que -

implica una reducción consiierable del riesgo ya ~ue las ganancia• 

en un aercatlo poir~ compensar lae perditas d.el otro. 

Por ejemplo si el invertiio•ista ieciie invertir un 10 1' en acc12. 

nee que se coneiderdJl i.e alto riesgo, un 15 1i en mt-tnles, que pro-­

tegen la iaverai6n contra las c1evaluaciones y crisis i.ntern'3.cionales 

un. 5 i. en iólares, que Cl.lmpler. las mie•as funciones qut: lo9 met::i.les, 

pero en eu caso se pueien coapenear con loa petrobonos; un 50 ~ en 

inetru11entne iel Mercaio ae Dinero y el restante en los '['etrobonos 

el i~V6rsi~nieta iiaainuira coneiierableaente el riesgo, pero si con 

la opci.ór. ae ganar aáe beneficio (aayor rieego=mayor ganancia o 11ayor 

p4ri.ii.a), deciie invertir un 70 '!> en acciones y un 30 <f, en renta fi­

ja, su riesgo será mayor. 

El otro factor que le hRr~ i.isminuir el riesgo ala inversión sera 

el conocimiento aue tenga el inversionista sobre el instrumento qi.c 

i.eeiia coaprar, por ejeaplo, si ~a en accio11eo, teni.ra que conocer -

los estaaos fiuancieros ie la ecapresa (ventas, activos, pasivos y e~ 

pi tal), o recibir UJla buel!la orientación finaaciera y a la vez esta 

que ian ltts Casas cie Bolei1 1 sera un punto clave d~atro ti.e las inver­

siones ya que lepenlienio i.e los általisie que haga lentro i.e caia in~ 

ti tuci6n vera las mejores opciones para que sus clientes inviertan.. 

IX.2. lf.OHTOS DE LA INVERSION. 

El inversionista que i.ecee participar ientro d.el 11.ercaoio ee Valoree 
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ieoera ~ubrir los 11011tos :.inimoe pe.ra. invertir, esto iepe11iera ie 

laa Cs.i:as ie Bolsa, qu<: buecanio l.arle aayor soliiez al aercaio -­

prefieren que eeaJl 11.ontos pro11eiioe: a lo S 50,000,000.00 ie pesos, 

para invertir en ac..:ior.es, óPbito a que el iuvereionista sera llÁE­

coneta.ate en i?s'tae ir.versiones y sera ds facil conserVb.rlos y no 

:srovocar retiros aa.eivoe ci.e pánico con invereioniet··B que partici­

Jl:\n con menos •~ esa ce.ritiie.i. j' perjuiica.r f\ el aercaio. 

Pero 1J3ra los pe~ueños i~vereionistae existen también opciones ie 

lnvsirti.r er. este mercal.o y son loi:; fonios d¿ inversi.6n que hay ie -

't.rei t.:.po:,, 3egún el tipo &e ir.vcr3ionif;t.a 1 ya que existen óe al'to 

r _e9fO / ~ir. riesgo. 

:x.J. '!'l?O~ DE rnV!::R~IONIS'!'AS. 

Dentro i.e loi:. i.nverdionietae 1 hc=:.y que consiierar varios aepectcm 

co~o son : La é•aó, posición económica, nivel ie ingresos, situación 

fe.miliar, profesionalismo y salui, Vea1os el siguiente ejemplo toa8!!. 

do los ~spectos an~eriores. Un inversionista ie 35 años que se encue~ 

tra et:. un;... ~tapa ais productiva :ie su vi.da, tenier&. a arri'=!sgarse aáe 

en l~s i~versione~ ie alto riesgo, que una persona •~iura que h&. tra­

bajaio iurante ancho tiem10 preocup<111ioee por su futuro y el de sus 

hijos, y buscara no arriesgsr eu p~triaonio, en los otros aspectos -

son sis1larts ya que si est~ aiem~s ie tener un~ eiRd joven, tiene·­

uaa posición ecor.6aica buena, ~~ alto nivel &e ingresos, buena salui, 

y una buena estabilii3i famili~r. sus inversiones seran de aayor rie~ 

go llepeniienao tamoiAn ie le. sit.lacidn scon611ice. iel País, ya que -­

ta~bién debera ser prudente a la ~ora de invertir. 

Bn el ~.ercai.o ie Valores se htt.n C.1stinguid.o cuatro tipos ie inve.! 

eionis~as y son : 

a.- Especulaiores. 

b, - 1c1'tistas, 

c.- Invertiionistae _ largo plazo. 

i.- Invcreionist~s ~ corto plazo. 
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El primer tipo que es el especulR.lior, sera aquel inversi-:>nieta 

que realaente conoecg, el m.ercaio ya que por lo regular invierte en 

instrumentos que proporcionan alta liquiiez y ee esperan altos rel'!., 

dimientoe a corto Jilazo, ccn un :rieaeo relativMente alto, aunque 

este l.ieainuye por el conociaiento que se tiene l.e les instru11entos, 

hay que aclarar que no es facil ser espet'ulatior ya q·.:.e se la pasaran 

gr0.l\ p?.rte del tie•po estuiianlio, ánalizanli.o e_ tipo ie instrumento 

vera su ieaarrollo histori~o y estutiare los estarlos financieros tie 

la empresa GUe emíte el instrumento para saber en q'.le comento entrar 

y en que momento salir, obter..ieni.o altos renliimientoe :r busc:.1.r o~r~ 

opción de inversión. 

El eegum.l.o ti...po ~s el r~ntieta, o sea -:.:¡uel inversicnista canse! 

vador· que no arriesga eu inversión y mantiene en in~tti.u:l'?ntoe 1.e i~ 

VArsi6n de renta predeter~inuda o fija y gener~l3~nte retirara una 

p~rte iel beneficio mensualmente. 

El tercer tipo de inversionista a largo plazo, es aquel que invie! 

te en instrumentos l.e rea.ta variable con alto riesgo, pero buscara -

en un ma,vor plazo un aeJor beneficio. 

Por dlti•o el i.Jlversionist&. a corto plazo, prefiere invertir en 

instruaentoa ti.el Mercatio tie Dinero, con riesgo :ruy bajo, buscHncio 

proteger su inversión, pero con la opci6n de estar por arriba de la 

tasa infl11cionaria y tie uz:ia m.i.::.nE:ra u otra ver la posibiliiali de es­

coger lati me3ores tasas de ir~terés dentro Ce los instrumentos de ªE. 

te mercaclo. 

IX.4. OPCIONES DE INVERSION, 

El inversionista tentira en el ?terca.lo de Valores, distintas opci.!:!_ 

nes de invertir, tanto a largo plazo, a corto plazo, ae renta fija, 

o de renta \~riable. 

El ~ercado de Valoree, ea tipicaaente ~n aerc~do eapecializalo en 

la compra-venta de Acciones y estas representan u.r:s parte en la pro-
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1ieiai ie la empresa. ~st~s acciones son inet:n.imentos tipicoe ie 

renta variable; o sea que BU precio y eu reniiaiento paira bajer o 

subir ae acuerdo a los resultaDos de las ~mpresas. rambién eete &e! 

ci:t.l.o ofrece ir:stzi1ment:is ti.e rents. fija, qut proporcionan d.eeG.e su -

adquisici6n un conocimiento claro con respecto a sus reRiimeintos y 

a.m~rtizaciones, i::ntre estos encontramos a loe Cetes, Obligaciones, 

?ap~l Coaercia.1 1 Aceptacione!:l ~ancariae, Bonos ele Inl.euizac16n HB!, 

cariti., Boaos Bancarios i.e J1ee'-1rrollo, Pagafea, Bares, Po.gar~ Empre­

saria1 B·.lrsritll, 3ib's¡ Se ofrecen también otros inetru•entoe cuya 

n~turf2.leza p3.rtic:...p;;. G.e le.e caracterist1cae ie loe ice mercal.os, do!! 

dP deftaca"1 lo:; Fetrohonos y l::=.!: Oblig-~ciones, también se pcdra in­

vertir bu metales col"pranci.o los C'eplat11.~. 

·{ tc11ios io: inv~rs:.o!".istaa que lo deseen ya sen.n mexicano= o ex­

:r':-i.t.jer~..3, ·J.SÍ C·j:JJO 13~ e~preeas µori.r~n participar en est~ mere-ido, 

aun·~·:e hay "'Lle;un·~.s recla.s para lao pt:rsr:mas y e:mprt;s.;.s extranjeras, 

óor.de se reeul::;. y pror1uev1.~ esta invers16n. 

r:r.5. H.EGI1".EJ: FISr.AL ¡;s LAS INVE?.SIONES. 

Lar inversiones finE:.ncieras, como cuelquier otro negoc-io d-:md.e se 

lucra., ee ven obligaBoe a ~~gar iapueetoa, ion•e la Constitución Fe­

deral establece en la fracción IV, de su értic•llo 31, que es obliga­

ción d:e lo~: 11txicr.1.nas, contribuir po:-.ra el gaatp pdblico lle la Feie~ 

ci6n, coao iel Eatc:1..lio y Ilunicipio en que resiian l.e la aaner11. 1ropo,r 

c~onal y equitativa que iispongan las leyes. ~ mayor abuniamientoa 

este precepto constitucional el C6Rigo Fiscal ce la Fe<eraci6n, en~ 

cia en su ~rticulo I, que l3B personas fisicas y morales ee~~n obli­

gi6:is a contribuir para. el gusLo pt~blico conforme a las leyes fisca­

les respP.ctivtts. 

El régimen fiscal para las personas aorales en los iistintoe i~ 

trurn.entos óel !l;ercai'J ie V3.lores es F.egdn en el sector er. que se e!!. 

cu~ntren. En el d~ rentn vari~ble, cJn los Cap's y Acciones, la Ley 
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iel I•pueeto Sobre la Renta, asi•ila eotos aspectos en el árticulo 

5° y ea el 7° de RISR, Estoo ioa instrumentos e~a suceptiblee te -

proiucir aoe tipos te ingresos: 

l.- Por gaaa•ciae ae capital. 

2.- Por •iviieaaoe. 

El trataaiento fiscal te lee ganancias :¡ue reeulter. ie la wnte. 

ae acciones, se cons1iera como un ingreso acoaulable, las per~idaa 

eon ieauciblee, 

Loe iivide•doe en efectivo se acoaularau ea el ejercicio et .. ~ue 

se cobrea, iadeueniientezente &e la fecha que ee decreten, al igual 

que loe iividenios en acciones, 

En los instrumeatos ie re~ta fija, como en 6bligaciones, C~tes, 

~etrobonoa, rtcep~acionee Bancarias, etc,,,el reniimel.llto es acor~­

lable al ingreso sin retención ie impuesto. 

En r.uanto a los ingresos que peraiban l~s personas fisicae pro­

veni~ntes ie r~niimiento ie inversiones que se cotizan en la Bolsa, 

en la 11ayoria ie los casoe tienen un trstaaiento fRvorsble al contr! 

buyente, no así en lot-J ingresos por l.iviienios que son fuertemente 

gravaios. ( en el primer caeo esta excento y en el segundo es aco­

mulable con retención •el 50 ~ acreaitable). 

En lo que respecta a loa demás inatru•entos del Mercado, (Oblig~ 

cionea, Papel Co:nercial, Cates, Aceptaciones B~cariu.s, Petrobonos, 

Bib's, Borea ) en las ganancias de capital estan exento según 61 á_:: 

ticulo 77, fracción XV, y en cuanto a los interéses se cobrara el 

21 % iefinitivo anual, sobre loe 12 pri•eroe puntos, esto es el 2.52 

1untos sobre el rendimiento bruto. 

IX.6. EJEFCICIO DE DERECHOS i'OR JliVEilSIONES. 

El inversionieta aparte ie las gananci~e ae capital o reniimien­

to, tiene derecho a partici1ar en lea utilidades •e la empresa ya 

que al comprar acciones, estara compranio una parte proporcional Ue 
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la eapresa, iepeniienio del JIÚJlero oe acciones que haya aiquirito, 

entonces se entiende por ierecho a la faculta& que tienen los ten~ 

iores de un titulo-valor, te recibir el pago de inter~sea, aiviae~ 

dos e~ efectivo, ~uecribir proporcionalaente o recibir gratuita~ª! 

~e, segdn el caso, las acciones nuevas a razón te un aumento ie e~ 

pital, por capitalizacióa te utiliiaies a superávit. (Estos terechoa 

sellevan a cato ea las Acciones, Obligi,cionea y los Cep'a). 

Existen en el Mercaio, seis tipos de tierechoe y son : 

1.- DiYicie·'.:l,)::. 

<o- Capitalizacióll, 

3.- 5'.lsoripci6n. 

4,- Split, 

5 .- ~everse-spllt, 

6.- Je.nj~. 

For tiviiendo se •~tiende que es el reparto que se hace a loa ac­

ci~nietas del aupeávit o utili&aiee, que hayan oJteniio uns eapresa 

en ietenoiaaao ejercicio, el iaporte sera iecretaio por la Asamblea 

General ie Accionistas, ordinaria y ~xtráoriinaria. Estos óiviien-­

dos podrar. ser en efectivo o en acciones. 

ljeaplo: La empresa Loreto y Fefia Pobre, S.A. (LYPPS), acorto pagar 

un iivitenio en efectivo a razón te $30.00 MN,por acción, contra la 

entrega iel cupón al111ero l. El precio te 111ercaio ea de S l,600.00lli!I. 

De aarrollo: 

c/l Div.efect.ae S30,00 

Posición. 

5 acciones, 

c/l 

precio. 

1,600,00 

importe. 

8,000.00 

( 150.00) 

7,850,üO 

Precio ajustato = 7,850.00 entre 5 = 1,570.00 

La capitalización, es el aumento que se hace al capital social c2 

una empresa, medi~nte lR converci6~ ae sus ~tilióa•es, reeervadas o 
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superávit ta capital, entreg~nio acciones libras ie pago a sus socios 

en proporci61\ al aáJ!aro ie accioaes autig!lse ie que sean posaetores. 

Ejeaplo: La empresa ainera Pañoles, acorio aumentar su capital social, 

eaitieaio nueva.a accio11es,! a ruó• &e u-.a aueva 1or cinco anterioI!SS 

(que forasn el c~pital aates iel au.mento), contra la entrega iel cu~ 

póa 7, el precio ie aerca¿o es ie $ 4,000,00 111'!. 

Desarrollo: 

l'osic ión. 

5 

c/7 lN/5a l 

6 c/6 

precio. 

4,000.00 

o.oo 

iapor1:e. 

20,000.00 

o.oo 

20,000.00 

Precio ajustai.o 6 acciones con cupón e entre 20 1 000.00 ~<n es igual 

a 3,333.33 pesos, 

La euscripci6n ~e el acto por el cual las per~onas físicas o aora­

lee 11.anifieetan su voluntad ie ser socios ie u.na eo~iedai ánonisa y 

se comproaetea a a&quirir y 1agar una o varias acciones representa­

tivas iel capit~l social ie iicha oocieiai. La auscr~~i6n paira efe~ 

~uarse en el aoaento ie la funiaci6u de una sociejai o meiiante i.Jtcr! 

•eDtos posteriores al capital social ae la misma. 

Eje•plo: La eapresa Y.imberly, tomo el acueric ie aumentar su capital 

social, por miscripci6n en la ~roporci6u ie ioe acciones nuevas a un 

precio de 2,Boo.oo rn, por ca4a 15 acciones antigUae, contra la entr! 

ga iel cupón 3, •l precio del mercado es ie i 9 1 000.00~.n. 

Desarrollo: 

Poeición. 

15 

a/3 suec. 2Nxl5.·. 
a 2 1800 e/u. 

17 c/4 

precio. 

9,000.00 

2,800.00 

itr.porte. 

¡35,000.00 

5,&00.00 

140,600,00 

El precio ajustaio ea igual a 140 1 600.00 entre 17 acciones con cu­

pón 4 nos is un precio de S 8,270,00. 
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Fl Split, es el proceiiaieato que consiste en tivitir lea acci'1._ 

nea ea circulaoida te uaa eapreea en ua a11Iero aayor, aeiiante la 

re•ucci6n de BU valor ~o~imal, ein moiificar el ca~ital eocial 1 el 

~rópneito que se ,ersigue ea que estas acciones sean atquiritaa 

por UA aeyor a-Laero te accioaiatae. 

F.jaaplo: La 01a. Iniuetriel Contal,S.A, ieteraino un eaajo, por -­

cd.:abio li.e valor noai.Jlal ':1 ra&6n de 10 acciones c¡l, y eiguieatee -

por una acción anterior c¡3; y siguientes, el precio le mercado ea 

ie l,?oo.oo pesos. 

DestJ.rroJ lo: 

Poaic ión. 

l 

o/35 10 

10~ Y. 1A 10 

1rccio. 

l 200.00 

Irar orte. 

1 200.00 

l ?00.00 

1 200.00 

El precio ajustsmo eR ie 1,200,00 entre 10 eP igual a 120.00 pe­

sos. 

El Reverse-split, es el procedimiento que consiste en iiviiir las 

acciones en circulaci6a le uaa eMpresa, en un wámero menor, aeiian-­

te el incrcaento al valor aominA.l por acci6n, sin 11.otificar el impo!_ 

te de su capital social. 

Ejemplo: Baacomer, S.N.c, ieterainó un caaje por oaabio te valor no­

minal a razón ti.e una e.cci6a Jtueva por cada 10 aaterinreH, C 1..lpÓA 3 ;¡ 

siguieJtt~s, si el ¡.recio i.t: r1 .. ~rLs.lio es ie SS00.00 pesos. 

nea:i.rrollo: 

c/3 

l!" X lOA 

Posición. 

10 

1 

precio. 

500.00 

importe. 

5000.00 

5000.00 

El precio ajustaio es 5000 entra l = S 5,000.00 pesos. 

El caaje, es la operación que implica la sustitución o cambio te 

titulas recien emitiCos por loa actuales o antigUos en circulación 

de acuerio con u•a proporción ietermina&a, noraalmeate el canje se 

realiza a la par. 
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Ejeaplos La eapresa Aplaco, S.A ie e.V, casbiara 2'345,748 acci.2. 

aes aosiaativas "A", cea oup6a 47, que ee eacueatran en circulación 

por accioaee auevas, con ou16a l. 

Sa 1ru.ch.a.e ocaeio•es estos ejercicios se reali~a». ea varias coab! 

aacioaes, o sea se Jllleie iar iiviieaioe ea efectivo y capitalisacida 

o ca11italizaci6a, oliviie!lio 011. efectivo y suscr1]'Ci6a, etc •• , co•o -

se señala en el aiguiellte ejeaplo; Iateaal,S.N.C, acorolótar un i1vi­

ieaio en efectivo , euecripci6a y uaa capitalizaci6a. 

- El iiviienio es de 9,66 1eeos cou cup6a 9, 

- ta capitalizaci6n ie 7N con cup6n 12 por 20 ante~iarco. 

- La euscri,ci6n de 23t1uevas por 100 aateriore~ a. 6A.·:'O pESOt: c·~&.a 

U\\a. 

- Sl 1recio ie 11Prcaio ""te $ A4J,OO pesos. 

Desarrollo: 

Posición. Pre e io. 

:too 440,00 

c/9 

c/10 35 c/12 

c/11 23 c/12 64.00 

158 c/12 

Importe, 

44,000,00 

( 966,00) 

l,472.00 

44,506.00 
Zl precio ajustaio es de 44,586 eatre 158 = 281.68 pesos. 

E• Bolea, c~aaio se i.e ur .. -.jercicio ie cualquier~ ie ee:os i:ere­

chas, se cotizara la acci6a caao EX-CUPO!!, tos i!aa h~bil•~ Blltes 

ie la fecn~ iel ejercicio iel ierecho, y el precie ajuetaóo sera -

el 'Precio que queiara en el eercaio ie uaa accii:Sn ieepu~s d.e haber­

se ejerci9o el derecho a 1~ ~eneior~, p~r dltim0 hay que recortar -

q1ie les cu.pon.es de las accioneE u. obligaciones, se recorta:r--d. caia -

que se realice un ierecho. 
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IX, 7. DESARR01LO DE LAS lliVERSIO!iES. 

~n ~ste J'U)'tto se coa,araran el iesarrollo ie los precios ie los 

distintos instruaentos iel Y.ercaio de Valores, con le tasa infla-­

cioaarie y con el reniiraiellto iel i6lar, con el pr6posito ole ver 

.. r;;e inatru!lentos resultaron aás atractivos para el i.llvereionieta y 

cuales no lo fueron en loe ditiaos tres años (1986,1987 y 1988). 

IX. 7. l. ;umDilHENTO 1 UTILIDH o PS!lDlDA DE LOS VALORES. 

'Par~ lrH1.lizar y co.'lpreliie:- el renii11iento de loe íistintoe ins­

tru•ento3 11.e inversión i.en"tro del W.ercaio De Vulore.s 1 teneaos el -

:~&tro 6~, compar~n~o1of can el i6lar, aetal~s y la t~sa infl~cio­

nar1a. Br es'te c.1alir0 f'e ve qilt:: la r1ejor inversión aurante estos 

a.~.~s óe ~stuiio, fu4 111.vertir en el mercado accion¿,.r1.:i y"::. que 9i6 

ur. re.r.iimient'l aco:!u1:\.io de 545.18 *• donli.e mueatr~. f::l aayor- ren-­

i1•icnto iurH-nte 1986 con u• 320.65 ~' esto cosparaniolo coa le i~ 

flaci6n, nos i.3 un reaai~iento re'1.l Ce) 728.5 :: , en cat2bio la -pe:ir 

inv~rei6• resultó la. ti.t: invertir en. el Petrobono 87, que s6lo .Uef!_ 

tra un incresento ie 116.23%, coaparaia co~ la inflación i• ioe af.os 

ya que en 1956, no se em1iia 1 nea ia un renliimient-? real negativo -

<iel - 94.67 %. 
turante: lYbo, ei lnstru1H:nt~ 1,UC :)torr.6 11.á.s renC.1mienta fué el -

oercl:itlo a.ccion:--rio en general, con un renCimi':lnto ren.l a..el 214.95~ 1 

en segunio lug¿r fu~ para la lnversi6n en Ouza troy ie oro co~ un 

reniimiento real iel 4ó. ~é 1- j~ la tercera 11e jor opción, fuó invertir 

en d6~~r¿s controlaio~ con ~n renii~iEnto real del 41.96 %, csso -

:::intr::i.!'io, el rend1m1~nto real m~s o;;i.jo f:..lé la inversi6n en Petrob~ 

no ie l!.1 eaisi6n 8ó, q11e resulto de menos 39.A9 ;, le sigue la inve_.! 

si6ft en Onza tr.,y li.e plata, que obtuvo un rendimiento real cie menos 

10.26 % y en tercer lugar eacontramos a los 30ftOB ie Iniemn.izaci6n -

30.nc2ria (BIE'S), con ur. renürr.iento real del mé!10S 3,54 '!>,a excep-



ci6a ie la iaveraión en i6lar libre que obtuTO un reuiiaien;o real 

negativo, loe ieaás iuetruaeutoe resta.ates obtuTieron un reniiaie­

to por arriba te la iuflaci6a. 

En 1987 1 eacontraaos que la aejor o}ICión ie inversión fui! la ie 

el P•trobo110 86, que otorgo un reniiaiento real iel 65.99 '1>, en &'!,_ 

guJlio lugar teaeaoe a la iuvera16a en la oa.:a troy ie plata que o­

torgo el 59.99 '1o ie re11iiaieato real y en tercer lugar fu' la i11ve.!: 

ei6n o.u Onza troy ie oro coa un rendiaiento liel 44.8 '!l., por lo co~ 

trario las 11eores inversiones resultaron lo.e siguientes; El 1'•tro­

boao 87-2 (-99.71'1-l; el Petrobouo 87, (-54.8 ~) y el BIB'S (- 51.76~) 

y el resto ele los iemás instruaentoe cor. excepción ial Papel Coaer­

cial (28 iiae), las Oblig~cionee hipotec~r1ae y quirografarias, tu­

vieron reniiaientos reales negativos, iebiio a que fué en este aBo 

ionde reeult6 la tasa infJacionaria de alta de la historia ae Kéx_! 

co. 

Para 1988, coa la eetabiliznci6n econ6aica 1 la iuflaci6u bajo a 

aivele• iel 51.7'1>, al concluir el aBo, en base a esta tasa loe i.Jl'!_ 

truaeatoe ie inversión que otorgRron el aejor renliiaieato real fu! 

ron; Las Obligaciones Hipotecarias con un 63.04~, L~e Obligaciones 

Quirografarias co11 un 58. 79 1' y el Papel Coaercial a 28 iias con un 

51.61 ~. en caso coutrario loe tres in•truaeatoe que otorgaron loe 

neoree renliiaiéntos reales fueron; Sl ii61ar libre con aeaoe 48.6 ~ , 

el i6lar controllaio con aeno• 48,47 ~ y la Oaza troy ie plata con -

aeaos 41.87 ~. De loe aea&s inetruaentoa, sólo la Qnga troy ie oro, 

el Petrobono 87 '1 el 87-2, que obtuvieron reaiimientoa renlee ne~ 

tivos loe ieell.e obtuvieron reniiaientoa reales por arriba ae la in_ 

flaci6n, 

En el cuairo 63 ee !!.aaliza el crecimieato &e los inetruaentos de 

inverei6n, coaparaioa con el año anterior, ~on•~ tenemos que el aer 

caio accionario iieainuy6 en un 196.3 '1o en coaparaci6n con 1986 y 

el i6lar controlado en 8.85 ~. las mayores alzas la lograron el P•­

trobono 86, coa un 158,98 ~ y 1:. Onza troy &e plata con un 123.75 ,:, 
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109 ie•ás instrumentos taabi'n aostrsron alzas, pero en 1988, toios 

los inetruaentoe iieroa •"-ttor reniimiento, coaparaio con 1987, iea­

tacaaio las •ayorea iisminuoiones en la Onza troy ie plata con me­

aos 209,36 ~ y el Petrobono 86 con un 200,86 4, las aeaoree tiami­

nncionee se iieron en el Petrobono 87-2 1 con un meaos 2,2ó % y el 

aercaio accionario con menos 24.17 %. 
En el cuairo 64, teae•oe los reniimi~atos otorgaioü por los iis­

tintoe instrumentos ie inversión óurante 1988, en relación al ~ólar 

libre y· 'l la inflaci6n, resultaaio li:i.e aejores opciones las acciones 

ie1 sector varios, de coozunicac1onee 1 ~re.aporte y la obligaciones 

s1Jbnrtlinelias, oue rE"gistraron los mayores rcnli.imientos. En cuanto -

la inveroión en ~etales en general resulto neeativa, al igual que el 

'Pet.rot·oao 88 y las acciones lcl sector sdrvic~.oe. 

