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mo £inalidadsi.

rcad de Valares, como respués'
incorporar Y establecer mecam.smos ==

scuada asimllacxén de conocun:.entos, téc

hiéas‘y sistemas pi:op S del Mercado de Valo:es. F@,a{‘t,

:.ca el(mane;o del marca general Yy legal, 'SinVs:tituA :

ciones e’ .Lnstrumentos que lo componen,  todo en el maréb
conceptual propm de una cultura financiera y especificamen

) te de su especiahdad bursitil.

- Poner al alcance de todas las personas un _

g fconcc:.miento técnicas que por su comple;idad

: rxencia.



“INTRODUCCION: -

En el tx: nscurso del tiempo, lo's intermediarios' fi-

estuv:.eron llgados ‘a‘'las; 1nst1tuc10v—

'nes de ckédito, lo cual lxmlté su desenvolv:.mlento. Esto .

casion6 que en el otorgam.ento de crédltos, se consldara-:'

cos. Esto implicaba un conflicto de: intereses

N las operac:.ones citadas restrlngian l
“¢i6h de una sana competen:na, en perjuicio:deilosiust

rios del serviecios.

En-la actualidad, el Mercad

da -econfmica, ademds; responde,a



blecer cudles son las condiciones mi

nanciamiento

onocimiento ﬁé los ‘diversos ins--

e inversién neqéciédoé en Bolsa, cuya gama se ~-.

al-inversionista atractivos ~--:

: ’ias"herrami“e_nt,aisb y:con-

sinstrumen=
“se'mane
ercados internacionales.:



CAPITULO PRIMERO

EL MERCADO DE VALORES



CAPITULO PRIMERD

EL MERCADO DE VALORES

X.=0: BL MERCADO

¥ Cox{;ceétzd :
Contra taé ié h‘

comerclo)

Marcado (del lat. m'eréatu#}

‘ecto y.en: dias se-

pﬁbll a-en;un. lugax

3/

acceso mutuo —t

Por 1o tanto, en nu n,co»r'{s‘idéramos que -~

mercado es: =




El érea especifxca donde compradores Y vendedores -

llevan a cabo el’

ntercamb:.o de b:.enes v servxcms.

INANCIERO MEXTCAN

éspecifiéam'énte =

eht;émiéndas ¢ con -
ello: 1a acumulacxé g coiﬁdylé distribucibn -
de los cargos pﬁblic_s

La ségqhda ‘época’; laraipor ia_‘éonsolidacién eco-




e;,ﬂonte:de Piedad 'de Animas, fundado

‘banco refacc onar

por ‘ser: antecesor

riodo’xndepend;enﬁ

De esta &poca:heredamo



] comerc:.ales) al gob:.erno,

afectados, -.y-el 1nicxo de las institucxones

nuestro sistema f:.nanciero. L

do de 9xxst1.r este banco en 1842,

B 'jPostefiormente, se funda en 183

'c1.6n :las monedas de cobre que eran exc
falsif:.cac;.ones, dejando ﬁm.cament:e
de oro y plata,. este banco desapax:

Como aspecto debe scnalarse la crea-—

i portantes,

ci6n de la cajak de :

,‘1849,;y_,e;,,cgdigo' de

Mexlco y Sudaménca de capital inglés

and Southamerlca Limi



~rior, i .
Con el Cédigo de Comercm en 1884,~ ningﬁn banco o St

»'persona extranjera pedria emitir b:.lletes, se requeria con

'ce516n de’las autoridades b4 todas las mstltucn.ones que en
| ese. entonces operaban tenian un plazo de sexs meses para -0

. regularxzar su'sz.tuacién. :

El Banco de Londres, M8xico y Sudamérica se mecani-
726 mediante la adquisic:.én del Banco de BEmpleados, los -~
i'otrcs ‘bancos obtuvieron concesiones especiales hasta”el™15 "
deurséprtiembrre de 1889, fecha en que se promulgé el actual

'Cﬁdiqq'de Comercio y que. sefalaba que las instituciones dé

“"crédits se'regirian por una ley especial, que requérfia au-:
to‘riza"cién de la secretarfa de Hacienda y contrato aprb‘b'a—";’-»

do por el Congreso de la Unién. -~ Dado que no acistia nivnguf

ey especxal surgié de nuevo ‘la anarquia. y se crearon

) na.{

B bancos en cas:. todo el tex:r:.tor:.o nacxonal hasta
marzode 1897, fecha’en que sex
‘Instituciones de .Crédito, . E‘sta

los bancos: en ‘cuanto.a’ r:

Banco Merpantii
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" Agricola erljii'ptre;u

6n que se hacia de las mst:.tuc:.ones -

s:.gu:.ente.