:>or '.ilti•o, el cuai.ro 65 se sef'í.alan los ren•laiantos anuales de 

las Acciones que c~tizan en la Bolsa V.axicaRa •e Valoree,S.A ie c.v, 
e::. cual indc'l que iursnte 1986, la. gran parte muestra alzas, aest! 

canio las acciones de Alfa, Contal, Moresa, Dese, coa iacreaentos 

muy por r.rriba lle la inflación, Bll 1987, como resultallo iel crack 

bdrsatil, existieron en alguass reniimiP.ntos negativos coao ea tl 

ecctor bar.cario, ios ~aeae de Bolea, tres iel sector químico, una 

lle las teneiorr.s, una coaercial, aostranio loa mayores renll1aientos 

las acciones lle Se!!llroa, las Casas ie Bolea, tanto CBOBSA, co1110 -­

CBPROBU y iil.rina, ell 1988 hay renlii11ientos negativos ea la mayoría 

ie las accionee ia lao Casaa lie Bol•a, 11610 llos tuvieron renlliaie'!.,. 

tos positivos, los ca,.•a aostrsron una recuperación, los Seguros -

tuvi•ron reniiaiento negativo, debiio a su poca lieaania iurBJlte ese 

ar.o, en cambio lae Tenedors.s sufren las mayores alzas, debi•o al i~ 

crdaento de la Remanda. 

En general, se pueie observar que a pesar del crack de 1987, las 

acciones ya se han recuperalio o por lo aenos han otorgalio a los in_ 

vereionistas atractivos reniimientos. 
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1.- El ll!ercaio ie Valore•, es Wl& 11arte iahl!lre.l iel Sieta- --­

Piaa.aciero, ioaie coayerge• lee fuerzas ecoa6aicas te la OPBRl'A 1 

la DBllA"DA, este ••reato persigue objetiv~e ie i•ter~• llllCio..,l -

llUY iistiatoe ie loe que •• oce.eio•es quisiere.a aeilJl&rle, ye. que 

es crce.io para e.llegar recursos fl.Iaacieroe frescos, taato al sec­

tor estatal, co•o el sector ea11reearie.l prive.io, co• el prop6eito 

tle su creci11.iento y d.eearrollo económico y a ln vez ofrece!"' a. :os 

inversionistas atractivos rend.iaientoe por arriba tle la t""ª infl~ 

cionaria ea baae a una gran gama ae inetl"'l.lllentoe dé inverei6n que 

existen en sus tiietintos subaercadoa. 

Este aerce.io funciona atravez tle la Bols!l MexicBJla te Valores, 

S.A ie e.V, como eje central ie ~as transacciones 'mirsatiles, a90~ 

de por loa inter~eiiarioe bdrsatiles (Case.e de Bolea), pare. enlazar 

a loe iemaniantee ie loe recureoe financieros con los oferentae de 

e et os. 

2.- Difuso en sus or:!.geaes, el Jllercaio de Valoree ie M4xico, can­

to con la acci6n proaotora ie la Coaisi6n Nacional Bancaria, hacia 

la li.4catla ie loe XXX y fu4 cobranio perfiles propios al crearce la 

CO•isi6n Nacional tle Valoree en 1946, 

D•lrante largo tiea110, el aerce.io vivi6 un deeenvolvi11iento pre­

cario, cuyo rit•o y estructura soquiere una nueva fisonomia con la 

Ley iel Mercaio ie Valoree, durante la 4poca ie loe setentas iicho 

mercaio comienza a dar paeos agigantsios y es en eeta dltiaa iéca­

~a ie lns ochentas, ionie se a proiuciio avances ie gran signific~ 

ci6n en la eetructura institucional y ie eervicioe iel eector, que 

han ido te la mano con el iesarrollo econ6aico te nueetro Pa:!.e, por 

su contribución al ahorro interno y al financiaaiento de loe sect~ 

res proiuctivos ie la econoaia. 
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3.- Bl Siete ... Financiero lexicaAO, es al conjv.ato organico ie -

1natit1&0:l.ous creataa JllU'll !"•erar, recojer, llJ.ain1.st1'11l', orieatar. 

7 Urigir al ahorro y a la inversión, Ellte Siete.,,_ !lldre Ull caabio 

iaportaate a rah lle la aaoionalillaci6n b-carh Bll eep\ieabre ie 

1982, ton•e surgea •o• subaist•sa• lle interaeiiaci6n. financiera,.­

la pri .. ra es l!I. bterut1aci6n finanoiera bancaria, aientras que 

la eegun•a eera la 1nterae•iac16n no bancaria o bd.-.a.til, e.abas ~ 

regulatas por la Secretaria te Haciente 7 CÑUto Pdblico, apoyau 

seta por el Banco te l~xico y por las ios coaiaionea, para el pri­

aer subeisteaa taneaoa a la Ccaisi6n Nacional Bancaria y de Segu­

ros, (CNBS), y para el eegunio la Coaisi6n Nacioll!l.l ie Valoree (CNV). 

Este caabio beneficia iirectamente, tanto a lae e5praeas, como 

a loe ir¡vereionistas, ya que cuentan con máe opciones te financiai:_ 

se, segán las convenga y a los segunios tendran la ~pci6n de buscar 

aejores reniimientos, ya que tanto ur. sector, ~omn o~ro buscaran -

crear instruaentos ie inversión atractivos, con el propósito i.e ~ 

nar clientee, pero aabos con un miemo fin, el de a;yui.ar a 1.a expan_ 

si6n eectorie.1. económica y al fortaleciaiento del o.horro interno. 

4,- Gracias a le.e instituciones participantes del Kercado ie Val2 

res, este ha alcanzaio un enorme desarrollo en loe dltilloe años, -

toncle aquellas que lo regulan, vigilan y fomentan, estiaularon su 

sana evo1.uci6n, exigieniolee a 1.ae pereonae que lo integran que cu~ 

11.aa con 11U ree1onsabilitai con justeza, que no eon otras que las 

ie velar por el propio mercado, que a fin ie cuentas es su raz6n de 

existir, Le.e instituciones te apoyo y ieaáe pe.rticipantee, taabi'n 

promovieron iurante estos e.Boa el ieearrol.lo bdrsatil de una aanere 

im.1ortaate, ton•e cleetacaa por su iaportancie. la Bol.ea Mexicana lle 

Ve.lores, las Ce.sas ie Bolsa, Nacional Financiera., cuscanto una ma­

yor confianza •n nuestro mercaio, as! como un caabio estructural -
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ipur~'t'-i.nj:. ~a.t:ia. un !:l.ercadv &lás nm.,lir.> y tat1bién más pr.:ofunio ci.ue -

ft.•nr:1yr,e :=.oi.;ré .br~a~e 53.nas y cOnfie.::lee, \ln !nerce.co ·~ue st:mifiistre 

recurros ~· larg~ plaz.-,_ para -·financiar proyet;tos proi.uc'tiV:>s y de -

,.,!esa.r:-ol:~ de ac:uerf:.o cor. 's1.ui t~rm.inos ce niadura.cl6n. 

5,-: los-valores· cotizad.os en el ?.'.ercaoio de Va.lores, sor: creacios 
·:' \ . ' 

con ~Os _O-'"t:J-~"tivós- fundr::t~nt~leE:- a.) El de contar can· Civerst:>s t.ipJs 

óe ~11·~-~r~~e,{i_~s;~:pe!~ltl.~í10.o a.1 invf.rsioriis~a de eligir el que mis 

lt: cor:ver.c:::i. a.· E;Ut> 1.nt~!'-f"~!:,:f b) Er. base~ j_p_ ew.is16r: 1.1.e e:.tos el­

GúUierr.:J ·y l.s.c: Eu.~resas recibir::::.r. e1 finur.ciamiento p~ra logrnr su 

c1·ecimiento y ~es~rro!lo. 

Estor:: inetr1men-tn~ en b.:".ee a ~·1s caracter.!~t1c;:».s y er.. 'te.se a 11. 

sit'Jaciér. ~con~::.i :-:_ Ce:: ?t.ie, cre~ero.n o C.~cr:?fleran en E"J renU.:!.mic!! 

to, 

En el se=tor bJ.:satil, i.!a a c!á. se .buecan cresa.r ir.e'tromentoe más 

P.tr.'\.C-Civof.1 ~ei~t" pare·. • .. et' oferentt::Bt {"O~O -para l'Jf' cemr>.1.c5.i.;~-..hs 1 t2. 

fl!anC.o S? ct1t:r • .,;. ~-::: .t •• ::1::-- ir.!l.::t·i:m:irio ~· t"r.tr~TH10 1.n fr..:.nc;,. cOi':'iJ'~·· 

o.- L~ rel:-:.c·i6r. Scor.c!tia-Y.ercv.óo óe v .. lort-s, ~r ?tHD2rr.ente .ll'-!-~r­

ta.nte, ya q~e ei !.'éxico C.'=sea ":~ner un ~?s·irrol}o econ6raico, nece­

Fi.t:-i=-a recursos í"1ner..:jeros frescoA t~ratce y r:o :--eguirse er.ae~;.de.~ 

d.o C'on rcours.:'ls c!~l txtr~r.jer:-, p !"'r:. esto ó.ebera a1;n!:ar su ¿cor.ómie 

como !e e~ el principal lb~ctivo del sexenio de Chrl)s Sb:1n~s de 

Gortari, motivando con este r~ ls invgrsi6n en el fe.is, lo ~ue pro­

·1oc.!J. el contar con esos recursos pr.rP. pnde:r hacer r.re:er su plants 

pr~ductiva., a l~ vez ~l t~ercado ae Velor:::s 1 en su otsarrollo sea. -



( 220 l 

movi•o en base a la confianza que bri.il&a el Paía, cuan•o 13 econo­

mía .,.rcha bien, •iaainu;renlio la tasa inflacionaria, el Claeto Pd­

blico, la ieud.a pdblica, el ieficit coaercial 7 aumentan•o 3 lK vez 

el Prod11cto Intel'll.o Bruto, el Proliucto Naciorul.l Bruto, el empleo, 

ee genera.ra la con.fianza 11ara invertir, lo que a su vez provocara 

un mejor ieaa.rrollo en el acrcajo, iebiio a QUd 61 inVl:!rsionieta 

empezara a comprar, cabiendo que eu invereidm tenfi.era a generar a­

tractivos rendimientos, provoca.ndo que se genere 9inero poco inflf!_ 

cionario, con el cual se financiara el Bataio, promoVienio adn ~ás 

dl desarrollo econ6miCO an las dreas estrategica8 1 pero en CUBO coa 

trario, la mala aarcha de la economía provocara un estancamiento en 

el &ercaio, provocan•o a la vez que haya fuga de capit•les .vflilta 

rfe inversión, recurriendose al en•eud.araiento externo y a la emisión 

cie circulante, provoc&.ndo que lEi mala Riarcha ti.e la P.Con,J!IÍa se agu_ 

dize, 

7.- El Mercato ie Valores vivid dos etapas iaportantea en 1987, 

estas fueron contrarias, ya que de un auge muy elevato se pa.eo a u..~ 

crack más profundo, esto como consecuencia de factores tanto nacio­

nales, como internacionales, iebido a que este se mueve de acuPrdo 

a los factoree internos 7 externos que no pueder. paear por &eeapeo: 

siviCos estos dltimoe, ya que esos ciemos factores repercutierJn en 

loe demás aerca•oa internacionalee, pero en el mexicano el ~lza fud 

más agresiva y como consecuencia la caí•~ fué mayor. 

Los factores que provocaron la enorme alza del mercado fuero~ 

loa siguientee; El alza del precio eel petróleo, el avance tegndl'2_ 

gico en estos mercados, la baja en las tasas inteni.a.cionales, la -

eolidez iel cdlar, l~ restructuracidn 7 privatización de eetos me!:_ 

caaoa, estos como factoree externos, dentro de loe internos tenemos; 
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expectativas &e buenos reeultaaoe fii>ancieros de lae eapreeae que 

cotizar. en Bolsa, ee crearon progre.as econ6aicoe que P•l'llitieran 

!a bsj~ P.n lee tasas Qe interás nacionalFs, ee eeperaba un presta_ 

mo cráliiticio 4el extrB.Jl.jero para iapula .. 1· sus prograaas li.e ieearr~ 

llo, ee redujo •l desliz peso-46lar, se crearon nuevos instru~entoe 

de inverei6r. atractivos, ea presentaba el factor político ,ue in~ 

yo da 1Cé1.ner~ importante. 

":oticg r:Etoc factores S{I fueron sumando creando ·ina alza en el in_ 

Bice de r·r· c~oo y cotizo.cioncs del me:·cadr:i, pero eiicha alza se fue 

~sn~o sin tener ptr160os ie coneolid~ci6n, au~~ntan•a el riesgo ya 

~~ue el crec::..riiento era exz.gerado y s51? buae:aba un pretexto pare 

a~.ter.er dich'i i:!lza, &s¡,E>. ee dio cuando to¿os los fA.ctorE.e que la -

~~o~i~~sron c~mbiRron en forma ne&ati~d rarti el &crc~tio, provocanio 

ur. ;i.jta. :e en todas las Boleqs d-=l mundo 1 pero en la mexicana con . .,.. 

m~s í:.~esiviiad., tal y coml') fue el alza, por lo cual al invertir en 

merc'ld.oe donde se empienzan a mostrar factores negativos, lo aejor 

es disminuir el riesgo diversificani3 la carterq, en varios instniaen 

":o;: ée inv• rsi6n y no ma.nte~erlos en un e610 sector, esperando a que 

cambien estos factores para volver a estructurar la cartera •~ inve,!: 

si6n. 

8.- Con la riv~rsificaci6n en una c~rtera ie inversión, se dism;_ 

nuira de manerr. considerable el riesgo de participar en el merca.do, 

ya ~u2 lae pe:rdidas de un sector, su compensaran con las ganancias 

de otro sector, eeta estructuración se hara de acuerdo a'la situa­

ci6r. Cel :-air:t : .. del proplo u:..:: rc;ido. 

También aerrt importante el realizar utilidades financieras, o e1;. 

fijarse una tasa de rendimier.to y realizar la utilid;.d y no especu­

lar al querer gana~ más, por que puede que en el momento que se de­

cea ver.der, no encuentre compradores y su inversi6n pierda, además 

deber~ pedir ayuda especializada, con el propósito de busc~r b~enae 
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desioionse de 1.nverei6n en el NO~ento apropiado, áde.W.s eeta gente 

involucre.de. en el medio ln1rsatil 1ue tiene ""laci6n oon el L,ver-­
eioniata, eu verdadero trabajo sera el ie la canalizacidn eficien­

te de recuraoa para financiar el desarrollo y pare. igualar las ex­

pectativas del inversionista, con lee de quien requiere capital a 

largo plaEo atravez del aerc~do sec:.aidario. 

9,- La existencia del •ercado de Valores para el Gobierno, como JI! 

re el Sector emvreaarial privado es de suma importancia ya que es­

tos acudiran a el buscando una fil.ente de financiamiento más bal'ftta 

y repida para cubrir sus principales necesidades e i~pulsar ""ª 
crecimiontos, Por un lado •l Gobierno al emitir inet,.,1mentoe de 

inversión para lograr este fin, le cuesta menos y a la wz la in­

flación sera menor, que la de emitir circulantP o aumentar su !;eu_ 

da Externa y ese dinoro fresco aeriva.d' de loe instrumentos colo­

cados en el .Mercado de Valoree lo empleare en "n 11ejor l' sano ere_ 

cimiento de eue áreas scon6micae estrategicaa. 

Por otro lado las empre,ae optienen este medio do crédito aenoa 

costoso y a .la vez más rapido, que si acuden al Sistema Nacional -

Bancario, convirtiendo a los inversionistas en parte de la empresa 

asumiendo ambos los riesgos o las ganancias de dichas empresas. 

10,- Dentro del negocio del Mercado de Valores un espec~o de su~-. 

i~portancia , es la de coneiierar que el invertir en acciones ee 

o largo plazo, en lo cual ce pueden realizar buenas utilidades su­

perando el nivel inflacionario, si se analizan loa rendimientos en 

los dltimos tres a5.os, quizae el inversionista cascador habN< !'an~ 

do casi igual que el inversionista que invirtio con tranquilidad y 

estabilidad durante el mismo periodo habiendo diwreificado su p6r:_ 

tafolio de manera adecuada. En el cuadro No,65 oomprobamoe por eje~ 

plo la inversión en Alfa y de 1elmex, las cuales otorgaron un ren4i 
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miento reel del 3000 ~ la primera y le segunda ael 772.4~ 1 esto 

contand.a qu• se pa.eo por el periodo del ere.e iel 87', aunque da 

esta !ol'll" taabi4n significa el mantener una inverei6n pe.reta por 

largo tieapo y a la vez perder costos de oportuniQe.1 en otros i.nB­

truaimntoa, el no tener liquide~, o el de sacrificar beneficios pre_ 

aentee para. realizarlos en un futuro. 



ANEXO. 



CUADRO !lo, 1, 

TABLA DE LA Ol'Bll?lt Y LA DBVJIDA. DE TRIGO. 

(1) (2) (3) aJ 
Preoioe poai- Co.BtUe.i lleaa.a Cu.tiiall ofn Preei6a aobre loe 
blea. (•61.e.re~ &e.ta. (nll., te •iie.. (lfill,tA preeioa. 
por quiatal.), quia<:a.l,e a al - '11li.atalea o.l 

aes). ...¡. 
5 9 18 d.esceal.eate. ' 

4 10 16 iesce~tte'áte. 

3 12 12 aeutral. 

2 15 7 aeceaieate. 

l 20 o aeceaieate. 

FUENTE: SA!o'.\JELSON/NORLHAUS. "ECONOY.lA". Bi. Y.e Graw Hill. 
Máxico 1986, luoieciaa. eiicida,p.76. 

BSQUEllA No. l, 

LA OFERTA Y L". DBll'-~NDA. 

SU\llOLOGIA: 
s O.- OFERl'A~ 

D: DE .. .ANDA. 
$: PRECIO. 

4 Q: CANTIDAD, 

3 
DB EQUILIBRIO, A: A llOND/.llCIA' 

B: ESCAZES, 
2 

l Q 
5 30 

?U!!NTE: CUADRO No/ l. 
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BSQUUA 119.2 

BL Dl.:t.DO DI! V.lLOllBS unc.r.110 011 BJEllPLO DI! 
IB!ll'ADO OBGA!HUI>O. 

LOGAR J'ISICO-------;. BOL8.t. ftXI 
O.UU. 111 VA 
LODB. 

Reallu.oi6n 4e epe­
:!'90iene 11 4• o~ 
....ta de 'P&l•Jl9•. 

¡ .... 
Ill'rBRllBDlARrOS .l.UTORIZADOS--~1 C.1.S.l.3° DB BOLSA\~----; 

+ 

lll!GLAS DB OPl!RACIOll ___ ___.. COllISIOll l!ACI0-
1'1.J. DB VlLORIS/ 
BOLSA DB VALO­
mm. 

1 
LIY Il&L DR- 1 

1 

::.' lil VALQ¡ 

... 
t 
t 
t 

l.U'!OllID41llS.-----•l11HCP i ~ --~-------: 

lla •l •111tu•- aúaer. 2 ,va•H OH•• el aeroade de valer•& mexi-.. 

caae ,cumple can tecla• la• rogl ... para ••n•iderarae un aeroad• de-. 

bida.aente ergaai•ade. 
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ESQU811A No. 3, 

LA lUllCION DBL llB!!ClADO DE VALOilBS • 

lllBCADO DE VUORBS 

¡ ;:;i:,11ros DB I! j 
(Ril!SGO) 

ESQUlO!A No. 4. 

CLASIFICAC!ON DEL ME~ADO DE VA:O:tES, 

M:E~ADO DE CAPITALES l:: iU!llDilf.IEllTO VARIABLE 

POR INSTRllllm!ITO DE llEl!CADO DE DINERO ~ 
j- RENDilf.IENTO PIJO 

INVERSION. 

POR EL TIPO DE 

OFERTA, 

UHCAD-0 DE COBERTURAS 

lffi:tCADO DE DIVISAS 

f PRIXAP.IO 

l Sl!OUNDARIO 



100 

90 

80 

70 

60 

50 

40 

30 

20 

llJ 

( ~) 

CUADRO No. 2. 

Ol'ERACIOll DE LA B.~.V. IIURAN'l'E 1980-1985 (POJ(!E'N'?AJB­
D!f VALOR OPBRADO), 

a l!El<CADO DB 
CAPI'?ALES. 

'· ti ElilCADO DE 
DlNERO. 

" 

l'l'ENTE: BOLSA ll!EXICANA DE VALORES, S .A DE C. V• 
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BSQIJBllA lle, 5 , 

KIVBLIS DB DlllADO, 

l)l!EllCADO PRIIU.RIO, 

-~ 
l!llISION DE __.,----- ADQUISICI01'-
VALOilES, DE VALOill!S, 

------ ')1 \Bll'liBSAJ~ ~ 

----!'INA!'ICIA.l:IS!i!O, ---------

2)1Bll:ADO SllCTJlll:IARIO. 

~ 
VKll'l'A DB VA- f.DQUISICIOH-
LORBS nITIDOS. Dl! VALO S, 

// IRVRRSINIS'l'A (S)I 

"'""""·/ 
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CUADRO No, 2 B. 

lf.OVUIIENTO DF. LAS 'USAS DE rn1•::;;:&s 1900-1901. 

:!ES 

ENE 
l'Ell 
V.AR 
.l.BR 
'tf.AY 
JTTN 
JUL 
AGO 
SEPT 
OC·! 
NOV 
DIC 

;.i:o (1.) 
1900 

7 
a 
8 
9 
9 

10 
9-10 
9-10 

10-11 
~ ';-11 
20-12 
10-12 

-'~º (~) 
1901 

10 
10 
10 
10 

9 
9 

8-9 
8 

7-8 
7-S 
?-5 
7-S 

F!JEi~TE:LAGUNILLA l.A:.?~t:>. 1·L~ BCLS.; Eh !:l !;E~AI'"ü DE VALORES DE 
lf.EXICO Y S' 1 -~;.·.=1::s1r; E!•pR_;:SA7'IAL". ( 1935-
1933) TO!f.O 1 1 i!3'.V. !.'.éx100 1973, 

CUADRO No, ). 
INDICES ::O!f.T'A'lATIVOS DE ACTI\'lDADBS S::OXOA'.lCAS 1910-1928. 

ACTIVIDAD 

- INDUSTRIAL 
- Hil'OTECA'lIA 
- BANCARIA 
- FONDOS ""BLIC OS 
- MINAS 

1910 (~) 

128.3 
19.2 

386.) 
119.5 
211.) 

FUENTE: !.AG(T!IILU l. ALFP.EDO 03.CIT. 

1928 (~) 

52,4 
10.6 
54.2 
:?J.2 
62,0 
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CUADP.O !fo. 4 
01'!1'.ACIONES REALIZADAS POR BL Y.EllCADO DE VALORES, B?l LA BOLSA .l!EXICANA_ 
DE VALOREB,S,A Dl! C.V. ( 1970-1979) (llLLCNES DI PESOS), 

VALOR 1970 1971 1972 1973 1974 

lllONTO T~AL 39,403 48,035 68,479 100,722 134,000 

-i!l!Ji'l'.l VARIABLE 832 901 l,847 2,803 3,2;5 
Sector Inaustrial 
y abero. 730 19e 1,434 2,352 2,453 
Sector bancari?-
:JSf"..l ros y fia:azae. 102 103 413 451 7d2 

-i~NTA PIJñ.. 3ó, 570 47, 134 66,632 97,919 130, 757 
Sector ~blicoi 8,0lt 9,480 5,983 9,236 ll, 154 
CtrtificJlioe «e 

a portaci6n 549 342 774 956 1, 291 
chulos finan-

cier:>s. 5,391 6,457 2,614 4,253 4,984 
:-!onos Nn.finse. l 
r~rtificallos -

9anobrae 2,073 2,651 . 2,595 4,027 4,879 
Petrobonos 
nt r1e 

Sector pri ...ato 30 1 55E 31, 654 60,649 88,683 ll!l,602 
001100 hipote-

cario a 12,660 17,460 22,064 28,484 31. 512 
Cetiulas hip.;-

tecariae 8,983 7,223 3 ,03-0 1,707 2,469 
Oblig>icior:es 349 322 526 2,589 8, 121 
Bonos fina.aci~ 

roe 8,564 12 ,629 35,029 55,898 71,501 

ORO AMONEDADO l ... + + 8 

CETBS 

+ Caatiáaties iaferioree a un aill6n ie pesos que •o afectan le.e suaae. 

FUENTE: NACIONAL FINANCIERA "ECONOMIA EN CIFRAS" MEXICO 1986 p.248. 
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CUADRO l>o. 4 (CoatiJluaci6a.) 

1975 1976 1977 1978 1979 

168,079 136,69~ 169,244 168,142 356,312 

4, 790 6,055 5,784 30 ,]10 ?3 '765 
'1,016 4,795 5,ó82 <'4,837 75,155 

774 ~,260 1,102 5,473 18,640 

ló.',2~9 130,644 163,460 67,751 33,450 
] 6 ,4'il 27. 413 31,029 26,297 19, 776 
¿. 4é4 5 ,293 l?,43'.:> 23,560 13,324 
5, 7'-JO 10,641 61 

436 
6,159 11,479 16,615 

1,482 2,737 6,452 
+ 

146,8¿? 103,321 132,431 41,454 13,674 
42. 940 56,237 57,106 26,694 7,6ó2 
3,482 6,174 7,462 910 204 
9,444 1,257 3,523 4,937 4,529 

90,962 37,?63 ó4,320 8,913 1,259 

70,081 229,067 

CUADRO No, 5, 
OPE!lAnO?IES REALIZADAS POR EL M;;R':ADO DE VALORES EN 
F v .. LO":':c (1980-1982) (YILLONES :E PESOS). 

LA BOLSA ~'.EXICAtl:.-

VALOR 1980 1981 
70TAL 481,455 1,166,106 
-RBNTA VARI"BLE 74,649 102 1 497 

hccionee ( banc! 
rii:.::i.s t seguros y 11,747 12,701 
:ociededes óe inv) 
.\.ccionee (Ind,Com, 
y de Serv) 63,096 89,794 
Cu rones 6 2 
-RENTA PIJA 25 '714 17,135 
Obligacioaes 2,848 3,305 
Petrobonos 22 ,866 13,830 

1982 
2,31;,343 

44,080 

6,857 

37 ,218 
5 

113,824 
4,951 

108,873 
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CUADRO 'No. 5 (Continuación) 

vi.1oi; 1960 1981 1962 

-!i'ERG.<!JO DE liHE?.0 380,892 1,066,474 2,157,439 
Cetea )78,983 1,019,578 1,730,869 
Pa;pcl c"aerci ~1 1,909 46,895 ---------e en.ten.a.rice 1 198 

t·llEN""rb: Bolaa. Ye.x1cana lle Va.lorea,S.A Ge c.v. 
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Gl!A1'ICA. !lo. 1, 
OPERACIONl!S EN JllLLONES DE PESOS R!ALIZADAS EN EL )!ERCADO DE VALORES 
DENTRO DE LA B,M,V. (1970-1982) 

2,300,000 l 
2,150,000 

2,000,000 

l,200,000 ji 
l,100, 000 

1,000,000 

500,000! 

450,000 

400,000 

350,000 

300,000 

250,000 

200,000 

150,000 

100,000 

lllJ SECTOP. PIJO 

[Ü) SSCTOR VA :UABLE 

!fil MONTO TOTAL É ~ 
I 
I 

50,000 

25 ·ººº 10,000 
o ~~=t=:::::!::=::=!==~:::::....__._-+-~~----.~ 

1970 71 72 73 74 75 76 77 78 79 80 81 2 años 

FT'ENTE: UUADROS No,) y 4. 



( 235 ) 

ESQURllA no. 6. 
ORGANIS~OS DR CONTROL DEL SISTEMA PINANCIERO i-IBXICAFO. 

Coaiaión !lacio Secretaria de o•ia16n Nacioaal 
nal Raacaria y -----1Haciencia y crt!t----iie Valores. 
ie Seguros. iito Pdblico.-

Banco ie !léxico. 

ESQUHA No, 7, 
Sieteaa Piaaaciero ~exiceuo. (!uacioaee) 

~..-------. ~ SISTE!l.A FH<ANCIERO 

INTE!Uf.EDIARIOS FINANCIEROS 

ORGANISJf.05 REGULADO:lES 

ORGANISMOS DE APOYO PARA EL 
MEDIO l!URSATIL. 

{

BANCOS 
CASAS DE BOL~.'. 

kSEGURADO!IAS 
AFIANZADORAS 
ETC, •• 

t
SHCP 
BANXICO 
CNV 
CNBS 
Bll!V 

~
NDEV.;L 

Ilf.l!BC 
AMCB 
Al!DB 

NACIONALES 

EXT?.AllJERO~ 
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ESQUEMA No, 8, 

INSTITUCIONES QUE OPERAJI 1!11 EL SISTRIL\ FINANCIERO llEXIC.ANO, 

e ,JI .B y a ..._ _____ _. S.H.C .P f--------l 

IN1'ITüCIO!lES 
NACIONALES DE 
CP.E'T!'O. 

BANCA 

BANCO DE MB ·reo. 

ALl.'ACE:IES 
DE DF.l'O­
SITO. 

ii!AN:A JE 
!:S.\iiROLLO cowi·· RCIAL 

DEPOSITO 

Ii;TITt'ClONES l'l:NAN­
CIERAS liO BANCARIAS. 

30LSA l!EXICANA DE 

CASAS DE BOLSA 

AGEN'rES DE BOLSA 

SOCIEDADES DE rnv;;¡¡.,. 
SION, 
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CUADRO !lo. 6. 

SOCIEDADES NACIOllALBS DE CREDITO. 

I.-IllSTITUCIONBS DE BANCA lliUL'l'IPLE (COMERCIAL). 

-BANCOMER. 
-BANCO NACIONAL DE lIBXICO, 
-BANCO WlXICANO son:x. 
-l:!ULTIBANC O COl!llID!EX, 
-BANCO INTE ~AC I CY.iAL. 
-BANCA SERPIN. 
-BANCO DEL ATL\'NTICO 
-BANCO DE C REDIT:l Y SERVICIO 
..CREDITO MEXICANO. 
-BANCO B.C.H, 
-BANCA C ONFIA. 

-JollJLTIBANCO MEnCATlL DE li!BXlCO. 
-BANCA CRB!tl. 
-BANCAM. 
-BANPAIS. 
-BANC RBCER • 
.,-BA!ICO l!llllCAITIL DE MONTE!lR1lY. 

BA!lCO HEFACCIONARIO CE JAlI~'.::1. 

:aAt:~o DSL CE!lTRO. 
-BANCA DEL NOROEST~. 

II.-INSTITUCIONES DE BANCA D~ DESARROLLO. 
-NACIONAL FINANCIERA. 
-3ANCO NACIONAL DE 03RAS Y ~EJ! 
VlGIOS 1'UBLICOS. 
-BARCO NACIONAL DE COMERCIO EX 
TERIOR, -

-BANCO DEL PEQU.:lNO CO~RCIO DEL D.F. 
-BANCO NACIONAL DEL EJERCITO, l'1_'ER-

ZA AE?.EA Y ARMADA. 
-BANCO N~CIONAL DE Ci!EUIT0 fill:lAL. 

-BANCO NACIOl'AL PESQ"E~O Y POR'l'ttAiUO. 

FUENTE: VI LLEGAS E/OR'l'EGA R.lil "EL SISTE1".A FINANCIERO !f."XICANC". 
Eiit. PAC,S.A ie C.V. Y.éxico, 1984 ,,32. 

ESQIJEMA No. 9. 

ESQUE~:A FINAllCIE?.O BURSATIL. 

INVERSIONISTAS 

SOC !EDADES DE IN VERSION: 
-Coawiee. 

Reate. Ji'ije.. 
Foraación ie Capital 
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CUAD:JO t:o.7. 

PARTICif;.CIOll DE LA HITERMBDIACION FINANCIERA. 

ANO· 

1982 
1987 

nTERY.:lDlACION 

100.0~ 
100.00'.' 

BANCARIA 

92 ,OCJ:' 
67.00/. 

BiTRSATIL 

8,00¡I 
33,00/. 

PUENTE: BOJ,S;, 1'2XICANA DE VALORES,S,A. DE C.V. 

E3QUEl'.A l>o.10. 
OP.GANIZACION DE LA f,J:;C .'ETARIA DE HACIBNDA 
Y C REDITO PtlBLICO. 

s.H.c .P. 

DIRECCION GENERAL DE S'."GéTP.CS 'f VALvilES, 

E0~'.TEY~ No.11. 

J::GANI,mCIO~~ !:E LA CO/!IISt'Ifü~~~:vNhL 

JUNTA D~ GOBIERNO. CNBS 
NAPINSA 

DE VALORES. 

PRESIDENTE DE LA CO!tISION 1 

1 cornn CONSUUIVO ~~·~~~~DEPACION DE CA?fJdlAS INOOSBIALES 
. - CONPEJJERACION DE CA!l!ARAS DE COME!CIO 

ASOCIACIO!I MEXICANA DE INSTITUCIONES DE­
SEGHROS, 



CUSTODIA DE 
VALORES, 
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BSQUBllA No .12 
SERVICIOS DEL I!lDEVAL. 

SBRVlClOS. 

C Oll!PENSAC ION , 

ADlfiNISTRACJON 
DB VALORES. 

FUENTE: B.J!. V, "ME R::ADO !!E VHORES EN EL SJS'!'EL\ l'lNANClERO­
l!EXlCi\NO", S,J!. V. 

ESQUEJ!A No .13 
COL'.ITJ::S TECNICOS DE U ASOClACl(lN l'.ElCICANA I:B CASAS 

DE BQLSA, 

l'ECNICOS. 

DESARROLLO 
REGION.\L 

REGIONALBS 

-~S1TNTOS JURIDIC )S 

NITEVOS l·:E rcA DOS 

RECURSOS P.U&IA o:; 

ARBIT?AJE INTF.!l­
NAClOllAL. 

FO;>DOS DE 
Y JTIBILACIONES 

Ch'PACINCION 



( 24Q } 

ESQUEMA No.14. 
INSTITUCIONES QUE EL IMMBC LES PRESTA SERVICIO. 

CASAS DE BOLSA 

BOLSA lf.EXICANA DE 
VALORES 

OBG' Nl S!IOS P'lrlANCIEROS 
Y BUP.SA'!'ILES 

INVERSIONISTAS EE':'ODIAJl'!'ES ONI\'RñSI'rA­
RIOS. 