1s:.6n (Comercxales)

Bancos hipotecarios (créditos a'largo plazo)
3. Bancos refaccmnarms (créditos”a mediano plazo ‘para ==
agr:.cultura, ganaderia e industria manufacturera)

g . Almacenes Generales de Depés;.to.

: E1"21 de’octubre de 1895 fue inaugurada la"Boisa’ de:




5 refaccionarios’y una‘bolsa’de valores

deb:.do

,gieron el crédito, vla exceswa em;sibn de papel moneda -

dio .unpulso ‘al atesoranuento Yy exportac16n de oro y plata,
b4 el pﬁblxco retird sus depds:.tos, ante 1o uual varxos ban i
queros quebraron. Victoriano Huerta ante tal: s:.tuacxén, —

el 5 de octubre de 1913 decretﬁ la :anonvertib:.lidad de 'bi

lletes .de banco y postex::.ormente cl 20 de a cxembre del
mismo afo la suspensibn ae pagos

sistema financiero.

cieras, s:.endo éstas fundamentalmen

: 'se fundb el Banco Nacional Hi--
o-Urbano y de Obras Pdblicas.

- E'n:~193'4, se fund6é Nacional Financicra.



i

=B 1935, ,év‘lr_Ba:‘\g'zo,Mci:nnl de Cré&dito Rural.

e :Br 1937,e1 Banco Nacional de Comercio Exterior.

Ahora blen, para regular la actividad bursﬁg:il.que"-
no tenia ningﬁn rég:.men legal especifico, ‘'se emitieron:las:
siguxentes reglamentaclones- '

11 de Febrero de 1946-

Decreto que crea:la Comisién Nacional de Valores.

27 de Mayo de 1946.

Reglamento Irntegloride las de valores,
-3 de"galio de 194

de Valores.

¥sta ley tratd y de hecho logrd,g foméntlrar‘el mercado

de valores, separdndolo del mercado cambiario. '~>Lé~ ley. in--
trodujo dos cambios estructurales:

1.- Institucionalizacién de las Casas de Bolsa.



"Voportunxdade que.propor Lona para la 1nver516n. ‘Los»ins¥

ﬂternécionalés débxdo pr1n01palmente a‘la . infla

en’, épocas inflac;onarzas no conviene invertir’

ni a largo p azo ‘ni-‘en inversiones' no liquxdas, adem&s con

una alt» tasa de 1nflac16n en México y con una tasa baja de

‘ 1nflac16n en,otzos palses (E.U.), 'trae consigo el riesgo -
Aefia'dévaluacién de la moneda, por lo que ha convenido --
crear instrumentbs que protejan contra la devaluacién ya --
sea petrobonos, acciones mineras, metales o divisas interna
cionales. Las diferencias imﬁortantes de las inversiones -

de 1975 con las actuales son:

Hay mds opciones de inversi6n.

- Hay més opciones de inversidn a corto plazo,
~ Las inversiones son mis liquidas.

- Las inversiones son mds internacionales.-

de menor plazo, més quuL- o



" hacemos ‘una ‘comparaci6:

Renta 'Fija
Corto.plazo
" Banca. . -

onos” financieros

Bolsa

~Largo plazo
Banca

Bolsa -

Bonos ‘financieros

Cbs “bancarios
Pagarés banca

‘rios™

Cuenta maestra
Cuenta produc—
tiva”

Cetes

‘Papel comercial

Pagaré empresa-
rial

“Aceptaciones
.~ bancarias

" cps‘pancarios

Pagar®s banca-

“Obligaciones

corporativas
Bonos de indem
nizaci6n banca-
ria (BIBs)



‘B‘

e désarfdllo

Gobierno Federal
no 'de desarrollo

Bancarlo

os” de Renovacxén

‘OpLigéqioﬁes subordi

nadas convertibles

. Certificados de par

. ti;ipaéién inmobi~-

Repta_variablév [
Acciones

‘Bolsa
Préteégiéhf
«-Banca:: Mexd6lares.
CE Centenarios

Depbsitos EU,

-Internacional
. : o Suiza.