ES(;UBlA No.15. 
ORGAN!ZACION H LA BOLSA Y.E;'.lCANA m; v ... :cnrs 

ASA)!JlLBA GENBPAL DE AClllONISTAS 

CONSEJO DE hD~!!1•1.~~~?.1.~N .•.••• ~AUDTTO!iU EXTEilliAI 
DIRECCION GENERAL 

ASESORIA ASESO:i.IA 
D'? PROYECTOS ••••••••• ••• ·--·-· ••••••• - - ECONOY.ICA 
ESl'oCUT.ES 

1
AUDTTORih INTE ~Ar. - • • .. - .. - • - • - ... - _, ASESORIA !.EG,!L , 

DIRECCION DE 
OPEIW"IONBS 

DIRECCION DE 
IllFORMATICA 

DTRECCION DE 
(:OMIJNICACIONES 
Y RELACIONllS 

GERENCIA DE AUTOIU.TIZACXDll' OPlll!A'lIVA 
ERllNTE 

SUBGBRBNTE 

DI:UC<:ION DE 
ADi'.1~1ST !lACIO!i 
Y FlVAN7.,..S 

JEFE Dó IMPLEMKNTAC.ION Y li!ANTENHIIENTO 
JEFE DB ARBA DE ANAL1'5TS Y DISE1'0 

SUBDilU!CCION DE ME~ADO DE CAPITALES 

{

GE!ll!ll'l'X 
SUBGERBllTE 
JEFES DE AREA 

E
ERBNTES 
UBGERBNTES 

JEFES DE A REA 
~~~~~~~~~~~ 

., SIJBDIRECCION DE ANALISIS 
PUENTE: B.M. V. ';Jlif¡JiJl~~?ºi?l? •VALORES EN EL 515'$!1.A FI!iANCIE~O MEXI-
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SALON DE HEMATES DEL MERCADO DE CAPITALES, 

19 

22 

loo! 14 

17 

168 
20 

12 

9 

16 8 

13 
15 

rnJ 22 

21 
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EST RUC :'ORA DEL SALON DE REMATES DEL MERCADO DE CAPITnLBS. 

l.- Corro aiaero l, ioaie ae negocia11 las acciones ie Casas ie Bolas 
y loa o<lrtificailos te aportaci6a patriaonial. 
2.- Corro adaero 2, iomia se cotizan accionen comerciales y ie eervi 
c ioe te lee letras AA, hasta CR. 
3.- Corro nW.ero 3, ior.te se cotizan las acciones de la letra CY,l:a~ 
ta la NAD. 
4.- Corro Jrd.aero 4, ionie son cotizatas las acciones que ecpieza.n can 
las letras NB, hasta la v. 
5.- Cerro ioaie se cctizW'l los petrobonos ¡ lee obligaciones. 
6.- Corro ionie ee negocian picos, te loe corroe 3 y z. 
7 .- Corro aonte se 11.egocian picos, te los corros 1,4 y 5. 
8.- Arcae &e cruces. 
9.- Area de negociaci6n. 
10.- Monitores que presentan la informaei6n 11116 iaportlillte iel reaate 
sobre lae operaciones,(aueetran el Indice, eaisoraa auspendiQas,pa.qu~ 
tes operadoe,etc, •• ). 
10 B.- Monitor ilonie se cotizan los certificaios ie plata. 
11.- Ares ie operación y captura ie los ea~leailos lle la Bolea Mexica­
na te Valoree, sobre las operaciones iel reaate. 
12.- Pizarra ionile se cotizan l~s accionee ie la letr~ AA, ha~ta la 
CR, aás blirsatiles por orden alfabetice. 
13 .- Pizarra ionie se cotizar, las accionos de la letr~ AA, hasta la 
CR, aenoe blirsatilee. 
140- Pizarra ion&e ee cotizan los Cap's y las acciones Se Casas ie Bol 
sa. 
15.- Pizarra áo•áe ee cotizan acciones ie la letr!l CY, hasta la NAD, 
aenoe biireatilee. 
16.- Pizarra áonáe se cotizan las acciones se la letra de CY, habta 
la NAD, con aayor biirsatiliilad. 
16 B.- Pizarra ionte se cotizan la.e acciones áe la NS, heAta la V, ron 
mayor biireatiliilaol. 
17.- Pizarra ionóe se cotizan las accioneE d~ la N~, haota la V, con 
mayor bdreatiliáai. 
18.- Pizarra donie se cotizan loe petrobonos. 
19.- Pizarra donile ee cotizan las obligaciones. 
20.- Casetas ionde se instalan.los operaioree, auxiliares y capturis­
ta.s ie las Casas ie Bolsa. 
21.- raleo para las Tieitas. 
22 .- Monitores BVA 2000. 
23.- Monitor con información internacional. 
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ES~RUCTURA FISIC" DEL SALON DE ?.Ell.ATES DE l!'EilCADO DE Ii!NERO. 

" 4 
4 

l j_J 
:.- N.onitores donde se cotizan los instrumentos j¿ aercado ie ~inero, 

resultad"Js ie sub:i.stas, precio de dol.J.r,etc •. , 
?.- Aree. de erice, 
J.- Are~ operati~ •e los emplea•os de la B.r..v. 
4,- Casetas de las c~sas ae Bolsa, 
?.- Y.onitoros BVA2000, para uso de los ~poóoraéos, 
6.- 11.or..itor~s. 

7.- Area le negociación más coaiin. 
~.- Información ce subaetae.(25) 
9.- Información tle 3ubastas. 
10.- M.ie compr~-venta coni1cioaada. 
11.- M. Bondee contaio. 
:".-l!'.Bondes roportc. 
13.- M.Papel Comercial y Aceptaciones Bancarias Contaio. 
14.- M. Papel Co~ercial y Ace~tacionee Bancarias reporto. 
15.- Ofertas Publicas. 
16.- Pa~afes reporto. 
17.- Pagafes contado. 
18.- Cetee, mismo día. 
19.- C~~es, mi~mo tía, re~orto. 
20.- Ce'tes reporto. 
?) .- Cctee reporto. 
:2 .- Cetes mismo die .• 
23.- Cetee mismo <iia. 
24.- Cetee contado, 
¿5,- Cetes c·:mtado, 
26.- hvisos. 
27.- Subastas, 
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CUADRO No.8. 
ACCIONES OUB INTEGRAN l!L INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES DEL 

MERCADO ACCIONARIO (DICIEMBRE 1988). 

EMISORA 

ALFA•CP, 
AYASCO A"f, 
BACOMl!R B 
BAllAJr.EY B 
BI~BO 1 

BllfJ!O 2 
CBACCI 
CBINBUR 
CF;GUSA 
CELAllES 

CE!éEX 
C Il':!A A 
CIFRA B 
CODUMEX A2 
CRISOBA A 
GYDSASA A 
DESC B 
ERICSON B 
PRISCO 1 
GCERMOC B 
GMEXICO Al 
G'·'EXICO A2 
KIMBER A 
LIVEPOL l 
MAYA A 
MAYA B 
NACOBRE A 

PEROLES A2 
SANLUIS Al 
SANLUI~ A2 
TA!t!S• RES. 
TELMEX A 

TOLMEX A 
VISA 
VITRO NVO 

SECTO!l RAMO INFLUENCIA 

Varios. Controladora. 
Cona~rucc16n. Cementera. 
Ser-v1cioe. S,t/,d9 Crédito, 
Servicioe. S.!l ,61e Crédito, 
Tra.nefor-..aci6n. Procl.Alim.Eobi-

Servicios. 
Sorvicioe. 
Construcci6n. 

T ranBforas.c i6n 

das y tabaco. . 
Caea d.e Bolea. 
Casa «e Bolsa, 

Cementara. 
Quimica y petro-
1uiC1.ica. 

';onstr-..icc16n. Ce~entera 
Comercio. Comercial. 

V!:irios. C ontrolaiora. 
Transform.,ci6n. Celulosa y pa~el. 

Varios Controlaiora, 
OtroP, 

Transforaacióa, Electronica. 
Bxtractiva. 
Tra.aeformac i6n 
Varios, 

Minera. 
P.Alim,Beb.rab, 

Controlaiora. 

Transformación. Cel. y papel. 
e omerc io. e omercial. 
Construcción Cementera 

Transformación. Fab, y Rep.de pro­
iuctos metalurgicoa. 

Extractiva. 
Varios, 

T ransformac i6n, 
e omunicac ion e e 
y trae porte. 
c onstrucc!6n. 

Minera. 
Controladora. 

Siierurgica. 

Cornunicaci6n. 
Cementera. 

Varios. Controladorb.. 
Transforae.ci6n. l'e.b, ele Prod. l!i­

4,94 % 
1.42 i 
0,51 '/. 
1. 04 f, 
J..06 % 

2,07 % 
1.62 % 
1.36 % 
l. 76 'f, 

4.40 ¡, 
8.88 % 
1.99 % 
1.92 % 
1.67 ¡; 
1.ol % 
2,99 'f, 
3,55 '/. 
1,28 % 
2,39 % 
6.20 1-
1.73 % 
3,62 % 
2.46 .,, 
1.47 % 
1.82 % 
1.72 % 

1.28 % 
4.~6 ~ 
1.30 % 
1.23 ' 
3,04 .,, 

6.11 % 
2,07 % 
5,31 % 

neralea no métálicoe 9,33 % 
TOTAL--------------------------------------------100,00 % 
FUENTE: Directa Bolsa Mexicana ele Valoree, S,A, ole c.v. 
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CUADRO No. 9, 
ll'IDlCE DE 'PREClOS Y COTIZACIOHES DEL MERC~DO ACCIONARIO 
1984-1988, (ULTUIO DE CADA 11'.ES) (BASE l97S..781. 62) 

A~O 
1964 

1985 

19B6 

198? 

1968 

MES 
Enero 
Febrero. 
lf.arz;o. 
Abril. 
JI.ayo. 
Junio. 

~r.~. 

?eb. 
w.~r. 

Al·r. 
lf.qy. 
Jun. 

'Sn€ • 
?eb. 
i.:~r. 

Abr. 
l>lay, 
Jun. 

Ene. 
l'eb, 
Mar, 
Abr, 
May, 
Jun. 

Ene 
Feb, 
Mar. 
Abr, 
May, 
Jun. 

IPC 
3,375,31 
4,032.15 
3,350,47 
2,B85.47 
~,282.19 

3,172.35 

3,709,76 
4,2J2,41 
4 '3:i6.06 
4,815.2'3 
4,596·5~ 
4,957.71 

14,2'J3.7i: 
14,14>.74 
13,376.21 
12' 802 .30 
14,676.68 
15,997,72 

60,281.21 
19,e24,55 
98,523.91 

122, 302 .65 
143,307.58 
16'.:.,666.89 

l39,6i0.40 
200, 586.24 
174,397.70 
1?4,158.6? 
186,067.22 
186,567.4'7 

l'UEN'i'E: B.)'., V, 

MES 
hlio. 
Agosto. 
Sept l.emi:Jre. 
Octubre. 
Nov1 etttre. 
Dicie""Zbre. 

Jul. 
J..go. 
Se¡>t, 
Oct. 
Nov. 
Die. 

Jal. 
Ago, 
Se¡:t, 
Oct. 
Nov. 
Dic. 

Jul. 
Ago, 
Sept, 
Oct. 
Nov. 
Die, 

Jul. 
;..go, 
Se-pt, 
Oct. 
Nov. 
Die, 

IPC 
3,301.10 
3,864.92 
4,366.10 
3,996.B? 
&,200.01 
4 ,ü36. 43 

5,698.?5 
6. 742 .88 
1,285,82 
9,609.08 

10,832,26 
11.,197.17 

19,3~~.43 
22,364.84 
28,628.'75 
35,251,00 
411b99.26 
47,101.03 

226,988,07 
2b7 ,395.13 
343,544.85 
299,017,97 
11),628,15 
105,669.95 

188,078.28 
196 1 523. eo 
197,872.09 
197,822. 4!!. 
229,579.29 
211,531.78 

"Al\!1.:.RIO 3URSAlIL" 1988. jlll. 
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CUADRO No, 10. 
INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONBS DIL Ml!RCATlO ACCIONARIO DBPLACTADO, 

1984-1988, (BASE Oct,1978=100) (ULT I!llO DE CADA MES) , 

li!ES AÑO 
1984 1985 1986 1987 1988 

!ne. 55.22 37.79 87,21 181.22 152. 77 
Feb. 62.72 41.09 83.18 227.85 201.34 
Mar. 49.98 41.39 75.15 259.18 166.55 
Abr. 41.26 44.0l 68.35 295.99 142.80 
l!a7. 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 
Ap:o, 48.85 54.35 93,77 516.0l 170.68 
Sept. 53.32 56.47 113 ,24 578.38 170.83 
Oct. 47.16 11. 75 131.91 311.07 169.43 
Nov. 47,91 11.J"! 146.11 163.78 194.10 
Dic. 44.29 74.e5 152.03 1)2.67 175.17 

!l!áxiao. 62.72 77,33 153.03 578.38 201,31 
Mínimo. 41.26 37,79 68.)5 132.67 142,60 
Ultimo. 44,29 74.85 153. ~3 132.é7 175.17 
Variación-
\( Acomulada 3,51 69.38 104.4? (13.30) 32.03 

FUENTE: B.M.V. "ANUARIO BUP.S•1'IL" 19il8. p.13 

AÑO 
IPC 

CUADf({) No.11. 
INDICE DB PRECIOS Y COTIZACIONES, 
(PROMEDIO AN'JAL) 1984-1988, (BASE 1978= 781.62) 

1984 1985 1986 
3,657.16 6,503.35 ?.3,304.41 
FU~NTE: Cuatro No,9, 

lS'ó7 1S88 
170,179.24 188,733.7~ 
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GRA?ICA !lo. 2, 
1'.llDICE DB PRECIOS Y CO'lIUCIO!iES DSL llEflC'IlO ACCIONARIO. 

(1984-1988) 

19&7 1998 

1"1JENTE1 CUAnao !lo.9. 



190,000 

leo,ooo 

170,uOO~ 
l(;C ,O'JO 

100,00 

50,C·JJ 

30,000 

20,oao 

10,000 
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GRAUOA No,3, 
EVOLUCIOft DEL INDICE DB PRECIOS Y CQTiliCIONBS. 

(PROMEDIO ANUAL) 1984-1988, 

84 85 66 il7 BB 

F:.'!::!lTE: CUAD:lO No, ll, 
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CUADfiO No,12, 
TABLA DE LOI'ES Y PUJAS ( HASTA .rm.IO DE 198~), 

PRECIO ltINI!fO PRECIO ll'AXHO PUJA lO'lE 

l.00 100,00 l. 50,000 
105.00 500.00 5 10,000 
510.00 l,000.00 10 5,0·00 

l,025.00 ;, ººº·ºº 25 l,000 
;,050.00 10,000,00 50 500 

10 ,100.00 20,000.00 100 500 
20,?00.00 50,000.00 500 250 
51,000.00 100,000,00 1000 100 

105,000.00 EN ,H;EL;.NTE 5000 50 

F'JEr;TE: DIRECTA. B.M.V.SA de cv. 

C\1.H!lO i;o.12 B. 

TAEL\ DE L0TES Y PUJ~S (ACTUAL) 

PRECIO MINiflO PRECIO M• XIII.O l'tJJi< ;.OTE 

1.00 100,00 l lOC,000 
102.00 500.00 2 20,000 
505.00 1,000,00 5 10,000 

l,010.00 5,000,00 10 5,000 
5,025.00 10,000,00 25 2,~00 

l0,050.00 20,000.00 50 1,000 
20,100.00 50,000.00 100 500 
50,200.00 100,000,0C 200 500 

100,500,00 EN A DELANTE. 500 500 

FllE~TE: DI:iECTA E,/l,V, SA.DE CV. 
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o.{A OE COMPP:A.·VfNfA 1-\.t Of COMPfl..t. · \IENT"' 

AGENTE; VENDeOOW 

1 
) 

. .. :~~~-·~~~~"-~-.) '"" 
·,. 

1. 

1 
AC.~N E --

J 



l'IC!!A DE ~Off.P:l.A-

VENT.'< DE CEl'LAT.;S, 
(?,::"!'!~ADO DE C~.PIT.;LES) 

~ Wé:>:CA'l-\ celAlaiSSAd!C! 
OJ:R'rlFJCADOB PLA'l'A 

FICHA CE COMPll:A.VENTA 

.:.GENTE VENDEOOe-cR----i 
NUM(l0 ~U( 

L 
m~'ilftR56: 

J 
r VAIOI • fM!SOl.A ""' 

1 1 1 
c.u.moAo ""°" 

1 J 

[ 
AGENTE C:Z'SMPRADO~ 

) NUMUO 

1 

HOMll( 

flUol.A AGlNTl YlHOl.001 
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P!Clt; DE CO!\T.:!AT.:..cro:; 
DE "CETSS" • 
l;'!:i!C · r:o m: Drn::ao) 

~OlSAM!XJ(ANA. DE VALORES S.-' de(.\' 

Certificados de 11'1 Teaorería 



?ICf_;. DE i:or;T-~TACIO!\' 
DE LAS ACEPTACIONES 
3ANC!.F.I;.s. (Y.DO.DE n¡¡;;:;ROl 

~lSAMOl(.JiNAOE VALORES.5.~deCV 
ACEPTACIONES BANCARIAS 

FICMA DE COMPRA VENTA 

i OP l 

TA .. O< ogc. ) ( TASA CE i(Afi 

TASA PR~MJO 

AGENTE VENDEOO~ O REPORTADO 

( 252 ) 

F!~~!. DE GO:l'~ ~T..;C!CN 
r:.:: LO$ BOi; Di!S. 
(!lERCaDO ¡;:;: J::I!iE!lO) 
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PICHA DE co;:1'~TACIO!i DE LOS 
PAG;.l'ES. {!!.DO.DE m::::~o). 

~MEXtCANADF VALO'!ES.5.AdeC.V. 

PAGARE DE LA TESORERIA 

E1 

o 
Fll:U..tA DEL AGENTE VE;-.O!:OOi:\ ü AEi>ORT AOO 
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ESQUEJIA No.16. 

ORGANIGRAMA GENERAL DE UNA CASA DE BOLSA, 

ASA)!JlL!A GENERAL DE ACCIONISTAS. 

CONSEJO DE l.D!f.INISTRACION, 

PINAN7.AS 
COOilPOilATIYAS 

DIRECTOR GENERAL. 

PilOHlCION 

CUADRO No.l}, 

ANALISIS 

c.;SAS DE BOLSA ~UE p_;N El(lTJDO ACCIONES EN 
CASA DE BOLSA, ~LAYE, 

l.-ABACO,CASA DE BOLSA,S.A te CY. "CBABACO" 
2.-ACCIONES BU'1SATILBS SA ie CV. "CBABSA" 
),-ACCIONES Y VALORES DE li!EXICO. "CBACCI" 
4.-APIN,CASA DE 30LSA. "CBAFIN" 
5.-CASA DE BOLSA ARKA, "CBARKA" 
6.-CASA DE BOLSA INYERLAT, "CBINLAT" 
7.-CASA DE BOLSA m:nco. "CBMEX" 
8.-CASA DE BOLSA PRill!E, "CBPRIME" 
9.-CBI,CASA DE BOLSA. 
10.-CO!!ERCIAL,CASA DE BOLSA. 
U .-ESTRATEGIA BURSATIL. 
12.-GRUPO BURSATIL MEXICA~O 
13 .-HITERACCIONES ,CASA DE BOlSA. 
14. -INYERMEXIC O. 
15.-INYERSORA BURSATIL. 
16.-l!EllNVAL,CASA DE BOLSA. 
17 .-lf.ULTIYALORES •. 

"CBI" 
11 CBC01iIBR" 
"CBESTRA" 
"CBGBV:." 
11 CBINTER 11 

ºCBINVER" 
11 CBINBUR 11 

11 CBY.EXIN 11 

"CBlt.ULTI" 
"CBOBSA" 
"CBPROBO" 

18 .-OPERADORA DE BOLSA. 
19.-PROBURSA ,CASA DE BOLSA, 
20.-VALORES FINA~:EX,CASA DE 
21.-YECTOR ,CASA DE BOLSA. 

B1LS~. "CBYAFIN" 
"CBYECTOR" 

AD!i!INI STRACI ON 

E B,V;. Y. 
FECHA DE INSCRIPCION, 

06-NoT-1987 
03-JllA-1987 
23-Jun-1987 
17-!lov-1987 
09-Nov-1987 
14-Nov-1985 
15-Elle-1988 
26-Elle-1988 
12-Jun-1987 
l7-ft1'r-l988 
06-Nov-1987 
19-l!lle-1988 
02-Y.ay-1988 
17-lr'.ar-1986 
"7-Abr-1987 
23-Dic-1987 
19-Nov-1987 
28-A br-1986 
19-Nov-1986 
30-Nov-1988 
16-Nov-1987 

PUENTE: B.M, y, "ANUARIO BllHSATIL" 1988, México,D.p, p.44 
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CUALiiO No.14. 
PA"TICIPACIO!i DE L;s CASAS DE BOLSA EN EL lf.E"CnDO 3l'RSArIL(l988), 

c;s;.. D:·· BOLSA, 
1. -or:::?Ui;)O;{A tF B:ILSA 
2 .-GRUPO ,GRSA!:1 !f.EXICANO 
3 .-IN"1E.::1"r 
4. -F7105~':-t3A 
5.-A".!CIONES Bt'::!SATIL!S 
6.-v;,,r..o:~s :PI!i.;KEx 
7.-::ol!E~IAL 

8.-AcCia;;zs Y VALC"ES 
3, -!r:EXlCO C! 
10.-0':':~A.5 eo 

o 1HL1 .:-;:,~ TJ3 FiS.)S, 

l!f.F0~7E o 
196,513,120,40 
l í4,ó05 ,3l·G.J:) 
lél,6?.9,clól,bO 
133,513,842.00 
131,790,644.20 
l0?,461,651.30 
l0!,990,197,00 
lOJ 1 l1;,51J.20 
102,225,076.80 
713,3S~ 1 5Jú,OO 

1 1 931, 229 1 O·J5, l0 

~t o ·•,:,.s (16) C,!.Sr.S !)2 BOts:. .• 

:;~A?:c;.. ?-oo,4. 

;< 
10.17 

9,04 
e ,37 
6.91 
6.82 
5.é? 
5,44 
5,34 
5,39 

36.84 

99.99 

~· .... =.: 1:1P.-:C:c:~ CI'E:tr.::rv ... g:; PO .. GS?'"1'ñ.JE :E L;J C.A.0.:AS DE F·)~SA E!" -Et. 

CASA !)=. 
20LSA. 

A"~I'l;L ),~ 

lf.EXICO 5 •l 
co~~RCH 5.4.,i 1----­?IN.\JCX 

A~SA 

I'.= ~CADO 3URSAXJL (ENE/D!C-1988), 

INV=:?L~ 1' 1---------, 
GB~ 

(135A 

10 15 25 
FO~CF!iTAJE 

YUFNTE: ClTAD::IO N'o.14. 

30 35 
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CUADRO !lo,15, 
P~TICIPACIOJ! POR CASA DE llOtBA Ell KL ~ADO llB CAl'lTALBS, 

OOIWl!?'B 1.988 lm J!ILLO!í.BS DE l'BSOS, .. 

CASA DE BotSJ.. ll!PORTB, PORCENTAJ'B, (:') 

l.- INVERLAT 9,133,105.00 16.65 
2,- GH 6 ,310,274.50 1.l.51 
),- ACCIVAL 5,997,3.76.70 10.94 
4,- INBURSA 5,731,586,60 l0,45· 
5.- OBSA 4,096,282.40 7,47 
fu.- r.uLTIVALORES 3,SOb,760,20 6,39 
7 .- l'ROBURSA 3,033,909,50, 5'.53 
8.- ARXA 2,98B,78B,50 5,45 
9 .- I!!VE!U!EX!CO, 2,076,032,80 3,79 
10,-Ctraa ll 1822 ¡ª42. ºº 21,56 

54,696,456.70 99,74 

FUEllTB: li••• Cu«liro 13. 

CUADRO l!o,1.6, 

PA ?TlClPACIO!l POR CASA. DE BOLSA EN EL ltlE:lCADD DE D!l'.ERO 
D'1RA!i1'E 1988 EN KILLONES DE FESOS. 

CASAS DB l!OlSA. 

l.-D!lSA 
2,- GBll! 
3 .- INV!:RLAT 
4.- A3SA 
5 ,- l' llOBU"SA 
6,- l'INAUX 
7 .- COl!E~lAL 
8.- l!EXICO 
9.- ACCIVAL 
10,-0TP.AS 

Ilf.POfTE. 

192,41D,4B3.00 
lGB,245,836.10 
152,461,547.:w 
130,671,662.30 
130,475,61).0D 
107,92b,35.).30 
104,538,060.20 
l0l,b44,512.30 

97,108,462.30 
660,892,Bü6.80 

l, 876,375 ,334, 70 

FUENTE: I~ea,cuadro 13. 

C!.IAD!tO No.17. 
FARTICIPA::IVN DE AGENTES DB BOLSA DJ?.ANTE 

DE VALOl'SS (Jrl ~'ILLOl!ES LE: FE SOSO. 
AGENTE U'.J'ORTE 

l.- rANUEL CURBELO 98,860,60 
2.-l11TS TREVl!lO 27,583.20 
3.- JACOBO Lll'SHITZ 16,549.00 
4.- F""NCISCO SKAC?. 1,211.00 

l 44,203 .90 

FORCENTAJB. (") 

10,25 
a:.97 
0.n 
6,96 
6.95 
5,75 
5,57 
5.,42 
5..18 

36.8;' 

100,00) 

1908, EN EL JllSRCADO 

FO~ErTAJE (¡(;) 
0.01 
o.oo 
o.oo 
~ 
0.01 
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CtTAD;o No.18. 

SOCIEDADES DE INVERSi o~ cm'UNES. 

Fn':Do 

;RACO PONDO D'!' INV::éSION. 
ABACO ?O!lDO EST'lhl'EGICO. 
ACCIVAL!fEX ALTA 'lEtlTABUIDAD. 
ACCIVALv.EY. PAT'll!f.ONIAL. 
APIN SOCIEDAD DE Ir!VERSION, 
!l'.'RSAll.AS. 
C!ll PONDO DE CAPITHES. 
l::S.,l/,l'EGIA FONDO DE INVERSION. 
PJ!;Do DE INVERSION DE CAPTTU. 

FO SUR, 
PONDO DE ACCIONES PIN;"EX. 
!'O~ DO ACC I VA L!íEX, 
!'O~DO A'iKA. 
? ~!' :'(l SOSA , 
'~~DO y·•RSATIL. 

CLAVE 

"ABACOM" 
11 ABACOi"11 

"ACCIAR" 
"ACCI'PAT" 
"APINRV" 
"Br.AS" 
"FONCBI" 
"EPICAS" 
"FINCA 11 

"FI R1s!.E 11 

"POBUR" 
11 PACCIOW' 
"ACCIVAL" 
"AR.YA" 
"FóOSA" 
11 FB 11 

?'l~DO C'.PlTALIZAD(l'l DE HVEc:>J')!:. "l'Cl" 
?'"'":ro co:.:;q::rAL. "COMF~S,," 

!'ON DO C n~'l!N C 'lEllI, "C 'lEMIRV" 
l'CJ!IDO co•rrTN llEXINVAL. "FCOMl'EX" 
F:<:;no COlf!TN NAFINSA. "?~NAFIN" 

F0~DO LE CQHE~7l1R; Ail!'.A. "Aii'i'.AOHO" 
YJt:n1 r·~ ~"ECI1'IEN70 OBSA. "FOC!lECI" 
FOHJ DE INVERSIOI/ I!iVE!iL;,r. "FINLAT6" 
;·a· DJ !:E Jt;VE~·ION a;,N'l'.EY.. "FOllBN>I'' 
!'1NDO DE RENTA VA,,HBLE CBI, "FONREN1'" 
FO~DO DINA!f.ICO DE INVE~IOI: Bt:'.".S!.TIL. "FINIBU~" 
FONDO ESPECIAL ARKA. "ARKAES" 
FO~DO INRll:lSA, 
FONDO 11/llUSTrl!AL MEXICANO. 
FJNDO INTEGHAL DE CRECIMIENTO. 
?ONDO INV"'!ll>'EXICO. 

"lNEUllSA" 
"Fil'SA" 
11 FIC" 
11 FON! VER" 
"FON~:EX" 

"RUPRIME" 
"PROTEGE" 
"FMEXICO" 

FONllO ''EXICANC DE CA! ITA LES. 
F'lND'.) PR!lf.E. 
q~:DO PROTEGE. 
00~:00 SI !IEXICO. 
i'JND0 VAi.lfFX Pi: CAFI"'Al ~~. 
I:l~ERFONDO TE' CAPITAIES. 
Il'VF%AT Po1Nl", DE mVEqs10N 
FOBA FONDO DE INVE'lSION. 

11 POVAL!;E" 
"CAPITAL" 

C<l''lJJ' ."FINLAT4" 
"FINLAT5" 

lf.ULTIAS. "lf.ULTIAS" 
!roLTIFONr·o D'! DESRHOLLO DE CArITAL."MUDECAP" 

CASA DE BOLSA 

AB.:.CO 
ASACO 
ACCIVAL 
ACCIVAL 
1<FIN 
?.'.TRSA!(EY. 
C!JI 
E:~'1 RA~EGIA 

VA:.E''ill!E 
;..05;,. 
P!WBUHSA 
FIN.;l'.EX 
ACCIVAL 
Ai-t:A 
CBI 
A3SA 

CO~:E'?::IAL 

PROBHRSA 
lf.EXINVAL 
1'AFINSA 
A rlY A 
03SA 

n:VE:J.lf.EXICO 
CSI 
INY-iHSORA 
ARKA 
INVE:lSORA 
FI!tSA 
OBSA 
U:VEJWEXICO 
OBSA 
FilllfE 
PROSUHSA 
f.EZICO 
ChE!f.I 
r:•Tr: RACC IONES 
IN VERLA" 
Ir:VEP.LAT 
l'.ULTIVA 
CO!f,ERCIAL 

Coatinua .••• 
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:: Ollt 11l11a.ci6ll caai.ro No .18. 

PONDO 
PROMERCADOo 
VALORES BANCOMER. 

CLAVE 
"PROP.llR" 
"VAll!BR" 

CASA DE BOLSA 
PROl!URSA 
ACCIVl.L 

NO'l'A1 Toias las socieáa.tea lleVBI! el S.A ie c.v. s.I.C. 
FUENTE1 BOLSA lll!XICANA DE VALOR!!$. 

CUADRO No.18 B. 

SOOIEDADE:\ DE INVF-R~ICN DE :IBNTA FIJI.. 
l'CJtlDO CLA>'E 
ABACOSI. "ABACOSl" 
AC~l ~ENDillH'NTO CR!lCilil<TE. "ACCICR.I" 
ACCI ALTA LI;;>UIDBZ. "ACCILlQ" 
ACCIONES E INVERSIOI< ¡;,¡,. ll.EXIC0."ACCil4" 
ACC 1 Vi.LMEX. "ACC IMEX" 
AFIN. "A?1NHJi' 11 

ñTLAJ<TICO. "ATLAl!'.;F" 
BTJRSA PLUS. "Bl'LUS" 
E~'l'füü:EGIA FONDO m: CEr;can.N-
TO LIQUIDO. "E51'0R5A" 
? JNDO ABSA. "FP.llSA" 
FONDO CAl'l TAL MAESTRO. "l:'.AESTRO" 
FONDO CREY.l:, "~OCilEflfl" 

FONDO DE COBERTURA FINAl'J\X. "l'CX:OB!!R" 
l'O"Díl DE COBERTURA INVERLAT. "FINLAT3" 
PONDO nE COBERTURA NAFINSA. "PO! hl'IN• 
FOND:J DF. DINERO BOSA. nn¡¡nSA • 
l'O!\DO JJE DTNRRO FI'llS~ "Dll'Iff.SA" 
I'OllDn DE DINERO TNBUHSA. "DlNBUI!" 
FONDO DB DINERO INNOVA. "l'Ill!IOVA" 
l'O"DO DE Bl'EC'UVO ARICA. "ARKAJl'll" 
PONDO DF. I!ITE RESES ARKA. "ARKAIN" 
POllJJO llE INVERSICJ:; COMBRMEX. " INCOloCEX" 
PONDO DE LIQUillBZ N:.FlNSA. "FLNAPill" 
FONDO DE !tENDill'IENTO CRECIENTE."RECRBCI" 
PONDO DE RENDIMIENTO PJ!lt.l!EX. "FORENDI" 
PONDO DE RBNDilllIENTO POVA. "PINLAT2• 
PONDO DE HBNDIJ!IINTO llAPINSA. "FRNAPlll" 
FONDO IN'l'ERAYE~lCANO. "l'OINTER• 
FONDO lNTllRVAL. "VALOR" 
FONDO lllVBRLA'l' DE !!DO.DE DINERO. "l'INLATl" 
PONDO INVBRMEXJCO DE APROVECHA-
li!ISNTO FINANCIEilO, "PONIPRO" 
PONDO D1I ll!VERSIOIV DE !!ANEJO -
Dr.: EFECTJ VO. "PONIMEP" 

Coatillua •••• 

CASA DE ao:sA 
ASACO 
kCCIYAL 
ACCIVAL 
k"ilKA 
A(.;CIVAl 
AFlll 

ESTRATEGIA 
AbSA 
A!lSA 
GBJI! 
.l'IANl!EX 
H1VERLA~ 

l'Af!N:;A 
INTERACCIONES 
J'IMSA 
INVE!lSO!'!A 
lNVEl!Li<T 
A~A 

ARKA 
COY.ERCIAL 
NAFINSA 
OBSA 
FillAMBX 
INVBRLAT 
NAFINSA 
CBI 
INThi<ACCIONES 
INVEkLAT 

IN VRR)IEXICO 

INVERMEXICO 
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Coati•uaci6n del cuairo 18 B. 

FONDO CLAVE 
PONDO LIQUIDO PINAMl!X, "l·IOOIDO" 
l'O!lDO MEXICAllO DE !'lENTA PIJA. "RBNTillX" 
¡>Ql:DO llEXINVAL. "l'MEXIN" 
FONDO lfJI-. "!l!!UIIL" 
PONDO OBSA. "RECOBE!I" 
POllDO OliIJ!l'ITE, "FOllORII!" 
FONDO PPIIOI DB REllTA, "FOPRll!:'." 
PONDO P~OOOCF.. "PRODUCE" 
nNDO PROGRBS.l, "PROGRBS" 
PONDO S!ll. "PON:WBll" 
?ONDO SE!U'IN. "PONSERI" 
PONDO SOMEX. "PSOli!hX" 
F'.lNDO VALBORl!BX, "VALBUR" 
PONDO VALICEX. "VALMEX" 
PONDO DE ~NTA FIJi< BO!i, "PONBCH" 
!!AS PONDO DE 11'.BRCADC DB DlliERO, "FONIMS" 
MAS PONDO DE PROTECCION DE CAPITAL, "FROM.llS" 
MAS PONDO DE VALORES DE Rt."NT A PIJA. "VAL•.AS" 
MUDICOI!. "MUDICOll!" 
MTTLTI HSNTAELE. "lf.ULTIRE" 
ll!ULTISI, "MULTISI" 
REDill!AX ll!XICO. "REDillAX" 
R!llDillIENTO SI MBXICO, "SH!BX" 
VALORES AWLASA. "AWLASA" 

NOTA: Totee los foato1 lleVWl el S.A ie c.v. 3.I.R.P. 
PUE!ITB: BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

CUADRO No .18 e. 
SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES. 

PONDO 

l!AS PROMOCION DE PJRMACION DE CAPITAL. 

l!BX PLUS. 

CLAVE 

"CAPIEAS" 

"l!BXPLUS" 

NOTA: Estos foaioe llevaa el S.A áe C.V. S.I.CAP, 
FUENTE: BOLSA MEXICANA DE VALORES.S,A te C.V. 

UASA DB BOLSA 
PINAllll 
J!l!XIOO 
l!EXIllVAL 
09SA 
OBSA 
lllTB!lACCI ONES 
P:UD 
PilOBURSA 
PRO!lUi!SA 
VECTOR 
ACCIVAL 
ABSA 
VALilURllE 
C:lllfl'I 
ACCIVAL 
GBt 
"Bfl. 
GBK 
C O~'.E?.CIAL 
lt"JLTIVA 
MULTIVA 
MEXICO 
llEXICO 
ACCIVAL 

CASA DE BOLSA 

GBM 
AFIN 



CUADRO No .19. 

ru~YORES y Y.E;:o::u;s :IBNDI!t~IE~\':'03 r::: w;.s soc:EnADES DE I~V:::t­

sro:; CO!.TNES DU:<ANTE 1988. (EN PO!'.CEN7AJE). 

1.-MAYO:l: 

FONDO 
l.-ACC!PAT. 
2.-INVEMAS. 
3 .-El'ICAS. 
4. -A3!1CAES, 
5.-CAPIT.U. 

2.-:r.ENOR: 

1 ~-?1NLAT5. 
2 ~-PB. 
3~-VALMFR. 
42-CR:;:MIRV. 
5?-l'BOSA. 

?.ENI:·!'.'.IEH!O ACVlf.ULADO 1988. 
165.7 % 
140.7 ;, 

108.0 " 
105,7 " 
104.6 ¡:, 

( 46.3 ;(.) 

( 5.7 "' 
3.7 " 
4.8 ~ 
7.9 '( 

PUEnE: "EL ECOliO:-'ISTA" ~.15. ••ero, JO •• ¡9e9 

GRAl'ICA No.5. 
a'.AYORBS ALZA Y BAJAS EN LAS SOCIEDADES DE INVERSION COY.U11ES • 

" 
(ACUl!t'LADO EN 1988). 

165.7 

., 
1 .. ...._ ... 1: ~; ':l:~~~: 

PUENTE: Cua<iro No .19. 

4 8 7 .9 
3. 7 ,;..:...• :...r-:-:"1 
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CUADRO No. 20 • 

1"AY0Rl!3 Y l!ENORBS RENDIW1E!;'1'0S DE LAS SOClEDADES D~ l!IVERSIO!I DE -
R..""NTA FIJA llJRANTE 1966, (RN PORCENTAJE), 

l'ONDO. 
1.-ACC!C P.E, 
2 , -ACCILIQ • 
3 .-ATLA!IRl'. 
4.-i'OHDOBM. 
5.-~i'IUSA. 

6.-:{E;Jl~.:: .• 
7 .->.PF:Air:. 
6.-PO!llb'E?. 
:·.-l'ONAJ>I);, 
l'.l.-FI!:NOl/A. 

7., 

'lBNDllf.IENTO ACU!fUULO 
122.5?' 
108.9?( 

IJJRANrE 1938. 

101.6;i 
100.5)1. 
100.o:t 

Jl'.AYOil 

GRAFICA No, 6, 

úJO -3% 
'.•Ol.11'. 
005.U 
005.81' 
006.11' 

l>',\Y0EES Y ~E:>IORES ALJhS !JE LAS SOC.DB l:;V.DE iL"JiTA F!JA. 

61t:i~~~~;¡fJ':::;:::;:;:¡¡_;;;;::~~::::J 

FUENTE: c· 1 ¡,~ RO No.20, 
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Ql!A.PICA No , 7 • 

VALOR DE LAS OPl!RACIONES CON CETES EN EL HERCAJ'.)O DE DINERO. 
1982-1988 ,(CIFRAS EN MILLONES) • 

• 

500,000,000 

400,000,000 

300,000,000 
,-

200,000,000 

lC~,000,000 

40,000,000 

30,000,000 

20,000,000 

10,000,000 

87 88 

l'USNTE: cua~ro No, 22, 

Al-03 
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CUADRO No,21 

RENDIMIENTOS Jl\JRANTE 1968, Ell FO~ENTAJE DE LAS SOCIEDADES DE IN­
VBRSION DE CAPITALES, 

FC1NDO. 
1.-CAFMAS. 
2,-lf.EXPLUS, 

RENDiv.IENTO 
0,41 " 

230.00 " 

J!OENTE: "EL ECONOnSTA". p.14, enero, }O i• 1969. 

Ct•ADRO No,22 

VALOR DE t.\S ílPERACIO!lES CON CERTil'ICADOS D;; :,;. 'i'ESORE?.U {CE:TES), 
DENT'lO DEI Y.E:lCADO DE DU:ERO. 1982-1998 (:;¡; 1"ILLO~ES DE FBSO~ 

Afio. 
1982 
1983 
1984 
1985 
1966 
1987 
1988 

FUENTE: B,lf.,V. 

VALOR JTE:>J..lY', 
1,730,559.00 
5,254,625,00 

13,734,574,00 
19,602,4ilO,OO 
37 ,301 ,eag,oo 

171,574,2cl,OO 
543,493,937.00 

".1.l'IUA!lIO BURSA:Iü" 1988, B.:.'.V p.84. 
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CUADRO No.23. 

'!ESUll!E11 ANUAL DE LI; COLOCACION DE CERTIFICADCS DB LA 'l'ESORERIA 
DE LA PEDBRACION. 1983-1968. (CIFRAS EN MILLONBS) 

r.ONCEPTO: 1963 1,8. 1985 
-MONTO EE'l'IDO. 2,931,500. 3 ,692 '750. 11, 470,000. 
-MONTO A•ORTlZADO. 2, 196,500. 2, 713 ,500. 8, 708,000. 
-ZONTO EK ClRCULACION. 735,000. 979,250. 2,762,000. 
-TASA DE REJID!)l!EllTO•, 59.48 49.59 63.55 

1986 19é.7 1988 
43,144,150. l?0,086,205. 492'116, 289. 
}6, 611, 900. 149,632,465. 470,42<',379. 
8,~22,350. 29,876,090. 51,570,000. 

85.96, 102,89. 70,00. 
o Proaed.io ai:iple. 

~Hl?',T!: B.M. V. "ANtt.:.HJü 3URSATIL". 1988, J!o875. 

GRAPICA No.e. 
MONTO EY.ITIDO DE C:'.TES, P02 EL GOBIERNO FEDERAL (1983-1988). 

s 
500,uoo,ooo 

400,000,000 

300,000,000 

?.00,000,000 

ioo,000 1000 

83 84 85 66 87 88 

PUENTE CUADRO No,23. 
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:-:i,;ncA No,9, 
'1> TASA PilOl«EDlO DE Rr.""'NDaIENTO ñNUAL Dl!L Cl!TE (7') 

1983-1988. 
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o~~~'--~~'--~~'--~--''---~--'~~_,_~-
83 84 85 86 87 88 

CUADRO :<o,24, 
V,LOR DE LA OPERACIONES CON ACE~ACIONES BANCARIAS DENTRO DEL l!ERCADO DE 

DIABRO (CIFRAS EN MILLONEc DE PESOS) 1983-1988, 

Ai'O. 
iq82 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 

FUENTE: B,ld.V. 

1'.0NrO OPE!lADO. 

289,025. 
3,231,296. 

24,938,148. 
25,872,380. 
6,677 ,Ob3, 

"ANUARIO BURSATIL" 11 ,921. México,D,J', 
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CUADRO No. 25, 
RESUMEN A!IUAL m· LAS COLOCACIONES FP.H!ARIAS DE ACEPTACIONES BANCARIAS.o.o. 

l!!ON'l'O EMITIDO. 
l!ONTO A!l!ORTIZADO, 
MONTO RN CIRCULACION, 
TASA DE RE~DIMIENTO +, 

1984 1985 
242,476 2,804,066 
68,120 2,360,119 

174,356 443,947 
49,30 64.70 

1986 
19j.l58,874 
17,630,824 
1,528,050 

86.88 

1987 
20,106,547 
19,200,77? 

. 905, 77; 
122.86 

1988 
6,319,235 
5,868,517 
l,356,493 

69.96 

J"JENTE: B.r.v. "ANUt.RIO BUR:;HIL" 198~. p.921. 
o.o. Cil'ilAS EN !'ILLOilES DE PESOS .• VALOR NO!'IN;.L. 
+ PROl/EDIO SIWPLE. 

CUADRO No,26, 
VALOR PF. LAS O?E!lACIONES CON Pf\PEL COMERCIAL EN MERCADO DE DlNERO. 

1982-1988. (CIFRAS EN !!ILLor:Es DE PESOS). 

AÑO 
1982 
1983 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 

FUFNTE: B,M,V. 

11.0' ¡•o 'e ERADO. 
l26,372 
550,690 
289 ,363 
494,062 

2;713 ,479 
10,082,262 
23,387,495 

"ANUARIO BURSATlL", 1988. p,886. 

CUADRO No.27, 
RESUl!!EN ANUAL DE COLOCACIONES PRIY~HIAS DE PAPEL CO!'.ERCIAL (CIFRAS EN MI-
LLONES DE PESOS) 1983- 1988, 

MONTO EMITIDO 
MONTO AYORTIZADO 
MONTO EN CJR.:::TLACION 
TASA DE RON!T· IEN ro 

1963 
102,468 

93, 428 
9,040 
61.99 

1984 
84,955 
75,355 

9,600 
52.96 

1987 1988 

1985 
131, 550 
108,060 

23, 490 
64,24 

l,360,312 4,598,169 
1,268,399 4,316,353 

159,ó25 441,640 
98,00 72.47 

FUENTE: B.M,V, "ANUARIO BURSATIL" 1988. p,887, 

1986 
569 '972 
525,549 
67,913 

89.45 
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GRAFICA No.lo • 
.TENDENCIA DE LA TASA DB RENDIMIENTO PROl!EDIO ANUAL DEL PAPEL 

100 

90 

80 

7C 

60 

50 

< COJl!EBCIAL.(1983-1988), 

83 84 85 86 87 88 AhO. 
FUENTE: CUhDRO No,27. 

CUADRO No,28. 
E'GSOl!AS QUE COlOCARON PAPEL COMERCIAL OORAr>TE 1988 Y LAS 
QUE PREVALEC8!f l!N EL li!EilCADO DE VALORES, 

E!IP~.BSA O EMISORA, 
1 .- ANDEP.SON CI.AYTO~ Y Co.S.A, 
2,- ARTES GRAFICAS UNIDAS,5.A lle C.V. 
),- APASCO, S,A lle C.V. 
4.- BEROL, S,A •e C,V, 
5,- BICICLETAS DE llEXICO, S,A ie C,V, 
6.- ~UIMICA BORDEN,S.A lie C.V. 
7 ·- GRUPO INDUSTRIAL CAMESA ,s.A ie c. V. 
8,- GRUPO CAMINO REAL,S,A ie C,V, 
9 ·- CEGUSA ,S .A, 
10,-CBLANESA MEXICANA iS.A. 
ll.-CElllEX,S,A, 
12,-CHRYSLER DE MEXICO,S.A, 
13,-CIGARROS LA TABACALERA MEXICANA,5.A.lie 
14.-C!a.INOOSTRIAL DE SAN CRIS·roBAL,S.A. 
15.-EPN,S,A lie C,V, 
16,-FARl!ACIA l'ARl!AX,S,A tia C,V, 
17.-CENTRAL DE INDUSTRIAS,S,A ie C.V. 
18.-GRUPO CONDUMEX,S,A lie C.V. 
19,-GRUl'O CONTINENTAL,S.A. 
20.-Ell!PRES•S l'RISCO,S.A lie c. v. 

CLAVE. 
ACCO. 

AGUSA. 
APASCO, 
BEROL, 
BifiX, 
BONDB!I, 
CAMESA, 
CAlffiEAL, 
CEGUS.4.. 
CELANES, 
CEllEX. 
CHRYSLil. 

C, V ,CIGATAll'.. 
CRISOBA. 
EPN. 
FA Rll!AX. 
CISAJf.EX, 
COD\HtEX, 
CO!ITAL. 
F!USCO, 
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Coati.Jlua cuairo No.28. 

~l.- GRUFO EL ASTURIANO,S.A de C.V. 
22.- G!UPO IllDUSTRTAL SALTILLO s.A. 
23.- INDHSTRllS CH,S,A. 
24,- IK1 0S,.\ •e C.V. 
25.- I!!OOSTRIAL ELl'lCTRICA S.A (e C, V, 
26.- Il!DTSTBL, S.A te ~.V, 
27,- INDUSTRIAS RESIS'fOL,S.A, 
28,- Y.IJmERLY CLARK DE l!BXICO,S.A de C,V. 
29,- GRUPO LACOSA 1 S.A ie C.V, 
30,- LADRILLERA IOlffBRREY,S.A, 
31.- EL PUE""O !JS LlVE!lPOOL,S,A te C.V. 
32.- TAPETES Ll!XOR,S,A le C,V, 
33.- FABRICAS DE PAPEL LORETO Y PEliA POBRE,S.A. 
H.- !f.ABESA, s.A ie c. v. 
35.- ~:ATERIAS PRIMAS,S.A te C,V, 
36.- INDUSTiUAS r.ARTIN,S.A. 
37.- GRUPO Elf.P!IBSARIAL IUYA,S.A O.e C.V. 
)8,- EMPRESAS LA MODERNA 6,A.ie C.V, 
39,- PROllOTORA0 llBXICANA DE HOTELES,S.A ie C.V. 
40.- INDUSTRIAS NACOB!'F,S,A ie C,V. 
41,- NACIONAL DE DROGAS,S,A ie C.V. 
42,- NALCOlll!X,S.A ie C.V. 
43.- NACIONAL DE RESilllS,s.A ie c.v. 
44.- INDUSTRIAS NEGROl!EX,S,A ie C,V. 
45 .- NEGRO DE HUMO NEGROllEY.' s .A ole c. V. 
46,- NOVUl!,S,A ie c.v. 
47,- PARIS LONDRES S.A ie C.V. 
46,- QUIIICA FENWALT 1S.A ie C.V, 
49,- PONDEROSA IN:OOSTRIAL S,A ie C.V. 
50,- FOllJELANITB,S,A te C,V, 
51.- FOSADAS DE ll!EXICO S,A ie C, V. 
52,- FRIMSA,S,A ie C.V. 
53,- GRUPO FROLAR S,A ie C.V. 
54,- Ill:OOSTRIAS FURillA S.A te C. V. 
55.- FURITAN S,A ie C.V. 
56,- QUADRUI!, S.A ie C.V. 
57.- GRUPO IllDOSTRIAL RAMIREZ,S,A ie C,V, 
58,- INDUSTRIAS NACIONAL DE RESINAS,S,A ie C.V. 
59.- ORGANIZACION ROBERTS,S.A ie C.V. 
60,- SANBORI! llBRMAllOS,S,A 

. 61,- CORPORACION Ill:OOSTRIAL SAN LUIS S.A i.e C.V. 
62,- SOCIEDAD BL:CTROl!ECANICA,S.A ie C.V. 
63.- GRUPO SIDBK,SoA ie C,V. 
64.- ORGAllIZACIOll SORIANA S,A ie C.V. 
65.- GRUPO SORIMEX,S.A •e C.V. 

GEASA. 
r.ISSA. 
ICll. 
In. 
IESA, 
INDB'PBL, 
IRSAo 
Kil!BBR, 
LACOSA. 
LAMOSA. 
LIVEPOL. 
LUXOR. 
LYPFS, 
MABESA, 
MAFRISA. 
l!ARTIN. 
MAYA. 
MODER!IA, 
MXHOTEL. 
NACOBRE. 
NADaO. 
NALCO. 
NARSA. 
NEROllBX. 
NHUJIO, 
NOVUJI!, 
PARIS, 
PENWALT, 
FONDER, 
PORCEL>.. 
FODASA. 
PRilf.SA, 
FROL.AR. 
PURINA, 
PURITAN, 
QUADRUI, 
RAMIRl!Z. 
RESINAS, 
ROBERTS, 
SANBORN • 
SANLUIS, 
SELMEC. 
SIDEK. 
SORIANA. 
SORilllEX, 
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66.- SUPER DIE5EL,S.A SUDISA. 
67.- INIUSTRIAS SYlfKRO,S.A de C.V. SYNKRO. 
58.- T!BLBX,S.A ie C.V. TABLEX. 
69.- TUBOS DE ACERO DE l!EXICO,S.A. TAMSA. 
70.- TEXEL,S.A. TEXJ!L. 
71.- TRASllISIONES Y EQUIPOS l!ECANICOS,S.A ie C.V. :CREl!EC. 
72. - VITRO, S.A. VITRO. 

l'U!NTE• Bol1a Mexiee.aa te Valoreo. Uruguay No. 68, ll!tlxieo,D.F. 

CUADRO No.29. 

VALOR DE LAS OPERACION!S EN MILLONES D;; PESOS DEL l'AGARE EMPRESA­
RIAL BURSATIL EN EL MERCADO DE DINER0.(1982-1988). 

A!IO MONTO. 
1982 ----------
1983 ----------
1984 -------
1985 --------
1986 105,318.00 
1987 8,l?0.00 
19ó8 ---~---

l"UENTE: B.111.v. "ANUARIO BURSATIL" BMV 1988. J.9. M~xieo,D.F. 

CUADRO !\ 030. 

VALOR DE LAS OPERACIONES EN ll!ULONES DE PESOS DEL PAGAPE EN EL 
llRRCADO DE DINBR0.(1985-1988). 

A!IO Y.0:,TO. 
1985 ---------
1996 30,865.00 
1987 2,938,512.00 
1988 16,271,153.00 

PUENTE: IDEM CUADRO No, 29. 
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CUADRO No.3l. 

!i.BSUJ!EN A!ltTA '- DF LA COLOCACIOll PRIMARIA DE PAGAl'ES (CIFP.AS Ell llI­
LONES DE PESOS A VALOR NOUllAL) 1986- 1988, 

l!OllTO EllITIDO, 
•ono A•OR'HZADO, 
l!OllTO B'N CIRCUL..A.CIO!i, 
TA5A DE RENDilf.IEllTO (+), 

(+) PROl!EDIO SIIO'LE. 

1986 

164,820,00 

164,820,00 
10,63 

l'UENTE: Ob, C:l.1i, ~IV, J!,lO, 

CTTADilO No.J2, 

19&7 

1,565,927,00 
494,193,00 

1,236,554,00 
14,77 

1988 

15,028,199,00 
10,644,279,00 

5. 620' 364. 00 
27.56 

VALOli DE LAS OPERACION:llS EN IILLONES DE PESOS DE LOS BOJIDES lffl -
!l!ERCADO DE DINERO. ( 1987-1988) 

AllO 
1987 
1988 

PUENTE: Ob, 

llO!ITO 
50,112.00 

10,609,792,QO 

Cit. BIV. P,9. 

CUADRO No,33 • 

RESUllE!I ANUAL DE LA COLOCACIOI! PilillARIA DEL BONDE (CIPRAS El! MI­
LLONES DE PESOS A VALOR !IOIIl!il), 1987-1988, 

1987 1988 

V.OJITO EllITIDO. 540,000,00 
MONTO AIORTIZADO, ---------
llOllTO Bll CIRCUL!CIOll. 540,000,00 
TASA DE REllDIIIENTO (+), 112,37 

( +) PROMEDIO Sll!PLE, 
PUENTE: Iaea cua&ro ao,32. 

20,740,000.00 
540,000,00 

20 '740 ,000.00 
70,00 
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CUADao No ,34. 

VALOR DE LAS OPBRACIOQS CO!I TITITT.OS DEL PAGARE CON RE!IDIEIE!ltO LI­
QUIDABL! AL Vl!llCil!IE!'ITO (1988) E!I EL l!ERCADO DE DINERO. 

AfiO l!ONTO 
38,712,982,00 1988 

l'll!K'?l 1 B.V. "ANUARIO BURSATIL" 1988 p,10. México,D.r. 

CUA.DRO !lo,35. 

R!SUJIE!f J.liUAL DE X:OLOCAClO!I PRil!ARIA DE PAGARE CON HENDIMIENTO LI­
QtTlDABLE AL VENCllf.IENTO. (CI?RAS l!'li JHLLONES DE PESOS A VALOR NOMI­
NAL) 1988, 

MO!ITO EMITIDO, 
MONTO AMORTIZADO. 

39, 813' 501. 00 
39,771,315.00 

42,186.00 l!ONTO EN CIRCULACION, 
TASA DE RENDIMIENTO (•). 45.02.,.; 

(•) PROMBDIO SI!f.PLE. 
i'IJENTE: Qb.Cit, ]!,10, B,M.V. 

CUADRO No,36. 

INSCRIPCIONES EN BOLSA DEL PhGARE LIQUIDABLE AL VENCIE:E!ITO 1988, 

BANCO, 
1,- BANCA CREMI,SNC. 

CLAVE, 
CREMI, 

2,- MULTIBAllCO MERCANTIL DF. 
3.- BAICA SERPIN.Sl'fC, 

MEXICO. MULTIBA. 

4.- BANCO INTERNACIONAL.Sl'fC, 
5.- BANCO NACIONAL 11! MEXICO SNC. 
6,- BANCO DEL ATLANTICO Sl'IC, 
7.- BAl'ICOllER Sl'IC. 
8.- BANCA PROIJ!X SNC. 
9.- MULTIBANCO COW!RlJ.EX,SNC, 
10,-BA!ICO BCH SNC. 

SBRPIN. 
IN TEN AL. 
BANAlJ.EX. 
ATLANTI. 
BACOMER. 
PROIJ!X, 
COllRMBX. 
BCH. 

11.-BAl'ICO DE C!lEDITO Y SERVICIO 
12 ,-BANCA C ONFIA SKC. 

SNC, BANCRESB. 

13 .-CREDITO IJ!XICJJIO SNC. 
14.-oANCO lf.ERCATIL DEL NORTE SNC. 
15, -BANPAIS SNC, 
16.-BANCO MEXICANO SO!t\EX. SNC, 

CONl'IA, 
CREMEI. 
BANORTE. 
BANPAIS. 
SOY.EX. 

l'ECHl. 
4-abr-88. 
4-abr-88. 
4-abr-88, 
4-abr-88. 
4-abr-88. 
5-abr-88. 
6-abr-88. 
6-abr-88, 

ll-abr-88. 
12-abr-88, 
14-abr-58. 
21-abr-88, 
21-abr-88, 
21-abr-86. 
12-aa7-66, 
16-... y-86. 

i'IJENTE: Bolaa l!exicaaa ie Valores,S.A lle c.v. Uruguay 68 México,ll.:F. 
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CUADRO !10,37, 

VALOR DE LAS O?E!lACIONES CON OBLIGACIONES El! EL MERCADO DE 
VALO:lES .1982-1988. 

1982 
1983 
1984 
1985 
1985 
1987 
1988 

OBLIGACIONES + 

4 ''351 
46 ,847 

126, 140 
157,622 
'35,136 
702' 541 

2 ,J03 '736 

09LIGACIONES 
SU!lORDINAD!S, 

5ló' 022 
50,375 

Cil':tAS :::• fr'.IL:.ONES DE F:·:sos A VALOR 1:0Y.INAL. 
+ INCLUYE OBLIGACIONES P.If':Yl'ECARIAS,QUIROG".AY.~';IAS .y CON REHiffl5N70 
CAPITALIZABLE. 

F'.lENT:!:: B~V. ",;NUARIO BUHSATIL" 1988, B~:v p.8. Méx.L.:. 

AMORTIZAC ION 
NUMllRO, 
l.-

2,-

4.-
5.-
6.-
1.-

CUADRO No ,38, 

AMORTIZACIONES DEL BIB'S, 

FECHAS 

l-eept-86 
l-eept-87 
l-aept-88 
l-sept-89 
l-sept-90 
l-se}rt-91 
l--sept-9~ 

NOTA: LOS TRES F'lllf.EROS A~OS SON DF GRACIA. 

;( m:L VALOR 
DZL ~ON~. 

14)\. 
14%. 
14~. 
14~. 
14i'. 
14\(.. 
16)\. 

l'UENTE: AGUIR"E OCTA VIO. "RL fl'.ANUAL FrnANCIERO" México ,D.P. 1985 p.97. 
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CtTADRO No,39, 

VALOP. DE l.A orERAC10NES COH BIB'S EN LA BOLSA llEXICANA DE VALORES. 

1982-1986 (CIFRAS EN MILLONES DE PESOS), 

AllO 

1982 

1983 

1984 

1985 

1986 

1987 

1988 

28,227 

269,375 

84,732 

110,857 

94. 725 

02,024 

J1lJE'.lTE: Bol~a lexicRna te Valores, S.A de c.v. ;•rugu0 y No,58 
!f.~xico,D.F. 

c;1;n:io No,40. 

VALOR ;JE: LAS OPE!lA~IJ::ss COI' BORES EN LA 30:.s;. MEXICA!•A DE VALORES. 
1986-1~88. (CIF?.AS F.N ~'.ILIONES), 

AÑO 

1986 
1987 
1988 

1"0NTO 

6,850 
13,531 
3,253 

l'IJEN~E: Iie•,cuadro 39, 

C;JADRO No,4?, 
VALOR. DE LAS OPERACIO!IES CON BB!f'S EN El lf.EHCADO DB VALORE~. 

1985-1980, (CIFRAS EN ll.ILLONES DE PESOSj, 

AÑO 

1985 
1986 
1987 
19d8 

FUEN~E: Iie• c•rndro 39, 

MONTO 

98 
211 
967 
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CU/.JlRO !lo'!<!. 

BllSIOllBS l!XISTBllTJIS DB LOS DBD'S, EH K:. IEHCADO DE VALORES. 

DI50ft.l, CL/.Vll PBCHA 

1.-Banoo Racional ie crUito Rllral,S.n.c. (BAR!JAAL P500l) ll-••pt-85. 
z.-Buco llacioul ie Créiito Raral,S,ff ,C, (Bidl!JRkL 115001) ll-aept-65, 
J .-Banco Necioaal h Créiito !lural ,s .M .e, (BARORAL 15002) 28-110.,._65, 
4.-Banco llacioaal ie CrOito Rural,S.R,C. (Ml!DP.AL 1!5002) 26-nov-85. 
5,-Banco hciolU\l te CrUito Rural,S.R ,e, (!llffi!!AL P5003) 19-iic-85. 
6,-Banco Nacioll8l ie Créiito Rural,S,R.C, (BARORAL 115003) 19-iic-85. 
7.-Ba:aco llacioaal te crHito Rural,s.n.c. (BAR!JRAL 6001) 19-aay-86. 
8.-BaJlco lfacio.al Pesquero 1 Portuario,S.1'.c. (BBPBSCA 75001) 4-ee~-85. 
9.-Ban.c:" l(acioaal Pesquero y Portuario 1S.K.C. (BBPBSCA M500l) 4-aept-85. 

10.-Baneo Nac ioa.al Pesque ro y Portuario ,s.N .o. {BBPSS:!A P5002) ó-¡¡ov-85. 
11.-Banco N<i:.cional Pes•:;.uero y Portuario,s.n.c.(BB'PBSCA M5002) 6-nov-85. 
12.-Banco Nacional Pesquero y Portuario,S.1'.C.(BBPESCA 15003) 27-nov-85, 
13.-Banco Nacional !'esquero y Portuario,S.N .C.{BBPESCA 1!5003) 276aov-85. 

Y'JENTE: Bola~ Mexicana 4.e Valores, s.;. le C.V. tH'\.lguay No.68. 
)!~xico,D.F. 

CUADRO No. 43, 

CARACTERISTICA5 DE L.;s EY.ISIOllES DE PETR090fi05 Al'!O!lTIZADlS (61/85-1'). 

cor;~EP'!'o E~I SI O~ES 

~A!!ACTE!lISTTCAS; 1931 1962 198) 198• 1985 
-•onto te la eaiei6n.• 5,000 20,000 50,000 20,000 100,000 
-Interée bruto anuel. 12.65823 21.52 12.00(+) 12.00(·) 12,00(+) 
-Valor nom.1.nal. l ,ooo 1,000 1,000 1,000 l,000 
-Plaao(a!loe), 3 3 3 3 3 
-Pecha le venclaiento. 24/IV/84 14/VI/65 29/IV/86 17/XlI/87 29/IV/88 
-Precio ie coloea1.. i6a. 1,000 1,000 1,000 l,000 l,000 
GA!!AllTIA; 
-Barriles le petróleo_ 
que a•Jl&ra la ••ie16n. 5515 13 ,102 15,408 3 ,626 16, 770 
...Coateaiio •e petr6le~ 
por certificaio. l,2132 o.6551 0,)082 o .1e14 0.1677 
-Dolares por barril. 38.50 32 .50 29.00 29.00 27,75 
AIOR!IZACIOll; 
-Int eré e pagaio. (S) 303,e 570.00 ót2 .19 1489.00 1684.21 
-Valor ._. aaonizacidn. 5,289,6y 4762.83 4470,06 11604,06 10614. 73 
-Valor !ine.l tel pe-
trobono(S). 5,592.77 5332 .83 5152.25 13093.95 12298.94 
-Rend.iaiento Global f.. 459,27 433 .28 415.23 1209,40 1129.89 
-Rn•imiento anual fl 77,30 74,71 72. 72 135.70 124 ¿ig 
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Continua cu~dro 43. 

CO!IC?FTO. 
CA :lA"TERISTICAS 
-Monto ie la eaieidn. o 
-Int•rée bruto anual. 
-Valor aoainal. 
-Plazo (alias) • 
-Fecha ie vencimiento. 
-Precio te colooaci6n. 
GA&Uf?IA¡ 
-Barril•• de petroleo que­
aapara la eaiei6n. 

-Contenido te petr6leo poJr-
certifice.io. 

-Dolo.rea por barril. 
AMORl'IZACION: 
-interés nagato ($). 
-Valor de aaortizaci6n (S). 
-Valor final del petr6bor.o (S). 
-Renóiaiento global ~ 
-?.end iaiento anual :(. 

0 ~IlLONES DE PES OS. 

EMISIO~liS. 

1985-1 
100,000 

12,00 (+) 
lQ,000 

3 
16/VIII/88. 

10,000 

1.3094 
26.75 

14,935.40 
79,894,92 
94, 830.32 

848.30 
111.67 

+ INTF:?.ES l!INI!l'O GA ilANTIZADO, 

FUENTE: BOLSA ~<EXICANA Di V.,LORES, "ANUARIO B'.':i.SATIL", 1958 p,827 
l!i!xico,t.l'. 
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C!tADBO ~o. 44. 

CH!.\C~E?.1STICAS Dl! U5 lll!1510K'SS VIGl!!iTES DB PBTP.OBO~OS 
(1966-1988) 

CONC~P:O. 

1986 

-J:onto e•it1.io (.) 200,000 
-Yecha ie emisión. 14/IV/86 
-V13.lor nominal. 10, 000 
-Pl.uo. (Afias) 3 
-lnter~F bruto s..nua1.. 12.00 
-C onteniio de pet.r61eo Pº! 
certiticaio. l, 3A212875 

-Rendiaiento ainiao-
f'arant izado, 0.16105545 

-Interén f"l.ran~iz::ido. ----------
-Precio T.ini-:o de ~TU!! 
tie.(d6hree) 15.50 
-Precio inicial 9el 'tlarril 
q•1e :impa.ra la emisión. 
-Pecha •e pago lle 1n:e-

reeea. 14,. ae jul,oct, 

-I11paef;to eobre la­
renta. 

ene 

(+).~.lLLOflES DE PESOS, 

y abr. 

0.10 

PTtENTB:Ob Cl.t, eo;e•ro 43, p.628. 

BMlSIONBS. 
1987 1987-2 1988 

50,000 100,0uO 80,000 
12/ll/8~ 29/V/81 25/IV/&& 
10,000 10,000 10,000 

3 3 3 
12.00 12.00 12.00 

o.;;e:n535 0,42555002 0.29226947 

---------- ---------- ----------
tasa libar te.ea libar tara li.bor 
• 4 p:llltoe. + 2 puntos. . 2 puntos. 

17.82 15.00 

17,82 18.65 15.00 

12 ole cde 29 de cai.a 25 •• caia 
•es. mee. raes. 

0.10 0.10 0.10 
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CUADRO No.45, 

VA.loOR DE LAS OPERACIONES CON CERTIFICADOS "PETROBONOS" 1 BN EL ME!!CADO 
D! VALORES UO'RANTE 1982-1986.(en millones ie pesos), 

AÑOS lf.ONTO 
1982 108,873 
1983 143' 531 
1984 ¿s2,102 
1985 684,465 
1986 2,432,630 
1987 4,389,976 
1988 7,676,9~0 

l'UtNT:··: ilOlSA MJ::XIChNA DE VALORES "ANUAiUC ilUHSATIL" 1988 p.82g. 
!>léxico,D.F. 

COADi\O No. 4E, 

VALOR DE LAS OPERACICllES '.::J1' CERTIJ'!CAJJOS DE FLAl'A "CEFU".'J..!;;", 5ll ::;¡, 
l!BRCADO DE Vi.LORES EN li!lLLONBS DE PE.SOS 1984-19ee. 

A~OS 
1984 
1985 
1986 
1987 
1988 

97 
210,331 
78,605 

CUAD?.O No,47, 

.,,_,LQR !lE MS OPERACIONES ~or; ClfüTJJ'l(;Jcr:os DS A?O'-TnC!Ol; ¡¡;KOblLlA­

.~I~ ArO:l'i'!ZABLES (E;·; lf.lLLOl~ilS DE l'iiSüS j l986-l9S8, 

A!los 
1986 
1987 
1988 

lüüll'i'll 

s,378 
?6,665 
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CUADRO No4a. 

VOLUl!Ell DE ACClOflES NEGlClADAS 1902-1988 (EN llILES). 

A~O. INDUSTRI.l.LBS, s~Gllaos SOCIBllODES CASAS CAP'S 
COl!BRCIALES Y Y FIANZAS. DS !?'VER- DE 
DB SERVICIOS. 

1982 
1983 
1964 
1985 
1986 
1987 
1988 

709. 4~3 
l, 163 ,379 
2,077,317 
2 ,944,668 
6,652,28.l 

12,096,245 
6. 302. 850 

ºIOTAL J'O'l Ai o, 

1982 1983 

130. 543 
4,816 

94 ,851 
102,671 
)\J5,893 
386, 431 
2 39. 9él4 

1984 1985 
ª'º•"º 1,200,359 2,510,820 15,131,909 

SION. BOLSA. 

560 
32 ,164 

338, 596 
12,07~,015 a,535 
26,199,941 52 ,443 

5,235,474 lt068,ll8 303 ,171 
35, 2t5 ,621 654,250 761,045 

1186 1987 1988 
33,210,s;o 19,089,439 43. 423. 250 

YtJE.l'-ITSt BOLSA. V.E::tCAl'A De. VAL0.tE~ "A?1Uh:-tl0 B11R5ATIL" 198B P• 7 
V.ii::d.co, D. P. 

CUkDHO No.49. 
v•~OO{ DE lu;S on.,u.c101•Es cm: ACCIONES ¡;:, EL )!EiCh;J() DE VA10".llS 1~62-l9bo. 

(h'N Y.lLl.Ol:Es DE PESOS). 

A~O nrn, co~11. SEG.Y SOC.DB CA~AS CAP's TOTAL 
Y DE SEijV. PIAN ZAS. l!IV. DB HOL.-·A 

1982 37. o23 6,848 8 44,079 
1963 133,326 117 1,066 134,591 
1984 353,391 9,100 B,387 370,878 
1985 578,531 ?4,989 524, 829 2 ,586 1, 130,935 
1986 2,254,658 74,052 1)51,184 20, 984 3 ,100,61& 
1987 16,806,480 318,547 1588,324 2 ,080,315 2,231,10< 23,024,82~ 
1988 11,710,492 113,208 4518,46) 543 ,454 659,671 11,545,288 

i"''b1.TE: Ob,Cit. p.6 nr:v. 
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GRAl'ICA No. ll 
INDICE DE LA BOLSA l'J!XlCA!IA DE VALORBS 1987-1989. 

DE CSG 

IBKV 3b7 ,614p. 

lBl!V 
2l8,4 l 

TOl!A 
SIO!i 

ORO 

i!LECCIO~BS 

P• ~CETE 
RBVISIO!l 43.4' 

DEL 7 

IBJ!V 443,029 pta. 

~~i~s 0~8g~;~ :1\ 
"'n.'oo ~• / ¡.; 
l'BCE \ ~ P~IJO>R INFOHJll! 

PLAN HCIO- D¡; GOBIERJIO 
NAL DE DC:5\ 

JJEL 

\ 

1 
itENBGOCIACIOll DE LA 
DBUDA Y.EXICARA 

\ •ft• ""'' 

INVEHSION EXT ·"'NJB;iA. 

P:11lll! io.o~ PLAN ~llADY 

p. 

31 de ,iulio de l9R7 

PUE11TB1 PROBURSA CASA DE BOLSA. 

24 •e novie•bre 1989 

"ASBSOHIA• Direcci6n 4e BetudiOB 
Bconóaicoe. r.áxico,D.P 

27 de Mov.19~9 p.12 
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GRJ.l'ICA No,llB, 

LA BOLSA Y SU ENTOBNC 1980-1989, 

JLP 3l!!!EGOC1ACIO!l ! CSG 
DE LA DEUDA ! 

390,000 . 

96,000 . 

11,000. 

1,100. 

PLAN B!<ADY N¡ ~1111 

r::,·:0130 20,23 ----¡~11 ¡llf1i'l\l<l'1!CE 
¡' 1 : 

, 1rt.In 7.s:c. 
1
¡ ! 

: TA5A 98,8;' ; l'R lll!B 
ADHBSlON DE : DOLAR 773.0 ~ 1 SB ! ll25:' 
llEXICO AL GATT ~: ll p : TnSA 49.1" 

• • DOLAR 2283. 
¡ ¡I 
: 1

1
\ ! ETROLBO : s1sro ~ 11¡,1 : l4.47 

PRil!K 20,5" ¡ ¡I' Pfillll! S:.5" 
TASA 32,5" TASA 15'),4:' 
DOLAR 24 9 PETROLEÓ J [ PETHOLBO DOLAR 2~. 326.0 • 29.oo 111 ·• 

\ 

: 1 1""1'' 10,18 
¡ 11'' 

PICORCA ! 1,~I PRID 9o51' 
'-.: Jt TASA 66.7¡1 

'\.l'lo¡,11' ~I DOLAR 349~0 
' 1111¡1 :,,, P!lH1! 11.~ 

1 J ljl TASA 52, 5" 
PET"lOLBO 71'1 I \ DOLAR 154,0 

35,93 l \ 
llAClON'1.IZACIO~ PETHOLBO 
DS LA BANCA : 29,20 

80 81 82 83 84 85 86 87 88 89 
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l'Ul!Jl'fl'l GRAYICA l.lB; PROBURBA CASA 11& BOLSA "LOS 60'o•, AU(lg, CRISIS Y 
J!ODl!RNIZACIOll ECOllOllIC.1.. llirecci6n corpcra 
tiva a.e eetu.iioa econ6111.coa. ,.14 »'xico,ni 
Enero tle 1990. 

CUADRO !lo, 50. 
DBPICIT PUBLICO TOTAL 1982-1985 (l!ll lllLHS DE MILLONES DE PESOS). 

COH!:EPl'O 
-wr.asso TO'l?AL. 
-GASTO TOTAL, 
-DBPICIT. 

1982 1983 1984 1985 
l,532,3 3,181.2 4,974,7 7,896.l 
2,698.9 4,639.4 7,110.7 11,477.5 
1,166.6 l,458,2 2,136.0 3,581.4 

F'.1KllTE1 NAPillS;., "LA ECONOMIA lf.EXICANA 3~ CIFRAS" 1986, MFINSA 
p,26)-265, l!bicc,D.F. 

CU•DRO No, 51, 

31.Li.J;ZA COl!El!CIAL BB MEXICO 1982-1985 (11.ILBS DB l!ILLONES DE DOLARES), 

A~O BXl!OHTACIONBS IMPO~TACliONl'lS SALDO 

1962 21,221. 7 14,292.2 + 6,929,5 
19&3 21,358.2 8,488,8 +12,869,4 
1984 24,182 ·º 11,195,4 •12,986.6 
1985 ."l,862.3 13,365.0 + 8,497,3 

FUE!l?Ei Ob,Cit, Nafinea p,265. 

CUADRO No, 52, 
VALOR DBL llERCADO DE VALORBS llBllCANO. (Bir.LONBS DB PESOS), 

( OCT/llOV.1987), 

SBCTO" 

ACCIONES COIE!lCIALBS, 
INOOS·r RULES y DB SBRV. 

SEGUROS "! l'IAl!ZAS. 
CAS•S DE 30LSA, 
BANCOS, 

TOTAL 
INDICE B.J!,V, 

5/X/87 6/XI/87 CAMBIO '/; 

46.79 22,14 - 52.1 
0.63 o.54 - 14.3 

13 ,53 3,73 - 72,4 
11.13 2,43 - 78.2 

72.00 26,84 - 59,9 
369,720 149,610 - 59,5 

l"l!Kl!'fE• EL INVERSIONISTA. "DEL OPTU!ISJ!O AL PANICO", •éxico,D.F. 
Dicieabre 1987, p.52 a~o l No.ll. 
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CU4DRO 10.53. 

ACC I OIWI DI! LA B ••• V (VALOR IIB lll!BCADO/VALOI! CA.JA Y IWIOOB) 
CIJ.l'RAll i!I llLLO!ll!ll Dl! PB30S, (VJ.T.OR Dll DRCJ. llO 7 Illf .lllSllO 1986.) 

BllSORAS VALOR ll6 URC~DO c .. JA Y BARCOS CYB/'911 

u.u 98,134.00 761,018.00 7.75 
GIS& 35,849,00 135,131.00 3.77 
LUXOR 23,000.00 68,255.00 2,97 
00.lllE>O 21,411,00 39,03,,00 1,82 
D!SC"'· 331,135.00 457,000.00 1,38 
lfAYA 504,000,00 673,521.00 1.34 
SPICBR 72,507.00 88,991.00 1.23 
CYDSAllA 224,000.00 256,243.00 l.14 
CBUX 585,000,00 611,836.00 1.05 
GllEZICO 268,540.00 279,938.00 1.04 
CEGUSA 153,000,00 158,342.00 1.03 

FIJENTB1 PROBURSA, CASA DE BOLSA, "VALOR HOY".No.22 P•7 Febrero 1988 , 
M4xioo,D,P, PROBURS4. 

CUADRO Ho.54, 

IHDICB DE PRECIOS Y COTIZACIClfiBS DBL llERCAW ACCIOllARIO. 
JUNIO-DICIEllBRB DE 1988. (BASB OCT.1978• 781,62) 

11'.AIIMO, 
MIIIllO. 
ULUIO. 
VAR." 1111115. 
VAR" ACO•. 

JUl'IIO 

203,192.27 
184,189.ll 
186,567.47 

(0,80) 
76.56 

NOVllllllRB 
230,094.15 
197,516.76 
229,579.19 

16,05 
117,26 

PUENTB1 B ••• V. 

JULIO AGOSTO 

197,069.98 196,523,9 
186,730.31 178,066,27 
lBB,078.28 196,523,90 

0,81 
77.99 

4.49 
85.98 

DICIBllBRB 
228,758.69 
205,265.66 
211,531.78 

(7 .86) 
100,18 

SEPTIBMBR.I OCTUBP.B 

200,058.29 198,822,41 
188,839,50 181,717.40 
197,872.09 197,822,41 

o,69 (0.03) 
87.25 87.21 

"ANUARIO BURSATIL" 1988.p,14 •4xico,D,P. 
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GRAPICA No.12. 

INDICE DB P'!ECI· S Y COTitACIONBS DE LA B.I!. V. (JUN/DIC. l988)(BASE= 
PIJ!J•os 1978=781.62.) 

"'•º00 f . 
220,000 

210,000 

200,000 

190,000 

180,000 

jun. ~ul. :t.go. sept. oct. no·1. di.e. 

CUADRO No.55. 

SO!HlEV!i.LUACIOl' DE LAS nCCIONES EN 1987 1 r\NTES Or:L CRAC. 

CLAVE. 

Al,pA 
3ACARDI 
CEGUSA 
CB!iEX 
CIFRA 
CODUllRX 
co;;TAL 
C'ISOBA 
DESC 
E'.lICSO!l 
KIMSBR 
'IIr .~o 

!'iIBC 10 l/XJ87. 

1- •ººº·ºº 15,000.00 
9,200.00 

l~,400.00 

2,650.00 
e,oov.::>o 

51,6~0.~0 
8,300.00 

12 ,800.00 
Z 1 JOO.OJ 

16,600.00 
54 ,600.00 

VALOR CONThBLS. 

4 ,449.60 
},205.90 
2,097.10 
3. 531.90 
l,237.60 
4 ,057 .40 

11,314.90 
2 ,379.00 

5, 701.00 
690.60 

4,91).20 
28,851.00 

DI FiBl-.:?iC IA. 

7,550.40 
ll,'194.10 
6,302.90 
<l,878.10 
1,412.40 
.3 '5'l2.ó0 
~0,2ó5.10 

5 ,921.00 
7,099,00 
1 1 309.lO 

ll,686.f:iO 
25,749.00 

YtlEliTZ: VA.T,QRES BU:ts.~.TILES IJS M~XICO. "NOTIFU:AHí',AS" • .;f.o X'/.?lo.192 
¡ .• 6 ?f.~x1co ,n.P. Octubre 1987. 
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G".APICA !lo.13. 
IliC iiEMENTO !JE LOS Pi'.ECIOS AL CO!ISUJUDOa PO.i OBJETO DE G;.STO. 

EliB.'lC-Dicn:>.1l!lB 1988. (1978=100). 

l.- Alimentoa,bebidas y tabaco, 
2.·-Rope., calzaio y a.ccesorios, 
3.-Vivienda~ 
4,-Muebles y aparatos d.6mesticos. 

PUENTE: El ~conomista, 

GRAl'IC~ No.14. 
INC REl!ENTO D;; PRECIOS AL 
~ONSUKIDOR SEGUN tA DURABILI­
DAD DE LOS BIENES.ENE/DIC/86. 

50 

40= 

30 

20 

10 

o 1n5 BIENES 
NO DORA 
DEi'!OS.-

FUENTE:El Economista Ob,Cit, 

5.-Salud y cuidado personal, 
6 .-trasporte. 
7.-Educaci6n y esparcimien1:o. 
B.-Otros servicios. 

16 de marzo 1989,p.16. 

GRAPICA No.15. 
INCREl!B!ITO DE PRECIOS AL 
CONSU!fIDOR POR EST RA·ros. 

FUENTE: Iciém grá:fica ll. 
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CUADRO No,56. 

FINAl'ClhlllE!!TO BURSATIL Eli 1987-1988, cor; rns~ñUl'.llNTOS GUBBR!lAl'E!lTALES. 

1988. 1987 VARIACim.'. 
~::TES. 467,1529,581.00 154,463,905.00 . 202.7• ~ 
TAG.\?E. 14,248,095,00 1,476,561.00 864.95 "' 
BDD'S 20,740,000.00 540,000,00 ·3,740.74 ~ 
PEB030NOS. aoo,000.00 150,000,00 43~ ,33 ~ 

ro~u. 503,417,6;6.00 15é ,330,466,00 . 221,40 t 

¡r,;Z!'rE: :i.M.V. "ANUA~UO 3li:i:!:iATlL11 1988 Db'.V. p.30. Mth:ico, D.?. 

ES'-:tJEA~ !lo.17. 
?n:.;.:tcn:r:mTo DE LAS r;yp:~E!:iAS. 

4 1.-Invrrei6n en i.ns~rume!!_ 
~~ to bancario, garantizando 
~~~una tasa cie rendimiento. 