“’liarios

. Acciones

CAPs

- Centenarios

Onzas troy de oro
Onzas troy de plata
Cobertura cambiaria

Petrobonos

. pagafes
Certificados ‘de plata

Depbsitos: EU, Carlbe,

Suiza

Tambxen hacemos referencia a los

que se realxzaron de 1976 a; la fecha que 56 ;

les para el slstema financiero mexicano-“

sxgu1entes cambzos

trasdendent -
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En~l§76/ el 18 de marzo de’ publlcan en el Diario Ofi

cial; la# réglal

de la Banca Mﬁltlple, entendxendose como =

Ja sociedad’

;de camblos, establecxéndos

y-preferencial. '

situacién dificil arte’la cual
tomar el gobierno el control d
lo sefialaba Carlos Tellov/ so tom

cas nocivas a la economia‘na i



a7

“a) Otorgamiento por parte de 1a% banca de crédlms blan-

pr sas cuyas acciones eran parc1a1
" b}
excedian los‘”limiteé' autorizada
novandc Autmétiqamenté"loﬁ ‘crgditos

c) = Paqo de xntereses por en'

: clientes espec :.ales .

s’de ahorro. -

i6n de servicios.

En el‘myes de dyicie‘nbre:‘de‘lSBZ Se‘puéo’ en marycha el
PIRE {Programa Inmediato de Reordenacibn Econdmica) cuyos -
propbsitos se orientaron a combatir la inflacif6n, la inesta
bilidad cambiaria y escasez de divisas, proteger el empleo’,
el abasto y la planta productiva y recuperér las bases para

un desarrollo justo y sostenido.

En 1984 se convirtié en el afic de estructuraci&h de
grandes cambios y, en que las crisis- llegaban a su fln en - 

México, de acuerdo a declaraciones ofxc;ales. Sm embargo,



este afio también. se mostré como una confxrmacion de graves

ecisianes es-

‘tructurales. se xeprxvatizaba a’ec omia, 'se liberaba -

que cambib de propxetarlos,VSLgue siendo la: Se-
cretarxa de Haczenda ¥ Crédzto Pblico 1a autorxdad méxima;
'ejercxendo sus funcxones a través de la. Dlreccién General -
de Banca Mﬁltiple y regulando y supervisanda la actxvxdad -
financxera via Banco de México, Comxsxéq Nacional Bancaria

v de’ Sequros, Comisi&n Nacipnal de Valores, subsistiendo —=-
los organismos nacicnales cuando el g&bierﬁo tiené la mayo-'
ria del capitaly capacidad de deciﬁiGh y. los organismes --

peradOS en:lo referente a organxzac1ones auxxlxares de cré .

dito, 1nst1tucxones de seguros y casas de bolsa. S s

Aunque en su estructura el Sistema Financiero no‘ha"'

variade, si se ha modificado en cuanto a'su’control,: En - 7

1989, el C. Presidente Lic. Carlos Salinas de Gortdri dé%— i
-creta el Plan Nacional de Desarrollo 1989 1994, esﬁéblece“ :

como uno de sus puntos la Modern;za016n Fxnanciera en . 1a i
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cual establece que &1 ;is(;enia ‘finatrxcli‘éfo'

modalidades, instituciones e’ instrumentos;:

,sabil;‘.dad de r'eéupérér -y écrigééntar la capéac &
rro nacional, asi,_c&né anali ‘
nidad haéié} ‘el sistema productive

enk’espeéia\i.a ios siguiehtes’propé‘sitos':

nancieros,-para’ Qar‘aﬁéizar ‘el sano-y ‘
cionamiento de los mercados yel. cbhtixf-ol bdél: ‘sbist::’e-— -
ma con la autonomia de gestidn y la nyié*ibili:d‘aa ne.
cesarias para su crecimiento y adecuacifn .a las hug»

vas condiciones econdmicas y financieras;

- Articular mejor las funciones del sistema bancario -
con los de los intermediarios financieros no banca--
rios; entre otras cosa,s‘, se dotar& a cada‘uno de  ==:

ellos de los elementos leg‘ales"y_ r:egl‘amehtarioys nece

sarios para su mejor desempefo ‘en’el 4mbito deisu —=

competencia,..y. .Se-prom

dad, evitando duplicid
- Modernizar la regulacibn’
ciercs no bancarios, especialmente-del mercado de va:

lores, para permitir 'flexibilidad 'y adaptacion-a las '~
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condi‘cjiohes‘.iﬁhper’antes y. evitar pricticas que lesic

"para efectos de esta fraccibn se éntenderd
que el sistema financiero se compone de --
los bancos, las aseguradoras, las organiza
ciones auxiliares del crédito y las casas
de bolsa, sean residentes en Mé&xico o en -
el extranjero” .~

C). Clasificacibn

-.El ‘sistema financiero'm

‘las.’au tq.;:‘ida e



por un grupo de instltuciones de créd;to que constltuyen -

a su vezr el sJ.stema bancario y: por otros grupos de xnstltu

'fciones ¥ empresas fmanczeras no bancarlas que realizan ac
t:.v:.dades que apoyan o complementan las transacczones de -

~_car5cte: ,meramente “financiero.

Por lo que se refxere a las mst:.tuc:.ones de cx:éd:.— -

‘e‘ en dos grandes qrupos- In t't

Es convenlente sehalar: que el marco juridlco a que -

este sistema se encuentra-sujeto’ son las normas y reglamen
tos establecidos en la Ley Reglamentarj_a del Servicio PGbli
-co.de Banca y Crédito, Ley de Sequros y Fianzas, Ley del -
Mercado de Valores y con cardcter supletorio-las demis le-
"yés Vmercantiles que rigen el funcionamiento de las socie--
“dades y las diversas transacciones de caricter econémico, -

financiero, comercial o de crédito en el pais.
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I11.2'EL MERCADO:DE VALORES

por el sector empresarlal, tanto pﬁ

demanda estd constituida por los fondos disponibles para’ e
A

inversxén, tanto. de personas f151ca como morales.

Elimercado de valores es uﬁa 6rganizac16n de .inter-
mediarios que representan los intereseé de terceros; par-
'ticulares, sociedades mercantiles y del propio Estado, en
el intercambio libre de valores dentro de ciertas reglas -

establecidas.

Cualquier institucibn, para sobrevivir debe contri-
buir para satisfacer alguna necesidad social. El mercado
de valores en su proceso de intermediaci6n, es de vital -
importancia para el desarrollec de la economia lib#e;‘ por

ésta se entiende aquella economia donde existe la pxppie-:'

dad privada y el Estado interviene como régﬁlado

principales elementos del mercado de ya;pfésro
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:blico ave; contribuyen all desarrollo de la efbnomia son la

,magnltud de los recursos 1nvolucrados y

Jes: decir que pzopozciona a’ los cap ta e

“dad de. movxlidad.,

Esto se observa en las transacc;ones realxzadas a.-

Z_dxarlo en el mercado de valores, donde isel transfxere la -

’propledad de valores a traves de la Eompra—ﬁenta y que se
Arconoce ‘como mercado secundario; y asi mismo por-‘las ‘opera
ciones en que la empresa; a través del aumeénto’de ‘capital
:Vrec1ben dinero fresco como pagordeilas‘aCCLOnes que. ofre--
““cen a’ sus-actuales. accionistas. o alﬂpﬁbiico en general a -
traves de la bolsa que  es lq_qué constituye el mercado pri

- mario.

B). Claslfléacfén del Mercado de Valores.

;Uno dé los objetivos fundamentales de la politica <
actual es fomentar el ahorro interno, por lo que se han -
_tomado una serie de medidas encaminadas a este fin, Asi -
se ha buscado que el mercado de valores désempeﬁe un papel
de mayor importancia en la captacibn de ahorro a través de
las ofertas primaria y secundaria, ofreciendo ‘al plGblico -
diversas opciones como son: el mercado de dinero, el mer

cado de capitales y el mercado def;réditosé
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blico 'que contribuyen al desarrollo de la’éc:ondmia'-so'n'la'

magnitud de los recursos involucrados y su;fi#xibil'

_és decir que proporciona a los capitales u»n,a,fgran capac

dad de movilidad.

Esto se observa en las transacciones realizadas a - =

diario en el mercado de valores, donde ée transfiere 1a -

propiedad de valores a traves de -la compra-venta y que se

conoce como mercado secundarlo, y asi m:.smo por ‘lag’ opera—'*
ciones en que la empresa,: a través del aumento de capital

reciben dinero’ frescocomo: pag de las acc1ones que’ ofre——

cen a sus actuales accion' stas 5 dicoen general,a -

través de la: bo’lsa u‘ const. ‘t:u'ye ‘el mercado pri

mario.’