3 2 .-:Pinl:.Ilciamiento del bgr,­
co a la empresa. 

~ J.-Pago del fir.ancitiUi.iento 
EJ.!PtESó~S f~,_C-"S_A_S_D_E_B~oL-~-A~I 13IÍ1JVE~SI07NISTAS1 en base al coeto pareen--

. · ':ual, promeiiio 11i1e cinco 
punto e. (cobro 'll momento -
Ce otorgar el crédit'J). 
4.-El riesgo a~ la inver­
sión y el financiamiento 
lo asume el BancC'. 
5.-Inversidn er. ·in intitru 
mento b"lrsatil, Vl'l Cnsa -
de bolea.. 
ó.-tillbilciamii!nto directo 
a la empresa, coi. una ta­
sa menor al e .p.p, paga.de 
r~ hnsta. el cu~pli:niento -
óf:l plazo. 
7 .-El rieoso lo a.9\llQe el 
inyereioni.eta, deper..her.­
d:> del tipo ce 1n~tru!!l..:n­
~,,. 
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CUADRO llo. 57 • 

ACCIONES EXISTl!llTES EN EL )(ERCADO DE VALORES POR SECTORllS 
(1988). 

I .- SECTOR INWS'?Rl'.A BXTHACTIVA. 
A.-IJIDUSTRIA llINBRA. 
l.- C!a llinera Autlan,S.A ia C.V. 
2.- Bllpreaaa Priaco,S,A de c.v. 
).- Cia •inera de Caru;.nea,S.A. 
4.-Intustrias Pefiolee S.A 4e C. V. 
5.- La Dollinoia. S.A •• c. V. 

Il .- SECTOJI IllDUSTRIAL DB LA TRASPOill'.ACIOll. 
B.-IllDUS'?RIA QUilflCA. 

6 .- Celaneee •erloana,S,A. 
7.- Comercial Euslca4i, S.A ie c.v. 
6.- Grupo Prolar, S,A ie C.V, 
9.- Iniustrias Oxy, S.A de c.v. 
10.-Grupo Industrial Reoistol, S.A. 
ll,-llalooaex,s.A 4e c.v. 
12.-Quillioa Bor•en,s.A ie c.v. 
13. -Quillica P•xm-1 t, S .A ie C. V• 
14,-Tn::aco laxica-, S.A d.e C.V. 
15.-Un16n Carbi•e lexica.na, S.A ie C.V. 
16.-Iniuatriaa Negroaex,S.A ie c.v. 
17.-Iniustrias Nacional ie Reeinae, S.A de C.V. 
16,-Negro ie Humo Negromex,s.A ie c.v. 

C,-CBLULOS.t. Y PAl'lfL. 

CLAVE. 
AUTLA!I. 
PRISCO. 
CANAUA. 
PB!loua. 
nonau. 

CBLANBS, 
COllEUSA. 
PROLAR, 
OXY. 
GIRSA, 
NALCO. 
BORDl!ft • 
PEl'lll'A:L!. 
TEXACO. 
CARBIJS, 
llDODI. 
RBSillAS. 
lll!UJIO, 

19.-Celulosa •e Chihuahua, S.A ie c. V. c:BCHISAa 
20,-Cfa Intuatr1a1 ie S&n Cr1atoba1, S,A, CRISOJIL, 
21.-Pabricaa te Papel Loreto 7 pella Potra, S.A ie c.v. LYPPS, 
22,-ll:iaberl7 Clark ie 1!6xico 1 S,A ie C,V, llSBBR, 
2).-Ponieroea Induatrial, S,A •e c. V. POllDER, 

D.-IllPREJITA EDITORIAL. 
24,-.\rtea GÑficaa Unicias,s.A i• c.v. 
25.-Btitorial Diana, S.A ie e.V, 

E.-INDUSTRIA SIDBRURGICA, 
26,-Aceroe llcatapec, S,A ile c.v. 
27.-Altoe Hornos •e ldxico, S.A ie C.V. 
26,-Punditore. de Aceros TeJ19;yao, S,A de C.V. 
29.-Grupo Sidek, S.A de C,y, 
)0,-Tuboe ie Acero te 16xico, s.A. 

AGUSA. 
DIANA. 

~ATBC. 

AHJISA, 
ACn.t.C. 
suaa:. 
'fAJllll, 
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r.-IJIDUSTRI4 l!l'rALURllle.A.e 
31..- Al.Mxs., S.A ie C.V. 

( 287 l 

32.- Grupo Al.uainio, S .A te c. v. 
33.- ReJJlolis Al.umin1o, S.A 

G.-PROJIOCCIOI! DE lll!AL. 
34.- lnh.etrias CH, S.A. 
35.- Inhatriae Na.cobre, S.A 4o c.v. 
36.- Hotel.ver, S,A 
37.- TP de l!~xico 1 S.A, 
36.- Tuboacero, S.A. 

H0 -INDUSTRIA ELECTRONICA. 
39.- Conmctorea Latincaoa, S.A de C.V. 
40.- Ilnll ,s.A de e, v. 
41.- Indetel,B.A •e e.Y. 
42.- In•uetrial Blectronice., s.A ie C.V. 
43.- Tel.einmstria. Briceeon, S.A. 

I.-llAQUillARIA Y EQUIPO DE TRASl'ORTE. 
44.- A.C. ••x1cans., S.A. 
45.- Bicicletas de ••xico, S.A de C,V, 
46.- e entraJ. lle Industrias S .A de C, V. 
4'T .- ChJ'sl.er ie •'xico, S • .&.. 
46.- Baton •anufacturera, S.A. de c.v. 
49.- Jllon Deere, S.A. de C.V. 
50.- •oreea, S.A. 
51..- •otorea P•rlcine, S.A. 
52.- Pri.1188, S,A de C.V. 
53·- S11icer, S.J., 
54·- Su~r Die .. l, S.A. 
55·- Trseaieionee y Bquipos ••cilnicos, S.A de c.v. 

Je-ALillllll'f.lCIOR, BIBIDlS Y TABACO, 
56.- J. ... rson C1aJton a: co.s.A. 
57.- Baeardi y coapaflia, S.A ••c.v. 
56.- Grupo l•)M•ll.lliteram lhdtae,s.A ie c.v. 
59.- CJnpo Cenioo, S.A A• c.v. 
60.- Cigarro& la 'fe.baca.lera ••i:icana, S,A de c. v. 
61.- Bapreaaa la •oi.erna, S.A de c. V. 
62 .- Gnpo lniu•trial Biabo, S .A de e. V, 
63.- In .. striu l'tlrina, S.A de c, v. 
64.- llart•l.l te ••neo, s • .&. te c.v. 
65.- tJnive:real. 1.e Tal.oree, S.A de c.v. 

ALl!BXA. 
ALUJI. 
REY!IOLD. 

ICH, 
RACOIUll. 
IOl'f.A.'111!. 
Tl'IO!Xo 
TUAC!l20. 

lu\Tl?ICA. 
IBI!. 
l?l:JliTBL, 
IBSA. 
BRICSOll. 

ACllEX. 
BIJIEX. 
CISAJlllX. 
CHRYSLJ:e 
EA'fOI!, 
JJll!llllK • 
llOIUISA. 
PB!lllBS. 
l'Rll!SA. 
SPICIR. 
SUDISA. 
T llllJlllC ' 

ACCO. 
JllCJ.RJ)I, 
GKU!'9C. 
CICDSJC/ PBJl.v. • 
CIGJ.TJ.•. 
•ODBRl'IA • 
BillBOo 
PtlHIIU.. 
llAR'lBLL. 
UNIVA.SJ., 
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K.-1URICAC10!! TEXTIL, VJ!SUDO Y CUBRO. 
66.- Cia. Induetrial 4e Parras, S.1 le C.V. 
6-7 .- Texel, S.1 le c. V. 
68.- Intustriae ~ia. s.1. 
69.- Puritll1', s.A de c.v. 
70.- Organi~aci6n Robert'e, S.A de c.v. 
71.- Grupo ll Asturiano, S.1 ie C.V. 
72.- TaJ111tee Luxor, S,A ie C.V. 

PARRAS, 
TEm .. 
JU.RrlJI. 
PURIUll. 
ROR!l!S. 
G!A!IA. 
LUXO R. 

L.-lABRICACIOll DE PRODUCTOS DE CAUCHO Y llATBRIAL 
73.- Coapa!Ua HUlera Bur;1'a.U, S.1. 

PLASUCO. 

74.- General Popo, S,A ie c.v. 
75.- Bulera el Centenario, S.A. 

L.-rABRICACIOlf DB PRODUCTOS llllfBRALBS 110 ti'TALICOS. 
76.- Vi1'ro, s.A. 

•.-OTRAS Il'lllUSTRIAS DE LA TRlllFOlmACIOl'i, 
77.- Berol, S.A ie c.v. 

III.-SllC'fOR l!IDUSTRL\L DE LA COllSTRlJCCIOll. 

1' .-INWST!UA CBlllllTBR1. 
78.- Apaeco, s.A ie c.v. 
79.- Ceaentos tel Norte, S.A. 
80.- Ceaentos Guadl!.lajara, S.A. 
81.- ce .. ntoe ••xicanoa, s.1. 
82,- Bllpreeae Tolteca te ••xicc, S.1 de C,V. 
83.- Grupo Industrial Maya, S.A de c.v. 

tl .-llATBRIALIS DB LA COllSTRUCCIOll'. 
84.- Lairillera •onterrey, s.1, 
85.- ••xalit, s.A. 
86.- Po:rcel!LIO.ite, S.A 4e c.v. 
87.-Refactarios Green S.A le c.v. 
88.- Inhetrial el.e Oeráaica, S.A de c.v. 

IV.- SllCTOR CODRCIO. 
O,- CASAS COllBRClALIS. 
89.- Cifra, S.A ie C.V. 
90.- 111 Palacio te Hierro, S.A te C.V. 
91.- Bl Puerto ie Liwryool, S.A ie c. v. 
92.- !laoicnal ie Dro ... , S.1 4e C.V. 
93.- EaprHaa Villarea1, Sol te C.V. 
94.- Paria Lontres, S.A ie C.V. 
95.- Salinae y Rocha, S.A. 

KUll'.ADI. 
POPO. 
HULC~. 

VITRO. 

BEROL 

APASCO. 
CDOl!H. 
CBGUSA. 
CDBl. 
TOLlllX. 
111.YA, 

W.ll08A. 
lllULU. 
I'ORC&LA. 
GRBBll. 
CBllAllC. 

CURA. 
PALACIO. 
LIVIPOL. 
IUDRO. 
'flllRU.L. 
PAMS. 
SYR. 
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96.- Sanborn Hermaaos, S.A. 
97.- Organisaci6n Soriana, S.A. de c.v. 
96.- Gnipo Sorimex, S,A lle c.v. 

V .-SECTOR COlllThICA.CiotlBS Y TRASPORTBSo 

P.-TJIASpORTB. 
99.- Cfa llexioua 4e 4Tiaci6n. 

SANBOBJI. 
BDRIAlfA. 
SORIOX. 

AVIAllBX. 
100.- !raaporte.c16n Jlaritiaa lexicana, 
101.- Qua&rua1 S,A lle C.V. 

S,A 4e c.v. TOSA. 

Q ,-COMUllICACIONBS. 
102.- Tel~fonoe lle léxico, S.A de c.v. 

VI.-~BCTOR Sl!RVICIOS. 

R0 -0TROS SERVICIOS. 
103.- Consorcio A.rist~a, S.A de c.v. 
104,- G:n.1po Camino Real, S.A de C.V. 

VII.-SBCTOR VARIOS. 

QUADRU11. 

TBLDX. 

ARISTOS. 
CAMRRAL, 

S.- COllTROLADORAS (HOLDINGS). 
105.- Cool')loraci6a Inlluetrial 
106.- c1•aa, S.A. 

San Luia, S ,A lie C, V .SANLUJ:S, 

107.- 111'1! ,S.A. lle C, V, 
106.- G:n.1po Imluetrial caaeee, S.A de c.v. 
109,- Grupo Collumex, 5,A lle c.v. 
110,- Grupo Continental, S.A. 
111.- Grupo Inlluatrial ALPA 1 S.A. 
112,- Grapo Intuetrial linera de 14xico. 
113 0 - Gnipo Intuatrial Saltillo, S.A de C,V, 
114.- Holt1ne; Piaea, S,A de c, V. 
115.- Intuatrias S)'J11cro 1 S,A de C,V, 
116.- Societat Blecto111cánica, S.A. de c.v. 
11'7.- Valoree Inllustrialaa, S,A de C.V. 
116.- No""Na 1 ¡,A de c.v. 
119.- Tablax, S.A de c.v. 
! ,- SJ!CTOR O'?ROS, 
120,- Dese, Sociedad de Fomento Industrial, S.A. 

U,- ALIACBNADORAS, 
121,- Alaaoenatora, S.A. 
122. - Almaoenadora del Norte, S.A. 
12l•- Ai..aea .... era del ftorllaata, S.A. 
124,- A.11111.cenadora Montarre7, S.A de c.v. 

CYDSASA, 
Bl'll, 
CAUSA, 
COJXIDX. 
COllTAL. 
ALPA, 
GllEXJ:CO, 
GISS. 
nASA. 
snurno. 
SBLllBC, 
VISA. 
!!OvtJll, 
TABLEX. 

DBSC, 

ALSA, 
ALIABAN. 
ALIWIOR, 
ALSBRPI. 
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V .-ARRB!IDADOR4S. 
125.- Arrea .. tora J!humoiera te lonterrey, S.A. 

W,-INSTITUCIONBS DE PiilZAS. 
126,- A!iansatora Inll\U'&entee 1 S,A, 
127.- Af1ansatora Lotonal, S.A. 
128,- Aaer1eaaa 4e Piaa.su, S.A. 
129.- Central de Piansa11 1 S.A. 
130,- Afianzadora So1'1me:r.: 1 S,A, 
131.- Oompallla Mexicana de Garant!as, S.A. 
132.- Crádito Afianzador, S.~ 
133.- Fianzas Atlas, S.A. 
134.- Fianzas M4xico, S.A. 
135.- l'ianzee l{.odelo, S.A. 
136.- Fianzas Monterrey, S,A. 
137.- La Guardiana, S.A, General de Fianzas. 

Y.,-INSTl'l'UCIONBS llE ~EGUROD. 
138.- Anglo lexioana de Seguros, S.A. 
139.- />.segura•ore Cuahutemoc. S ,/>.. 
140.- Benerel de Seguros, S.A. 
141.- Le Latinoamericana de Seguros,S,A. 
142.- Pan-Americana de léxico, Cia de Seguros, 3.A. 
143.- Rease¡¡ura•ora Patria. 
144.- La Continental sesuros, S.A. 
145.- La Nacional, C!a de Seguros, S.A. 
146,- Reaseguros Alitmza, S.A. 
147.- Seguros Am~rica, S.A. 
148.- Segaras Atlas, S.A. 
149.- Seguros de r:~xico,s.A. 
150.- Seguros el Fotos!, S.A. 
151.- Seguros Equitativa, S.~. 
152 ,- Seguros la Comereial, S.A. 
153.- Seguros la Comerci~l de Chihuahua,s.A. 
154.- Seguros la Iberoamericana, S.A. 
155,- Seguros la Interamericana In•ependencia, S.A. 
156.- Seguros la Provincial,s.A. 
157.- Seguros la Repd.blice,s.A. 
158.- seguros la Territorial, S.A. 
159.- Seguros lonterrey, S.A. 
160,- Seguros Olmeca, S.A. 
161.- Seguros Progreso, S.A. 
162,- Seguros Tepeysc, S,A. 
163.- Valoree de Monterrey, S.A. 

Y.-CA&AS DB BOLSA. 
164.- Abaco, Caos de Bolea, S.A de C.V. 
165.- Acciones Biirsatilea, S.A de C.V. 

.a.:mn. 

AnA!iS.t.. 
LOTO!l.t.L. 
~.­

CSl'fAlll. 
Asono. 
GAJITU!t. 
CHEAPI. 
!'!ATLAS, 
PIAJ!EX. 
PIMODEL. 
PlilONT. 
GADIANA. 

ANGLO. 
ASECUAC. 
GBNSBG, 
LASBG, 
FAJ;AMBX. 
PATP.IA. 
COMSEG, 
11.USBG, 
ALIANZA. 
AllBRICA, 
A~LAS, 

SECl!OO!X. 
POTOSI, 

BQUISA. 
SBOOO•· 
SBCOCHI. 
IBBRlEX. 
DITBSIG, 
PHOVIAL. 
SBGJllP, 
TERRITO, 
SEG!l!ONT. 
OLJIBCA, 
SBGUFRO. 
TRPBYAC, 
VAllSA. 

CBABACQ, 
CBAJlSA. 
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166.- Acciones y Valorea de llléxioo, S.A de c. v. 
167.- Casa b Bolea Arka, S.A de c.v. 
168.- CasR de Bolea Inverle.t, S.A ele C.V. 
169.- CBI 1 Caea de Bolea, S.A de C.V. 
170.- Betrateg!a Bdraatil 1 S.A 4e C.V. 
171.- Invena4xico, S.A de c.v. 
172.- Inversora B6.reatil, S.A de c.v. 
173.- mexinval, B.A 4e C.V. 
174.- t'ultivaloree, S.A de e.V.Casa de Holea. 
175.- Operadora de Bolsa, S.A de c.v. 
176.- Proburea 1 S.A de C.V. 
177.- Vector, Casa de Bolea, 

Z.-SOCIBDADES NACIONALBS DE CRBDITO. 
178.- Banca Confia, SNC. 
179.- Banca Cremi, SNC. 
180.- Banca Proaex, SNC, 
181.- Banca Serfin, SNC, 
182.- sanco 4el Atlantico, SNC. 
183.- Banco del Centro, SNC. 
1~4.- Banco del Oriente, SNC. 
185.- Banco Internacional, SNC. 
186.- Bancomer, SNC. 
187.- Banco Nacional •e 111éxico,SNC. 
188.- Banoro, SNC. 
189.- llldltibanco Comermox. 
190.- Banco l!ércatil del Norte, SNC. 

FUBNTB1 BOLSA fo!BXICAfiA m; VALOFES,S.A de c.v. Uruguay 

CBACCI. 
CBARIA. 
CBIJILAT. 
CBI. 
CBBSTRA. 
CBINVllR. 
CBINBUR. 
CBllEm. 
CBJIULTI, 
CBOBSA. 
CBPROBU. 
CBVBCTOR. 

CONJ'lA, 
CIIBl!I, 
P!lOMBX. 
SKRFIN. 
ATLANTI. 
BANCEH, 
BANORIK. 
I!ITENAL. 
BAll0118R. 
BANAllX. 
BANORO. 
COll!OO!X. 
BANOHTK. 

Uo.68 1 M4xico,DF. 
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CUADRO No,58, 

!'l!IARCil.llIEN~O BURSATIL, l9B7-l988, CON INSTRUMEN!?OS 
PRIVADOS, (CIFRAS BN lilLLO!IBS DE PSSOS). 

l987 l966 

ACCIONES 64l,95l.OO 
OBLIGACIONBS, 2l8,8oo.oo 
PAPEL CGME!lCIAL. l,269 1l54.00 
PAGARB RllPRISARIAL B. 9 1564,00 
CBll'r .PAR'i' .I!ll!OBILIARik, 2 1386,00 

ll2,366,00 
771,146.00 

4, 47l, 594 .oo 

40,000.00 

VARliCl<l'I 'fo. 
(82,50) 
252.44 
252.33 

l,546.45 

TOTAL 

FUENTE: Bll!V. 

2,l4l,855.00 5,395,106,00 15l.d9 

"ANUARIO BIJRSATII." 1988, p,30. ~'.éi<ico,DP. 

cn;,DRO No. 59. 

TAS~ DE INTERBS B INI'LACION ME!l5UA1 
1988 8N PORC!NTAJB, 

INDICADORES, ene feb llla.rZ abr 11ay jun jul ago 
-TASA DB IN-
TERKS. 154.l 153.4 91,7 65.l 50.6 40.J 40.2 40.8 
(CB'?B 28 d!ae) 
-PAGARB A UN-
llBS, 141.l 149.0 92,9 6l,6 50,4 '39.9 36.2 )8,2 
-INl'LACIO!!. l5.5 8,J 5.1 3.1 l.9 2.0 l.7 ll.9 

eept oct nov die PROMEDIO. 
-CBTE. 41.6 44,5 47.0 52.2 68.51 
-PAG!RB, 38.2 38.2 36.2 38.2 63.73 
-IN'FLAC!Oft. 0,6 o.a l.3 2.1 3.6 

l'UKNTE: PROWRSA. "ANALISIS" p,18 Die 1989. 
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atllDRO N0.60, 

TASI. Dl! IKHRBS DRSUlL DE LOS CftJB (28 DUS) 1PAGARBS 
A UR llBS('rll!!A A.NUU ~U 12 BS!S) 1988. 

Bne. Peb, llarz. Abr. ~· Jun. Jul.. Ago, 
-CBTE.- 12.84 12.78 7,64 5,43 4,22 3.36 3,35 3,40 
PAOARB.- 11.76 12.41 7,74 5.15 4,20 3,33 3.18 3.18 

Sept, Oct. llov. Dic. PROllllJ>I O. 
-Cftll 3.48 3.70 3,91 4,35 5,70 
-PAGARE 3,18 3.18 3,18 3,18 5,30 

.P!TBNTE: Cuatro 110.59, 

CUADHO llo,61. 
TASAS RBALllS llBNSUALKS. (CBTBS A 28 DIAS Y PAGARE A UN MBS), 

INDICADOR: Ene, reb. Mar. Abr, •a;r, JUJl, Jul. Agi. 

-Cete,- 12.84 12,78 7.64 5,43 4,22 3,36 3,35 3,40 
-Inflaci6n.- l!i.50 8,30 5,10 3,10 l.90 2.0 1,70 0.90 
-Tasa real.- ( 2 ,66) 4.48 2,54 2,33 2.32 1.36 1,65 2.50 

•Paga~.- 11.76 12.41 7,74 5,15 4.~o 3,33 3,18 3.18 
_rnnao16n.- 15.50 8.30 5,10 3,10 l.90 2.00 l.70 0,90 
-T!l11a real.- ( 3.74) 4.ll 2.64 2.05 2.30 l.33 1.48 2,.28 

Sept. Qc1;, Nov. Dic, PROlll!DIO. 
-Cote,- 3.48 3,70 3,91 4,35 5,70 
-Inflac16n.- 0,60 o.so l.30 2.10 3,60 
-Tu.ea real.- 2.88 2.90 2,61 2,25 2.10 

-Pagaré.- J.18 3.18 3.18 3.18 3.18 
-Infla e i6n. - 0,60 o.so 1.30 2.10 3.60 
-Tasa real,- 2,58 2.38 1.88 l.08 1.77 

l!'UJ!NTE: Cuaclro No,59, 
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GRAPIC.l Ko.16, 
'fASAS REALBS QUS O?ORGARCM LOS CBTBS Y LOS PAGARES A UN MBS 

:OOIWI'?! 1988. (tmftSUAL), 

+ Sllflao:t.6a. 
o Ono a 28 Uaa. 
t. Pa;¡añ a un. mea. 

J A S O N D (MBSES) 

PUBll'fB 1 Cuatro no • 5 9 • 
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CUAD;iv No.62. 
!lENDl'Mn:NTO DE LAS DlSTIW;';.S ALTBB!lATlVAS DE I!;V<;:'!SIOr;, 

(19%, 1987 Y 1988 ), ~"N POfCENTAJE, 

CONCEPrO: 1986 1987 
-u.s.DOLAR LlBRB ..... ---- 104.22--145.65---
-u.S.DOLAR CONTROLADO.- 147,66--138.81----
-0t!Zi>. TROY PL?.Tñ.------ 95.44---219.19---
-0NZA TR'lY ORO.----- l.52.68--204.00----
-PAGAilE CON r.EN- (91)- 110;20=--133.15----
DIMIENTO LIQUIDA (23)- lll.15----150.01--
918 ;..1 VBRcnaEÑTo, 
-ACBPTACIONBS BAJ;CArtlAS 
A 28 DI.;S.------------= 
-rnl'EL COl!E'ClAL (2?)--
-CE?ES (28).-----------
-CET ;;s (91) .----------
-PETRC~O ó?-?.---------
-rE:'~OBO 37 .-----------
-PF~ROBO 86.-----------
-DlB 'S.----------------
-OBLIG•CIONES ~UIROGRA-
PARIAS.------------=­
-OBLlGl<~Io:;Es Hl:?O'l'JNA-

11AS .----------------=-
-MERCADO ACCIONARIO,---
-INFLACIOH .----------

lj3.6ó----158.03----
138.24----lc0.3>----
128,5L----143.79---
l?0,80----155.16----
----- ---- 59.4~----

----- ----104.40---
fG,21----225.19----

102,16----10~.44----

139.92----155.33----

125.~~----182,75----
320.65---124.35----
105.70--159.~0---

1988 ACOllUUDO. 
3.1--- 252.91 
3.2----- 289.90 
9.s----- 324.46 

14.7---- 371.42 
72.5---- 315.08 
84.87-- 346.03 

100.86---- ;32.?7 
103 .31-··-- 401.90 

87.4">---- 35?.~l 
96.2:---- 372.21 
:,5, 75---- i_:i_5. ~- .... 

n.in---- 116.?3 
~·L,33---- )l'j..'i3 
63.33---- 272. 9.' 

110.49---- 435.74 

114.74---- 423,3~ 

100.ló---- 545.:..ó 
51.70---- 316.60 

"kNALlSIS" n28 Ene,1989.Dirr, Est.Eco, 
MéxÚo,n.P. 
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CUADRO No,63, 

VARIACION CON !!BSP!<C'ro AL A~O ANTbcUO,, 1957/1980, 
EN PORCENTAJE, 

CONCEPrOi 

- U.S. DOLAR J,IRRJ!,---------
- U .S. DOLAR CO"NnOLi,D<:'.-------
- ONZA TROY PLATA,------------
- O"NZA TROY ORO.---------------
- PAGARE CO!l '1E!lD, LIQ. AL VENC, 
- PAGARE CON iw.;n, LIQ. AL VENC. 
- fAPEL CO!t!ERCIAL 2e· DlAS.----
- A~BPrACION BANCARIA 28 DlAS.--
- CETES 28 DlA3.--------------
- CETES 91 DlAo.----------------
- PET''OBO 86,------¡-------------
- H;T .~OBO 87 ,------------------
- l'ETROBO 87-2.-----------
- BIB'S,----------------------
- OBLIGACiotll!S QUIROGRA1'ARIAS ,--
- OBLIGACIOllES HIPOIJ'j¡CARIAS.----
- ME11CADO ACCIO!URIO.------

- INFLAé:IOil .--------------------

PTJ;;:TITE: Cuairo No.62. 

• A 28 DIAS, 
• A 91 DlAS. 

1987 1988 

41.43 
( 8.85) 
123.75 

51.32 
22.95 
38.86 
;:2.11 
24.35 
22.99 
2b.62 

158.98 
104.40 

53 ,4r,, 
5.28 

45,41 
56.55 

(196.30) 

'53.50 

--------- ( 142.~5) 
--------- ( 135.58) 
---------- ¡ 209.36) 
----------- ( 189.26) 
---------- (· 60,62) • 
---------- ( 65.14) •• 
--------- ( 57.04) 
---··------- ( 57.17) 
----------- 5b.3li 
---------- s~.g1) 
----------- ~00.86) 
------------ ~2. 57) 
---------- 2,26) 
-·--------- 44.11) 
----------- 66.93) 
---------- 68.01) 
---------- 24.17) 

----------- 107.50) 
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CUAD~O No64, 

iIBNDIMIKl1TO L:.: LAS DIS'l'IN~'AS ALTEHNA1'1VAS m; IN'ú:HSION 
DtTHANTE 198R, (r.N PORCBNTAJE). 

IIBNDH'I.,NTO DEFLACTADO 51, 'IBLACION A: 

198~. JlilUR lN!'LACION, 
LIB:l!'. 

MERCADO ACCillNARIO.-------­
-Sl!IJ70'l INLUST HIA EXT 'lACTIVA. -
-S::CTOR Di: Ll.. 'f ilA3.FORJIACIO!l .--
-SECTO!i IllDUSritIA DE LA CON~T. 
-SE'~'•'OR ·~Or.ERCIO.------------

-Sl>~TO'l ·~Oll'JNICAClONi:S Y T'lASP. 
-SECTOR SBP.VICIOs.-----------
-SlSCTOH VA HI O~ •• ----------
-SOCIErADBS DE INV.RE'NTA COM!Jll. 
-SOCIEDADES DE INV.HEKTA FIJA. 

II:ST 'llll!ENTOS DE iIBtlTA PIJA: 
-oaLIGACIONBS HlPOTEC,< •!IAS.---
-OBilG.~CIONBS OUIHOGRAFARlAS .-
-OBLIGACIONES SU!lO"DlNADAS .--

-BIB 'e.---------------
-:lORES,-----------------------

100.18.---- 94.~1.------
74,54.---- 69.29.------
85.21.--- 79.64.-----
79·~'8.---- "4.5'.------
63.46.--- 58.5;.------

126.68.--- 119.d7.-----­
( 6.95)--- ( 9.74)-----
16?..04.-- 154.76.----
69.69.---- 64.59.-----
97.33.---- ~1.40.-----

114.74.·---- 108.29.------
118.49.---- lll.93.------
126.37.---- 119.57 .----

63.33 .--- 58.42,----
80.51.--- 75.15.-----

Ir.STRUllE'NTOS BANCARIOS: 
-CERTIYICATl(JS DE DEPOSITO A PLAZO: 

32.15 
15.23 
22,28 
lB.e2 
7.92 

4S<.65 
(35.57) 
73.39 
12.03 
30.20 

41.77 
44 .2~ 
49.41 
7.83 

19.21 

-A UN aras.------------------- 66.78.---- 61.77.------ 10.ll 
-A ~RR3 MESES.------------- 67.89.---- 66.85.----- ll.84 
-A SEIS ll!E3ES.----------- 92,34,-- 86.56.----- 26.98 
-A Uh A~O.----------------- 37,42.---- 33,29.----- ( 9.25) 
-PAGA !lE CON RENDU.IEtlTO LICUIDAilLi:: AL VBNCI!f.IENTO: 
-A m: •:&s.----------------- 84.87.-- 79,32,----- 22.05 
-A TRES ll!l!SES,------------- n.53.-- 67.35.---- 13.90 
-A SEIS MOSES.--------------- 83,81.---- 78.29.------ 31.35 

I!ISTRl!IOOITOS DE MERCADO DB DlNBiiO& 
-CETBS A 28 DIAS.------------ 90,25.---- 90,35.------ 29,56 
-CETBS A 91 DIAS.---------- 87.41:i.-- l:il.85.----- 23.77 
-PAPEL COMERCIAL A 28 DIAS,--- 103,31.---- 97.20,---- 34.22 
-ACEPTACIONES BANCARIAS.--- 100,86.-- 94.83.----- 32.61 
-BONDES A 364 DIAS.-------- 90.82.-- 85.09,--- 25,98 



( 298 ) 

CUA::lRO llo,64. 

lllSTRUIOOiTOS DB COBERTURA 1 

-PETROBO!IO 85,------------
-PE'?ROBOltO 85-1.----------
-PETROBIWO 86. 
-PE'?ROBCllO 87. ----------
-PB'!ROBOWO 87-2.-------
-PET ROBOlrO 68. -----------
PA GAF!i A 28 DIAS.-------­
-PAGAPE A 91 DIAS,-------­
~BDES EN E.U.A, A UN !GES.---­
-CBDl!S ¡¡¡: E.U.A, A THES MES!lS,-

MBRCADO DE ll!KTALES: 

21.41.---
22.83.---
24.83.----
11.83.---
55,75.--­
(5.61)------
36.06.-----
31.19.------
11.12.-----
11.25.-----

17.76.--
19.14.---
20.50.--
8.47.---

51.01.--­
(6.45)--
33.93,--
27.25.---
14.56.---
14.70.----

(19.65) 
(16.91) 
(17.92) 
(16.27) 

2.63 
(37.66) 
( 6.64) 
(13.39) 

7.63 
7.8) 

-CEl'TENA:?IO.------------ (21.85)------ (24.20)--- (66.92) 
-ONZA T!!o;· DB o:io.------- (14.74)--- (17.JO)--- (43.71) 
-ONZA ~!lO'T DE PLATA.---- ( 9.83)----- (12,54)--- (40.47) 
-ONZA ORO LONDill!S.-------- (15.26)---- (17,81)-- (44.05) 
-ONZA PU'l'A l'IE'll' YORK.----- ( 9.76)------ (12.47)--- (40,42) 
-CEPLATAS. ------------ ( 2.00)--- ( 4,94)---- (35,30) 

FUEll'l'E 1 B.M. V, "ANUA~JO 3URSATIL" 1966, p.36/37. México,DF, 
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CUADRO No, 65. 

:un;Dll!IBNTO ANUAL DBL ~'.BRCi<DO ACC!ONA:UO 1986-1988, 
(EN PORCENTAJE) , 

CONCBl"l'01 R."llDinEN~O l'liBClO REND. PRECIO '1rnD, PRECIO 
1986 DIC/86 1987 DlC/87 1988 DIC/88 

Il'DlCE GBN;;RJ.L, --320,65.--47,101,33. 124,35-105 ,669.9-100.18-211 1 531. 78 

AU~OPA~B3: 

-EATON.---------167,74,-- 166,00-- -0- - -0- --- -0- --
-BUZKADI.--------123,57,- 250,00--228,00 - 820,00- 82,93--
-IORESA,-----716,04.--- 865,00--397 ,11 -4,300,00- 39,53-
-SPICE!!,-------124,55.--- 225,00-- 37,75 -- 321,00-266,04-
-T!!B)!BC "A'.------337.24.--- 330.00-(39,39)- 201.oo-151,;•1--

J>ROMED10.---------293,e3.--- --155.87 - -134.93-

~Olf.E,¡clALBS1 

-0-
1,500.00 
6,000,00 
1,175,00 

520.00 

-cIP'lA "A'.------282.99,--1,aoo.oo--177.78 -- 724.71- 31.09-- 950.00 
-LlVEl'OL,------124. 21.--- 500,00--145.00 -1,225.00-102,04-- 2 ,475.00 
-l'ALAC!0.----189,41,---2,100,00--182 ,14 -17,249.55- 5.51-- 18,200,00 
-SANBO!!N .--------226.65.--2 ,250.00--566.67 -15 ,ooo.00-(14. 80)- 13' 300.00 
-\'B!!BAL 'OOP',--- -0- 16,50-(27.27)-- 12.00-( 8.33)- ll.00 
-1'.\DRO. 115 ,53,-- 260,0C-361,54 --1,200.00-158.33-- 3 ,100,00 

no¡oM?:JI0.---------164.65.-- --234.31 -- - 45,64--

C~LULOSA ·,· PAPEL: 
-C!llSO~A ,-------485,12.---1, 100,00-309 ,90 -4, 908,60-( 4.25 )-
-Kl1'11ER "A".------312.95.---2,800.00-150,00 --6,463.00- 33,01--
-LYPPS.-------- -o- -O- -164,71 -- 900,00-163,89--
-PONDBR.-------- -O- .--- -0- -1511.11 -- 290,00-(3l.u3)-

l'ROEED!0.----399.04,-- -533.73 - - 40.42-

lf.!'T-..LtP~GICAS: 

4, 700,00 
7,530.00 
2 ,375,00 

200.00 

-•LU!ol 'A",------ 33,33,-- 660,00--172,73 -1,791.90-123,23-- 4,000,00 
..i;:.conRB,-----166.B9.-l,975.o0-300.oo -2 1 388,39- 63,29- 3 1900,00 
-!A!!SA.------ -0- .----o- -- 22,22 -3,300,00-2)6,36-- 11 1100,00 

l''lOMBDio.--------lM.11.--- -164,98 -140.96--

r. o~ l'Occ rnr: : 
-r.~¡¡'lAs.-------295, 13 .--:. 200,00-- 21,88 --4 ,249.44- 29,•J--
-PI.IAN• (~BXl!t),---326,23.-- 26,00--(89,04)- 285,00-226,32-
-SYNlCR0.------201,14.- 470,00- 34,04 -- 630,00-122.22--
-GEASA '2' ,----- -0- -0- -- 27,42 -1,975,00- -0- --

l''lOl"BDl0,--------274.17.-- --( l.43)- - 94,49--

5,500.00 
930,00 

l,400.00 
l,975.00 
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CO!lST~CIOJls 
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-APASC0,------242,70,- 610.00,- 42,62.-- 906,54.- 76,50.-
--0EGUSA. 664,38.-4,800,00.- 3A,38,-1,954,57.- 73,95.-
--0lll!J!X, 382,81.-4 '500.00.-- 78.33 .-2' 431. 84. -120,00.-
--0BRAXIC .------- -o- -0- (29,25)-2,600,00,- 9,62,--liYA..------- -o- .- ..{).. (42.00)-1,450.00.- 12,07.-
-LAllOBA.----- -o- .- -0- .-- lli.72 -1,275,00,-l.Ol,96.-
-PORCJ!L.l,------- -0- ,- -0- ,- 137.80.- 195.00,-197,44,-
-TOLMEX, 489,51,- 955,00,-- 318.85.-4,180,00.- 55,50,-

PRO!(J!I>I0.-----444,85,-- 82,18,-- .- 80,88,-

consuxo: 

1, 600.0 
3 ,400.0 
5,350.0 
2,850.0 
l,625.0 
2·,575,0 

580,0 
6,500.0 

-BACA '!DI,------570,20,-4 1 500.00,-- 322, 22,-l.9 1000.00 .-(40,00)- 11. 1 400.0 
-BIY.Bo,--------247 ,67 .-1,650,00.- 81.82.-1,000,00,-100,00.- 2, ooo. o 
-GEUP!lC,-------- -0- -0- 25,00.--1. 1125,00,-(52.04)- 470,0 
-~ODRRJ(A.-----------1.14.10,-- 835,00.-- 31,74,--l.,100,00,- 4),18,- 1,575,0 
-PURIJIA,----------- ¡;9,54,-- 145.00,-- 447,95.- 800,00,-(47.50)- 420,0 
-UNIVASA,----------- -0- -O- ,--( 32,26)-2 1 494,23,-140,56,- 6 1000,0 

F <011.EDI0.--------166.91,- .-- 146.07 .-

BLBCT'!ICAS1 
-<:OIXJMEX.---------- 97 ,06,-1,350.00,- 137.04,-3 1 085,73 ,-11.7,13.- 6,700.0 
-EPN. 295.19,- 8a.oo.- 10.•5.- 79.50,-101,26.- l.60.0 
-Sl!LllBC,------ -0- ,-- -0- ,-- 378,26,-1,100,00.- 81,82,- 2 1000,Q 

PRnr.EI>IO.---------l)O,n-- ·- 195.25.-- .-100,01.-

fBLBCOlftllllCAClONBB1 
-BrlICSOfl "B".-----718.19,- 500,00,- 11.7,28,- 458.35.- 94,18,-
-LATINCA.------ 25.67,- 255,00,-- l.)5,59,-- 120.00,-133,33,_ 
-TBL!f.BX 0 88".----- -0- .-- -0- 342,11.-- 400.00.- 72,50,-

PROllB!>I0.------248.19,-- .-- 198.43.-- .-100.00.-

l'U!IDICIOJ:: 
-ICH.---------- -0- .- -O- ,-- 150,48,-- 300,00,-106,67,-
-PRillSA,------ 70,00,-1,700.00,- 270,59,--1 1050,00.-(42,86)-

Pí<OllEDIO,-------- 70,00,- ,--188,03.-- ,-31,91,-

OTHOB1 

890.0 
280.0 
690,0 

620,0 
600,0 

-AVIAll!BX.--------755•20.-- 186.00,-- 4~.16,- !ll!0.00.-114,81,- 1 1 933,3 
-QU~DRUI!.--------- -0- -0- 51,72,--6,000.00.-( 6,67)- 5 1 600,C 

PROllllDI0.--------755,20.- 48.44.- .- 54,07 ·-
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CUADRO 1!0.65. 

QUU!ICAS1 
-CARBIDB.-----324.90.-3,800,00,-- 96.05.-7,450.00,- 55,70.-11,600.00 
-CBLANl!S,-----Hl.00,--2,900,00,- 68.97.-4,900.00.-206,12.-15 1000,00 
-CYDSABA .----629.60,-4 ,800.00.- 68. 75,-a,100.oo.-130.e6.-18, 700,00 
-IRSA. 315,86.-1,800,00,-144.44.-41400,00,- 25.00,- 51500.00 
-NBROllJIX,------ -O- -0- ,-(lJ,04)-l,03b,OO.- 25.48,-- l,J00.00 
-NHUllO.----- -o- ,-- -o- ,-( 5,26)- 720,00.-( 9,72) .-- 650.00 
-Novu11.---- -o- .- -o- .-(60.ooi-1,200.00.- 8.33,- l,300.00 
-RESINAS,----- -0- .-- -0- .- 44,00.- 360,00,-169.44.-- 970.0C 
-TEXAC0.----218.18.- 280.00,---364.29.-1,300.00.- 61.55.-- 2,100.oc 

PROl!BDI0,----385.90.-- ,--- 78.69.- ,-- 74,?ó.--

T Z!i E DORAS i 
-ALPA ·----------762 .07 .--1,250 .oo .- 50.00.-1,875.00 .-684 .oo.--14 '700. oc 
-CAllBSA.----- 25.11.-- 382.60.- 56.82.- 600.00.-315.00.-- 2,850.oc 
-CONTAL.------932.26.---3 ,200.00.- 56,25.- - 500.00.-240.00.-- 1, 100.oc 
-DBSC .-----------665 ,47,-1,300.00,---l 74,08,-3, 747 .13 .- 60,12 .-- 6 ,OOO,OC 
-POSA (GCBRJ!OC) .- 16.06.- 470.00.--(79. 75)-1,249.88.-118.02.-- 2 '725.oc 
-GISSA "B".------ 21.82.--- 670.00.--- 52,99.- 956.63.-631.73.-- 7,000.oc 
-SIDBK "A2".-----212.09.-- 500.00.- 28.oo.- 495.00-.-172.73.- 1,376.87 
-VISA.------- -0- .- -0- .---400,00,--5,000,00.-ld0,00.--14,000.0C. 
-VITRo.-----447 .33,--8, ooo. oo.- 83. 75,-10,847 .91, -135.01 .-<5, sao.oc 

FROllBDI0,-----342.53.- .-- 91.34.- .-288.51.-

CASAS DB BOLSA 1 
-CBABSA ·----- -0-
-CBACCI .----- -0-
-CBI.------- -0-
-CBillBUR,---- -O-
-CBillLAT ,------320.00,--
-CBillVBR,-----153, 58.--
-'::BORSA ,-------533 • 55.--
-CBPROBU ,-----115 • 75 ,-

PROllBDI0:----280,80,-

SBOU~OSz 

-o- .- 13.64,-1,049,70.-- (2.35)- 1,025.oc 
-O- .-(32,00)-- 367,20,- (4,68)-- 35u.OC 
-0- .---00.00)-1,118.32.-- 54.2$ • ..:. 1,725.oé 
-o- .-83.83 .-1,500.oo.-(13.33)-- l,3oo.oc 
365.00,-249,32 .--1,318.35 ,-(34. 77)-- 860,0C 
450.oo.-v2.22.- 440.00.-184.09.--· 1,250.oc 
451.00,---438,80.- 330,88.-(51.64)-- '160,0C 
730,00.--677,09,-2, 700,00.-(42.59)-- 1,550,0C 

.---190,30.- .-11.12.---

-sEGUll!BX.-------151.82.- 440,00.-331.82,- 1,900.00.-(31.58)-- l,3oo.oc 
-SBGCOJI!,----- 2.11,-- 160,00.--431.25.- 501.50,-(59,¡2)-- 205.oc 
-VAM~A.----------146.70.- 940,00.--293,62.- J. 700.00.-(56. 1b)-- 1,600.oc 

PROllSDI01------l00,2l,- .-352.23.-
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CUADRO Ko.65,--

BANCAlUAS: 
-ATLA!IU.------ -0- .-- -0- .-(16,00) .-1,050.00.-- 9.52.- 1,150.00 
-BANCOllBR.----- !l,A, .-24,000,0D-145,83 472.00.- 84.32.- 197.75 
-BAl!AllBX.----- K .A •• -11,000.00-181,62 620,00,-109.66.- 1,300.00 
-BA!!CB!!.------ -0- -o- ,- 34.00 ,- 86,92.- 32._;1.-- 115,00 
-BAl!ORlB.----- -0- -0- .-125,00 .- 70.31,--156,00.- 180,00 
-BAMO!lO.------ -0- -0- .- ll.B8 ,- 447.50.- 13.97.- 510,00 
-BAl!OR'rll.----- -o- -o- .-(28.89).- 100.00.- 70.00.- 170.oo 
-COl!PlA,------ -o- -0- .-(20,00),-1,600,00,- (6,25)-- 1,500.00 
-COllRl!EX.------- -o- -0- .-(27.35).- Bg.oo.--119.10.-- 195.00 
-CHElll.------- N.A •• -3,000.00- 34.17 ,--3,449.83.- 4,35.- 3,600.00 
-lKTB!lAL.------ -0- ,- -0- .-- 59,09 ,-- 30,00,-133,35.- 70.00 
-PROllBX.-------- -0- .-- -0- ,-(13.76).-- 390.00.-- 61.54.-- 630,00 
-SERPIN.-----·K • .\. ,-8,000.00- 18,13 300,51.--132.93.-- 700,00 

F101!RDIO,-------- ,-- )8,76 .- 70,B3,--

l!lUERAS: 
-AUTLAK .---------- -O-
-PRISC0.-------62), 41 
-GllEXlC0.------870.58 
-PBílOLES .-----698. 32 

.-- -0- .-- 2.86 

.-- 325.00-189.23 
·-3,200.Q0-129.69 

-SANLUIS, ------308, 76. ,-
453 ,)3-164. 71 
500.00-295.45 

241,56,--3Ul.5b.- 970,QO 
970.00.-- 54.6).-- 1,500.00 

.-1,225.00.-200,00.- 3,675.00 

.--1,324.44.- 58.56.- 2,100,00 

.-2,175.00.-- 80,46.-- 3,925.00 

PROl!l!DIC.-------625,27 .- -156.39 .-139,04, __ 

PROJl!lrnlO GJ!lll!!JAL,-304.09.--------168,69,---------- 81.)2,-------

YIJEllTE: PROBURSA,CARA Do BOLSA. "Ali'AL15IS". Direcc16n de Batudiolo. Econ6iai­
c:oa. Af\oe; Di.c;B6, Dic/87, Dic/88.41 dxico, 
D.P. 
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ACCION1 Titulo que representa la propiedad. de su hned.or sobre una· 

Ce las partee igual•• en que ae divid.e al c~pital social de una -­

aociedad anónima, 

ACBPl'ACIONES BANChRlAS: Letras de cambio eisiti4ae por emprea&s me­

dianas o pequef1ae 1 y aval.a.das por inetituc1one" bancarias con baee 

en cr~ditos que la inT.ituci6n aceptante concede a lae eaieore.e. 