'BjfClasificacibn’ de o de Vailox.;es.

e;lobs' ob‘jetivos‘fundamekntal’es' de la politica =

Uﬁo"
actual és forﬁentar el ahorro interno, - por lo due se han -
éoﬁédo una serie de medidas-encaminadas a- este fj:',‘,', }\51 -
se ha. buscado que el mercado de valores desempefie un papel
de mayor importancia en la captacibn de ahorro a  través de
las ofertas primaria y secundaria, ofrecig‘ndo"gl plblico -
diversas opciones como son: el mcrc’adovd_cy’dine'ro, el mer

cado de capitales y el mercado de créditio’si
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1im Mezcadd ‘Brisna‘ifio

: Para tratar d dentxf;car mejor el mexcado pr:u'ua—-

SIONES: .

MEL Mércaﬁo Primario se refiere al proceso de
‘intermediacibén que toma lugar cuando se ofre

cen: pblicamente a la venta valores cuyo pa-
go ingresari directamente como recursos fres
cos a la empresa enisora {al capital de la -
empresa en el caso de acciones y como pasivo
en el caso de obligaciones o papel comercial).
Y a nivel econbmico es el m&s importante”.

Las empresas por medio de este mercado, pueden tener
ciertas ventajas. por ejemplo: cuando los mercados en que
se desenvuelven han crecido, a través del mercado primario
{emisibn de nuevas acciones) pueden lograr més ficilmente -~
" su‘deéarrollo; ya que esto puede representar una mejor op
cibn, que esperar crecer al ritmo que le permite su genera-

cibn’dé utilidades o aumentando el apalancamiento, ya que ~



,narios y empleadcs- ya que'en el caso de’ 1os dos ﬁltzmos hay i

a;:j.onal:de Valores, 1a 1nfor:ma-

pox: lo que las obliga a pla--

sional’y organizadai ¥

vayy = Merca'do‘de Dinero.

“El"mercado’ de valores mexicano se ha- caractex:izado

por su-ingenio y capacidad para zealxzar Yy estructuzar Qi=c-

versas operaciones, al desarrollar,' a partlr del ano 1978:-
el mercado de dinero al que se le conceptﬁa como la Eunc1.6n
de proporcionar un vinculo entre ahorradores y 105 prestdta

rios finales; sin embargo, la ope:acxén de este mercado e§ .
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ta 1nt1mamente ligada a las lnstxtucxones que sirven de in—

termedlarlos e kel proceso ahorro-;nvers;én, por lo que el

cién’ de’estasrinstituCLOnes. El mercado de dl ero: eﬁﬁgene-Vb
‘ral; es un mercado de mayoreo ‘de valores de baj
alta’ llquidez;n donde ‘los concurrentes de

un corto periodo en espera de ser

'flu;os de recursos, a: este mercad 10 confxguran,xnsttum

,de quienes los emlten,’ de manera- que 1os valo:,

.‘mente podrian ser ob]eto de negociacibn en estevmercado>
los certificados de la Tesoreria de la Federacxén,
pel comercial el papel comercial extrabursatll,r las acep-n
tacxones _bancarias, el pagaré empresarial bursatil A

gare de 1a Tesoreria de la Federacifn.

: b) Marcado de Capltales.

Es e punto de concurrencia de fondos provenxentes -

»onas fisicas, perscnas morales y-go-

'lic1tan par el fznanczamlento e inversi6n a largo plazo pa i

ra destinarlo a la formac16n de capital fijo.

Las. instituciones financieras bisicas de este merca-

dO Sbn:r



La Bo}éa Mexicana:de Valérés,‘_ B

locac16n vS.a eru.siﬁn de accmnes, .obligaciones y otros ins

4trumentos bgrs&tlles empresan.ales y al gobiernoc federal --

con’ inétrumentos bursitiles cdmo los petrobonos,rbono's dé -

inde‘nm.zac:.én bancaria,, bonos de renovacién urbana’. y bonos t

bancarios de desarrollo, pata ofercerlos &n ambo casos a ="

los inversionistas.