ACTIVO: Concepto contable que representa loe recursos cu&ntifica­

blee de una empresa y que se !i.'18.liza en el estado contable denomi­

nado Estado de poaici6n firu..nciera, (a.ntcs B&.lance General), 

AGE!lTB DE BOLSA: Persona Piel.ca autorizada a : '.lllgir corno Interme­

diario en lu Bolea de Valoree, S.A de c.v. 

AJUSTE DE P!ll!CIOS: Cambio debiio a variaa causaa, en el valor tle -

cotizaci6n de acciones, Se habla de ajuste técnico cunndo la modi­

ficaci6n en el precio se debe a que se cljercen loe derechos deriV!:_ 

d<>s de la tenecia de loe valorea, que pueden ser dividendos en efe~ 

tivo o en acciones, snecripci6n de acciones nuevas o:> split, otroe­

tipos· de ajuste diferentes a los técnicos, surgen por loa aumeutos 

en lae ofertas o demandas de la acción, o a causa de fnctoreo fav~ 

rablea para alGU!la empres~, (como algil.n COútrato importante, etc,.) 

AMORTIZACION: Acto de reco~pra de un titulo de crédito, a BU vencL 

miento, ea ainonimo de redenci6n. 

ANALISIS ·rECNIC01 El análisis t~cnico es una diciplina que ae re-­

fiere al estudio del comportamiento de loa mercados como talas. 

Se fundamenta en el estudio de las fuerzas de la oferta y la de 

manda de valorea, que son lao que establecen el precio del bien que 

se intercambia. Este noo sirve no a61o para determinar que comprar 

y vender sino ncuando11 .Esta dici.plina. responde al uso li.el comport'!._ 

miento del precio Ce una acci6n o instrumen~o por si mismo para -

predecir la acci6n futura de BU precio. Fara esto se requiere usual 
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mente de ~ricas y de algunos otros indicaioree, 

APALANCAJIIENTO 1IllANCIBRO: Relación entre el pasivo y el capital -

de una oapraoa, (Paeivo/Capital), 

BOLSA llEXICANA D! VALORllSi Iaatituci6n que tispone de las intala­

cionee y eisteaae que permiten la compra y Yente de loe 'Ylllorsa -

inscritos en el ¡egt..tro Nacional de Valores e lntermediarioa,(Lu­

gar físico donde se realizan laR operaciones de compra/venta de Y.! 

lores en el Piso de Remates). Atlemás pdblica abund!Ultc infor:nación 

e.cerca de la• operaciones, las aupervisa y realiza otras activida­

des complementarias. 

BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO: T!tuloa-Valor eaitiaoa por Inatitu­

cionee Bancariae de Desarrollo que documentan cr6aitoa en favor de 

esos Baneos, los cuales los utilizar. para promover el desarrollo en 

sus áreae de competencia, son documentos a largo plazo, pagan int<¡_ 

reeea que ee consideran fijos, periódicamente y considerando la g'!_ 

rantia del emisor, pnlctica.aente carecen de rt.ego. 

BONOS DE Dl!SARROLLO D1!L GOBIBRNO 1EDBRAL: l'Ueron emitidos por el -

Gobierno Petlernl con el propósito de financiar proyectos de deea-­

rrollo a largo plazo, las primeras emisiones periódicamente, 

BONOS DB IllDBMllIZACIOl'I BANCARlli Son emitidos por al Gobierno Ped!_ 

ral para garantizar el pago de la indemnización " los banqueros qus 

sufrieron la expropiación de los Bancos en 1982, son a largo plazo 

carecen de riesgo y pagan intereses periódicaJ1ente. 

BONOS DE RBllOVACION URBANA DEL DISTRITO PBDEllAL: Puaron emitidos en 

1986 para indemnizar a los propietarios de loe inmuebles expropia­

dos por el Gobierno 4el Distrito Federal, a raíz de loe terraaotos 

que afectaron a la Ciudad de M4xico en eeptieabre de 1965 1 al igual 

que los BIB'S y loe BBD'S, estos bonos pegan intereses periódicame!!: 

te carecen de riesgo y son a largo plazo, 
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BURSATILilllD: Me4ids. de la liquidez 4e un inetrwaento asociada con 

la relativa facilide.4 para comprarlo o venderlo, Normalmente la -­

bursatilidad se e""lua a traVlls del v6lumen y el importe negocia-­

dos, al miBmo tiempo que ea considera l" frecuencia. con la que se 

realizan o~ro.cionee. 

CANALES: Loe ca.ne.lee ee forman OOCIO ba.se la linea de tendencia y de 

ahi se traza una paralele. a tra~o 4e loa pwii;os máximos en una 

tendencia de nlze. y los m!nimoe en une. tendecia. a la. baje.. 

Loa precios oer.ilarán entre las fronteras mi1xima.s y mínima.a he.'l_ 

ta que la tendencia sea finalizada, Cuando los precios sobrepasan 

en el rally o en el ajuste la frontera del canal JP.lede eignif icar 

qu~ la terminación del movimiento ee acerca. La. estrategia seria -

vender cuando se acerque a la parte al ta del canal, buscando rece~ 

pra.r cuando regrese hacia ls linea inferior de este, 

CAPITAL CONTABLE: Valor intrfneeco de una empresa o de un" acción 

se calcula como la diferencia entre el Activo y el Pasivo, 

CAPITAL SOCIAL: Parte del capital contable que han aportado loe ""­

cios de la e11pre•a, representa el limite de su reepon•ablliiad co­

mo accion!.etae. 

CARTBRA DE INVBRSION: Conjuntos de loe diversos instrumentos en que 

ee 4ivide el total de la inversión de una persona o empresa. 

CASA DB BOLSA: Socieda4 anónima que puede ser de capital variable o 

no, autorizada por la Comisión Uaciona.l de Valoree para actuar como 

Interme4iario en el Mercado de Valoree. 

CERTI!'ICADOS DB DEPOSITO EN BANCOS (lNVE!lSIONES A PLAZO FIJO): Una 

de las invereionee a plazo fijo que se pueden hacer en Bancos, ee 

caracterizan por que pagan in&ereees cada fin de mee y a eu venci­

aiento, ein illportar el plazo al que hayan sido oontrataaos. otra 

de sus caracter!eticas es que loe plazos para los que ee especifi-
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can laa taaaa que se pagan e stan coapue atas en intervalos ie 4ías. 

Ciir?IPICA.DOS DE LA. TBSORBRIA DE LA. PEDERAC!Clil Titules da cr44ito 

al porta4or1 elli ti ti.os por el Gobierno Federal, ae colocan con c!.es­

cuento, (a un pracio menor a "" valor de amortizaoidn) por lo que el 

rendiaiento que ee obtiene al invartir en ellos ee a travlo de ge­

nanciae de capital, Como cuentan con la garantía del Gobiento Ped!_ 

ral, prácticamente carecen de riesgo, 

CERTIPICADOS Dll PARTICIPACION INMOSIL1An!A: Son céri;ificacios de par 

ticipRci6n ordinarias en fideicomisos constituidos con bienes y ra! 

cea por em;ireeas privadas. Aotuelment~ sólo circulan los CPI, emi­

tidos con be.se en ~l fideicomiso constituido por el inmueble que -

ocupa el alm'lcfo Aurrere PlRteros, pe.can interese& m!nir:o :rimestr.!_ 

meet:ral y tanto au valor a la emisidn como el de la amortizaci6n d~ 

penden de la tasa de 1nfl.,,ci6n o d~l valor nel inmueble fideico:z:it.!, 

dC.". 

CER'l'IPICADO DE PLATA: Son cértificados de partici¡:aci6n ordinarios 

en un f1deico111ieo constituido con barras do plata por el Banco de 

México y éloe empresas mineras, BU precio esta asociado al tipo de 

cambio controlado y al precio Je l'l plata en el mercatlo de New York. 

COLOCACION PRill!~RIA: La que se hace cuando una empresa coloca tit~ 

los entre sue primeros tenedores y estas se convierter. entonces en 

el mercado pri11Brio. 

COJ,QCACION SECUNDARIA: Se efectde una colocación secu.'ldaria cuando 

el compre4or en colocaci6n primaria Bd deshace de eue valores. Del 

mismo modo, cualquier opereci6n posterior se realizará en el mer­

cado secundario, ya que no ee trata del caso de la compra por par­

te de BU primer tenedor, 

COllISION NACIONAL DB VALORES: Organismo gubernamental responsable 

de la BUpervición y regulación del Mercado de Valoree, 
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COllSOLIDt.CIO!'I: Bate tipo le comportamiento suele dar un descenso al 

movimiento principal permitiendo que al continuarlo lo realice con 

meyor ft~. Puede decirse que la magnitud y pariodo de las con­

aolid&cionee est!!.n en función directa de su movimiento anterior y 

a la inversa, el rBn80 y periallo ole la conaolidaci6n ayuda a. pre­

decir la magnitud del siguiente movimiento. En este sentido mien-­

tras máe estrecha y prolongada eoa la coneolidaci6n, iml.e fuerte es 

el roir.pimiento, 

CORR01 Cada uno de le.e cinco partea en que esta divi.dido el piso de 

remates de la Bolna Mexicana de Valores y donde ae registrar. las 

transacciones que loe operadores llevan a cabo, 6tl cuatro de loe 

corros se atienden valoree de renta variable y en uno el de las o­

peraciones con obligacione~ y petrobonoe. 

CRUCE: Operaoión que se realiza en el Piso de rtemates 1 cuando un -

operador o!rece dotenninada cantic!ad de algdn valor a un precio e! 

tableci4o y el.mis*> tiene la demanda por esos v~lores, lo realiza 

en el 'rea de cro1ce, por el microfono para que se enteren los demás 

operadores por ei lea interesa participar, 

CUPOlllS1 Documentos adheridos a valorea como acci?nes y obligaciones 

y que ee utilizan para controlar el pago de loe derechos derivados 

de eu tenencia. 

DERECHO DE SUSCRil'CION: Este derecho aefiala que quienes ya son acci2 

nietas de una empresa tienen el derecho de adquirir lss nuevas acci2 

nea cuan4o ae aumenta el capital. Sólo en caso de que algunos de es­

tos e.ccionistae no e jerzen su derecho se podran ofrecer esas nuevas 

acciones a terceros. 

DERECHOS PATRIMONIALES: Derechos económicos derivado• de la tenencia 

de un título-valor, teles como pe.gas 4e intereses, dividendos, eto,,, 

DESCUENTO: Se habla de descuento cuando se vende un titulo a un Pl'!. 



( 309 ) 

cio inferior al que tienen a su venoimiento, La diferencia entre -

este valor y eu precio O.escontado es, precisamenh el descuento, -

normalmente se utiliza una tasa de descuento para calcul.ar de acue!: 

do con cierto procedimiento, el precio descontado. Loe Cetee y las 

Aceptaciones Bancarias eon ejemplos de valoree que ee negocian con 

descuento. 

DIVIDKNDOS: Pagos que las empresas hacen a eue accionietae cuando 

obtienen utilidaiee, pueden ser en efectivo o en acciones. 

EJE'?CICO SOCIAL1 Pedodo anual indicado en loo Estados !'inwicieros 

que elaboran las -ampresae, normalmente cubre del primero de enero 

al treita y uno de diciembre, aunque hay empre11&s con ejercicios -

irregulares, y entonces pueden ser entre dos fechas, siempre y cua:!_ 

do incluyan un periodo anual, 

llJIISORA: Se denomina aei a toda empresa que coloca valeres en el -

Mercado de Valorea. 

ESTADOS DE POSICION PlNATICIBR1: (Antes DalP.nce General), eon Estados 

Financieros que elaboran lea empresas y que incluyen loe datos ref,! 

rentes al Activo, Pasivo y Capi"tal, precisa.mente de un dia especi­

fico que habitualmente es la fecha de cierre del ejercicio social -

aunque puede ser mensual, trimestral, semestral o anuai. 

ESTADO DE RESULTADOS: Estado Financiero que rencja l!le perdidas o 

l'1B utilidades de la empresa durante un periodo por lo comtln mensual, 

trimeetral, semestral o anual. 

BX-CUPON: Un titulo se cotiza ex-cupón, cu!lndo ya se han ejercido 

loe derechos patrimoniales de su tenedor, cuando el derecho tuvo -

efecto, La fecha ex-cupón sirve pera determinar a qui~n P"rtenecen 

eeoe derechos cuando el titulo cambia de propietario e.ntea, en o -

despuh de la fecha en que se pueden ejercer, 

GANANCIAS DE CAPITAL: So optieaen ganancias de capital cuando se -
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ve•de un t!tul.o a un precio superior al que se paga al comprarlo. 

GAP: Un Gap ee forma cuando por la fuerza del movimiento hay un -­

tramo de la escala de precios por donde no se opera. Se manifiesta 

~ travds de un hueco en la gráfica y nos avisa de la posibilidad -

de que en un futuro crrcano ef:ita hueco vaya a ser cubierto. Cosa -

que generalmente ocurre. 

GRAFICA DE SARRAS: 6ste tipo de gráficas es la que utiliza con ma­

yor frecuencia parn representar la acción del mercaio. Pueden Eer 

construidas para cualquier período de tiempo; diario, semanal, me~ 

sual 1 etc ••• 

-=:aó.a barra representa el sreaa de operación para el período que 

se considere, ~s dP.cir, .::ada linea representa el nivel máximo y :nf_ 

nimo ó.entro ael que se rnovi6 el vo:ilor o indice. Asimismo, suele 

graficarse el cierre ~ediante una pequeña línea que cruza la barre.. 

Genéralmente la~: gráficas dt! barrf'.E van acompañadas de vnlumen 

&n la parte inferior. 

INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES: Número que resume en una s6la c~ 

fr.'3. e: comportamiento diario de los precios de un conjun~o repre-­

sentativo de acciones de empresas. se calcula como un promedio Pºl!... 

derado de preci~s, lo cual se determina principalmente, en t~rminos 

del v6lumen negociado. Su pr6poeito es eervir como indic~dor del ... 

comportamiento global del mercado accionario. 

INSTITUCIONES PARA EL DEPOSITO DE VALORES: Sociedades an6nimae a.u~ 

rizadas por la Comisi6n Nacional de Valoree que, en su calidad de -

depositarios de valores que se negocian en el mercado búrsatil, r~ 

cilitan, al evitar que los titulas cambien físicamente de manos, -

las operaciones que con ellos se efectuan¡ tma de sus principales 

funciones es llevar un registro de las operaciones y de las perso­

nas fisicae o morales propietarios de los títulos, según las tran­

sacciones que se realicen. 
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LmRAS DE TENlll!'llCIA: Son lineas que conectan dos o máe puntos en -

donde el mercado cambia dE dirección. Cuantas más veces sea proba­

da la tendencia (puntos en contacto con la linea) y máE larga su -

duraci6n, máa válida es y, por lo tanto, máe significativa su pen'!_ 

traci6n. 

En una tendencia de alza, se conectan los pintos bajoe en donde 

finalizan los ajustes, y en las tendencias óe baja se conectan loa 

puntos altos. Cunado estas lineas son penetradas, indica un cambio 

en la tenóencia exisi;en1ie o, cuando menos, una f'Jerte probabilidad 

de que el Mercado eorrija. 

LIQUIDEZ: Una de las caractaristicas deseables en una inversi6n y 

se refiere a la facilidad o dificultad paru convertirla en efecti_ 

vo. 

l!ERCADO DE CAPITALES: Una de las dos grandes óivisiones del Merca­

do de Valores. En esta se incluyen los titulas que se coloc!l.ll a -­

plazos largos y esta formada por acciones, bonos y obligaciones. 

tt.EO.CADO DE DINERO: Otre. cie las grandes divisiones del !!ercado de -

Valores, incluye lns T.Ítuloe que ee colocan a corto plazo y está -

foI"ll6'6 por Cetes, Pagafes, Aceptaciones B~ncarias y Papel Comer-­

cial. 

MULTIPLO DE PRECIO O UTILIDAD: Uno de los elementos que se ánáli-­

zan al evaluar la conveniencia o vender una acci6n. Se caJ.cula di­

videndo el precio de la acci6n en el mercado entre las utilidades 

de los dltimos doce meses. Por lo general, se compara con los nnS.1-

tiploa de otras empresas del mismo ramo y señala el rnimero de ve­

ces que representa el precio contra las utilidades. 

OBLIGACIONES: Titulas-Valor nominativos que documentan un presta-­

me a largo plazo obtenido por una empresa entre un nWnero usualme~ 

te elevado de inversionistas, atravéa de la Bolea de Valores. Se -

les considera valores de renta fija y pueden ser de tres tipos; Ht_ 

potecariae, Quirográfariss ~· Convertibles. 
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OPE:tTA PUELICA: Ofrecimiento de los diversos instrumentos búrsstiles 

a través de los medios de comuniceci6n. 

OPS~~DO?!ES DE ?ISO: Personas que rcpreaentan a lbs Cbsas de Bolea o 

que operan por su cuenta, en el piao dt rematas ie la Bolea Mexican~ 

de Va.1oree, S.A de c.v., y que ee: encargan de concertar las operaci~ 

nec de compra-venta. 

OH~EN: Documento utilizado para registrar las condiciones en que los 

operaüores de pisa proponen l_s ~peraciones que le son P.ncomendodas 

o, dicho de ..,tra manera, don los términoo que estipulan los in•rersi~ 

nietas cuando desean llevar a cabo tra.nsacciones a tr-d.vés óe su casa 

de Bolsa. 

O:IDEN AL 1.'!ERCADO: Se prod·~ce cuando ur. inversionista desea realizar 

un~ operación bajo las condicionea vigentec en el piso de remates de 

la 3olsa Mexicana de Valores 1S,h de c.v. 

ORDEN EN FIR!r!E: Es la que coloca un operador de piso en el corro co­

rrespondiente del piso de remates y que incluye tanto el precio como 

la can~ided del titulo que desea negociar. Si otro operador coloca -

otra oper~ci6n, (contraria) que se ajuste a las condiciones especif1 

cadas, la operación queda automáticamente cerradaº 

ORDE!I LI!f.I7ADO: Se produce cuando un inversionista limita el precio 

de compra o de venta al cual desea realizar operaciones. 

PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO: Tipo de inversión 

que se puede hacer en Bancos. Se caracterizan por que los intereses 

ee pagan, como indica su nombre, al vencimiento del contrato y, ade­

más, por que los plazos especifican cierto núrr.ero de meses. 

PAGARES DE LA TESORERIA DE LA FEDEHACION (PAGAFES): Titulo-Valor que 

documentan créditos en dólares que el B?JlCO de México, S.A. ,otorga 

al Gobierno Federal y que se colocan en el Mercado de Valores. Su ren 
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dim1.ento es a tra~s de 8BJ1ru>ciae de capital y se les considere va­

loree de renta fij"'. 

PA1'EL COMERCIAL: Pagarés que oe utilizan pare documentar créditos a 

corto rlazo y sin garantia e&pecifica. Los rendici911tos que ofrecen 

a loe inversionistas provienen de ganancias de ca~ita.l, ye. que et -

colocan a deac11ento. 

Pl>.SIVO: Concepto ~entable en donde se incluyen las obligaciones de 

la empresa (adeudo:-:) con terceros. 

Ph'TROBOJIOS: Su nombre t~cnico es certificado cie ?<-rticiJl".oí6n ordi­

narios y repreeentan los derechos de su.e teneC.o::-'3~ scb=e de'termiflú­

e. .. cantidad de r.eir6leo crudo. Cuentan, adeoás, con garantia del g2. 

bierno y ofrecen rendimientos tanto a través de intereses como de g~ 

na.nciaa de capital (estas '..1ltirnas se asocian al precio intern::i.cional 

del ~etr6leo y al tipo de cambio peso-d6lar). Las diferentes emisio­

nes se distinguen por el año y/o el ardan en que f·¡eron colocados en 

el mercado. 

FISO DE !IB!o'.ATES: Lugar fisico de la Bolsa Mexicana de Valores, en -

donde se rednen los operadores de pisa (represente.otee de las Casas 

d~ Bolsa), a fin de llevar a cabo las operaciones Ce c'mpra-venta de 

valoro e. 

PRECIO DE MERCADO: Precio al que se cotiza un ti:·llo en el Mercado de 

Valoree en un momento determinado. 

PROSPECTO DE COLOCACION: Documento en el que se resumen las princil'! 

les carecteristicas de los titules-valor que estan por colocarse en 
el Mercado de Valores, 

REDENCION: Acto de recompra de un titulo de crédito, a su vencimi8E, 

to, es sinónimo de amortización. 

REGISTRO NACIONAL DE VALORES E INTERMEDIARIOS: Org,;.nismo gubernamental 

que llevan un control de los valores (documentos) e intermediarios ---
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(CRsas de Bolea y Ageni;es) que intervienen en el Mercado de Valores 

y que deben contar con autorización de le. Comisión nacional de Val.Q. 

rns par9 poder participar en ~l mercado búrsatil. 

!illliDil.UENTO: ll!e<lida de la ganancia obtenicia sobre una inversión, se 

planteh a través de tasas de rendimiento (Ml llame.das a veces cie r! 

torno). 

SOCIEDAD ft.NONil!lA: De acuerdo cor. :··. Ley General de Sociec'.ades Mérca!2 

tili:?e, ce la que cuenta con una. denom.inaci6n (r3.Z6n social) y cuyos 

socios tienen una respons~bilidad limitada al monto de sus aportaci~ 

nea. 

SOCIEDr.DES DE INVEHSION: Sociedades an6ni:nae que se forman con el o)!_ 

jeio de reunir los fondos de nmchos pequeñoE inversionistaE. Son ad­

ministre.das por otra sociedad (normalmente una Casa de Bolee o un --

3anco), a través de un comité de inversiónee formado por eepeci~lie­

tae l:Jdreatiles. Esto permite al inver•ionista, entre otras ventajas 

la de poder p~rticipar en el mercado con un capital relativamente -

reducido y hacerlo con una eficiencia que dificilmente podría lograr 

si procediera por su cuenta. Existen tres tipos de sociedades, y se 

diferencian por el tipo de instrumento en los que invie~en sue fo!!_ 

dos, el rleego inherente y los rendimientos que ofrecen: Sociedades 

de Inversión Corminee· de Renta Fija y de C~pitales. 

SPLIT: Operación contable que consiste en dividir el capital do una 

empresa en un n~mero mayor de acciones, (eplit normal), lo cual da 

como resultado que reduzca su valor unitario. Si el eplit consiste 

en reducir el n~mero de acciones, se tendrá un split invertido que 

ocasiona un aumento en el valor nominal de las acciones. Estos split: 

regularmente afectan su valor nominal. 

TASA DE DESCUENTO: Cifra. decimal ( o porcentual), que sirve para ca! 

cular el precio al que deben venderse ciertos valores. Esta tasa da 
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como resultado un precio dP venta o de colocaci6n que siempre es m~ 

nor que el valor del título a su vencimiento, y por eso se dice que 

el documento se v~nde con descuento. Ea i~portante tener presente -

que la tasa de descuento no es una tasa de rendimiento. 

TASA DE INTEíU!S: Ndmoro decimal ( o porcentual) a tr~v~s del cual -

se e~pecifican lae cantidades que por ~oncepto de interás pagan al­

gunos instn.imentos como avn l&a oblig~ciones. 

TASA DB I!ITBHBS POSITIVA: Se produce cuando la tasa de rendimiento 

que se ob~iene de una inversi6n es su~erior a la tasa dP. inflación. 

TASA DE REI~DIPUE:fTO: Ganancias qur ~e obtiene por a}.guna inversión 

expreeadh en forma decimal o porcentual. 

TASA EFECTIVA DE PJlNDIMIE!{TO: Tasa que refleja con claridad ( en la 

simple cifra que la expresa), el rendi:iiento que se obtiene en tér­

:ninos re:~les en un ¿eriodo deter~inado. 

TASA :ml'f.INAL DE RENDIMIENTO: ·rasa que señala algdn rendimiento, pero 

que, considerando la forma en que está expresada, requiere cálculos 

adicione.les para encontrar su tasa efe et i va e qui valen te, ya que su 

forma nominal no permite determinar con claridad el rendim1ento real 

:¡ue reprasenta y, al mismo tiempo, dificult2. en gran medida las com­

paraciones con otrao tasas. 

TI·~ULOS-VALOR: Documentos qué represen~an los derechos de propiedad 

de su tenedor sobre algún bien, 

UTILIDAD POR ACCION (UPA): Resultado de dividir las utilidases del 

del ejercicio de los dltimoa doce ~eses o las esperadas, entre el n~ 

mero de accionef! en circulaci6n, se utiliz~ como ".ln indicador más de 

la conveniencia de comprar o vender acciones en alg¡lli ;nom~nto deter­

minado. 

VALOR EN LIBROS: Valor intrínseco de las acciones de una empresa, se 

cálcula restando a los activos totales, el total de los pa~ivos, es 
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sinónimo de valor contable, 

VALOR NOb:INAL: Valor a la vista de un docucento, ee¡;Wt aparece espe­

cificamente en '31 mismo, ei cual puede por Empuesta ser diferente a 

su valor dt mercado. 
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