El mercado de capxtale 1as:.ficado a través -

del tlempo, en relac16n al:r J.mlento en variable Yy f:.;o,

el de rendimiento vari’abl‘

que se enfoca pricticamente a -

acciones emit::.das pox: las empr:esas Yy 1as cuales, como su --

nombre lo J.ndlca, no tie n rendim:.ento garantizado y -

-se encuentran sujetas a los“resultados de las emisoras, y -

el de rendimiento fijo -prééenta un crédito colectivo a fa--

vor de la emisora y garantxza un rendimiento constante y su

amort.xzacxén regularmente 5. a valor nominal al termlno del

“la. fro tera‘entre 1os ‘_dgs-‘mkeg
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cados jes béntante ténue y 1’05, Gnicos: criterios de diferen-
ciacién son ’elftiémpo;u)kr ei tipo de f.inanbiaiuiento obtenido
¥ concedxdo. JBL” plazo corto y al fxnanc:.amientc a traves
',de prestamos se presentan en al me':cado de dlnero y en el

- mercado de capitales se’dan los créditos -y el largo plazo.

= c) f Mercado de Crédltos.
Es la’ intermedxaciﬁn bursitil de flnanciamlento a=h
,_corto plazo dcnde partxcipa activamente 1la emisién. de pa--
pel extrabursétll (pagare), emitido por grandes empresas Y
adquuidas exclusivamente por personas morales. Su opjeto
‘principral e'fvs}fipanci'ax: el capital de trabajo y abaratar el

costo de los recursos-obtenidos.

- dad de operac 6ri. fuera de los mercados centralizados.

Las casas de bolsa que pretenden actuat en este mer~
cado deberén obtener en cada caso, ‘la prevm autoruac:.én ~

de la Comisi6n Nacional de Valores.; Las condlcxcnes para -

regular la intermediacifn-de que se’ trat son 1as sigquientes:
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- - las operac:.ones ‘se realizarﬁn fuexa de bolsa.

concepto de .correduria.

- Las casas de bolsa deberan ‘sujetarse :
ciones generales que expida la Cox’n'isi’

Valores respecto al registro, inform:jci6n’

establecer a través del mismo, las’c

.operaci6n.

2.~ Mercado Secundario.

La oferta secundaria consiste en la venta de valoref e

por parte de los. actuales propietarios; .en est caso, 6lo~:

implica "cambio de manos” en-la propledad de acc:Lones y con.

secuentemente la empresa emisora . no perc:.be:ingre

pox: dicha- txansacc:.bn.

EVg

- Martin-Marmolejo~" menciona en su obra citada-ante-

riormente:

"El mercado secundario lo integran el conjunto
“de operaciones de compra-venta de valores en-
" tre los propietarios y particulares que todos

los dias se realizan. Se le denomina asi por



no- necesar:.amente esté ligado conla- posxc:.én Y ,tendenc:.a

.financuzra de la empresa emisora.. La gran liq\udez es—-»r

‘una venta]a que proporciona este mercado a Vlos propieta—-, ;

rios de valores, puesto que los valores se’ pueden vender -

Coen cualqu:.er momento a través del m:.smo mercad

Los mercados primario y secundario estar‘x‘intér»réla-,'
cionados y se complementan entre si. Por ejemplo, para --=
que un mercadc secundario sea fuerte y estable debe ser --
representativo de la economia en la cual participa, princi
palmente en la magnitud de los recursos manejados. Esto -
se logra cuando existe un mercado primario gque se ajuste -
lo mejor posible a las fluctuaciones econfmicas; es decir,
que cuando hay crecimiento notable y demanda para cierto -=-
tipo de valores, el mercado primario debe proporcionar la -
oferta correspondiente; cuando la economia se detiene el -
mercado primaric debe permanecer inactivo en lo referente a
la oferta. Asi también, el mercado sccundario proporciona
retroalimentacifn al primario a través de sus indicadores -
como son: El nivel de precios y los volimenes de acciones -

negociables.
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.se trata de una oferta pr.unar:.a) . o une d
:pales accionlstas o grupos de ellos (en las ofertas E

cu;ndar:.as) .
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Asi‘mlsmo, a través de . esto

-dos mércados se demo-=

Las autoridades bursdtiles. La Comisi6n Naciondl'de va i

lores en una de sus funciones es exigir ia ape:tur’_al com

pleta de informacién de las empresas,  COmMG un requisi-
to indispensable. En este sentido, la responsabilidad
de la comisibn es evitar, como un mecanismo adicional,
las negociaciones de valores de empresas en bancarroytay

o algln otro tipo de casos extremos.

La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V., es otro or-
ganismo gue desempefia funciones similares a los de.la -

comisibn,
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"

e las'casas de bolsa.
onsiste’ en.contar.con’ una sensibili-~

ecesidades del mercado en’ todo -

1°Ein’ d_é"sa(:isfaceflas a1l m&ximo’ con los, -




{ ‘CLASIFICACION DEL MERCADO'DE VALORES -
SECUNDARIO
VALORES EMITIDOS POR

° EMPRESAS REGISTRADAS
EN BOLSA

EMPRESA ACTUALES
(EMISION NUEVA] PROPIETARIOS .f:.|. .
DE. VALORES) DE LOS VALORES}-

AUTORIDADES
BURSATILES
C.N.V., B.:M. V.

H
PR
BOLSA DE VALO~-
RES
(ASESOR DE IN-
VERSION)

.
INVERSIONISTAS
ADQUIRIENTES
DE LOS VALORES

C.N.V,= Comisiéh‘Nacionéi de valores

- 'B.M.V. = Bolsa MexiGina de Valores, S.A. de.C.V.

Cuadro-No. -1



all ! isfagan =
: dades 'y"vbox:r',;{la ‘otra, . por. ﬂgnér”la: pos ib_i_', -

‘lidad; de elég’xr—valfofe;enté que l&"brinde el mejor.precis. -

jun 5§pectb muy importante que influye’'en ‘1a determi-
‘nacibén del precib, es la elasticidad de la demanda, es de--
bt‘:ir, cuando un producto tiene alta elasticidad significa --
que a un aumento pequefio en el precio su demanda lo resien-
te de manera inmediata. Por otra parte, un producto inelé_s_y
- tico como la gasolina o bienes y servicios bésicos su deman
da éeguira constante & pesar—de-las variaciones en precio y
en-filtima -instancia se ajustar&r 1.igeraménte en un principio

para que' en poco tiempo liegue 4 su’nivel de consumo normal.
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A). ‘La Ofe’:t‘a.ff

Especifxcamente en el mercado de valores las mismas
,'fuerzas entx:an en jueqo 56.\.0 los productos varian; es de-
cir, la oferta la constltuyen los: valores existentes. Eé-
tos pueden ’ser de deuda o de capxtal siendo su objetivo fi
nanciar, ya. sea al sector’ pﬁblico o privado, existiendo en -

' ambos ‘casos una diversidad de caracteristicas que satisfa-’

cen  sus r'eq'uetimientos: de financiamiento,. en’ cugh,tq_la: ta==

‘las:cuales

i'sasy plazos, montos, gatantias y cond:.c:.ones-

deberén ser- competitlvas para garant"zar l

Slacacis

efect:.va de 105 mismos entre: ‘el gran pﬁblico in

(danandant es)

tenemos a los demandantes. (ihversio-’

\,n'v tas) qu cuentan con capitales disponibles para’” sex: in=-ica

) vertidos ‘en los ‘'valores que le ofrezcan el mis alto rend

,,A,,mie,grt;pﬂﬂen £unc16n de sus necesidades de liquidez. otro aé— " &

pecto'que el inversionista considera al invertir.es la:tras:
‘cendencia de su patrimonio, esto es que a mayi:r depende
cia en.el mismo para su supervivencia mayor sera s’

c:.a de segur idad.

‘El vrendimien'to, real: (tasa’ nomi;

reibn) . influye‘detcx_:mivriant,‘énenife‘ sobre




a6

los fondos del :.nvers:.om.sta, y 'que de ser negatlvo promo-

ver& la bﬁsqueda 4a ‘otras it rnativas tales como bienes de

ames, metales -

: desconflanza politlco—econémico que prevalezca en el pais,
L deb:.do sustancxa].mente al riesgo implicito.que puede tradu-
> cirse en detemmado momento en congelamlento de-cuentas,. .

sociali'iacién, castigos, impuestos en perjuicio al patrimo=

" nio.
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CAPITULO SEGUNDO

MARCO LEGAL - ORGA

La:Ley:del Mercado: de:Valores actual se-establece -

paxa“ttatéf é\ bbrregir*la debilidad de nuestro mercado de

VSlbfés, ya'que a1 regxmen juridico anterior se integraba

por. un muy con51derable nfimero de ordenamientos y disposi
ciones reglamentarias, expedidas durante un lapso de mis -
de siete lustros. Estas normas, carentes de unidad, pre--
sentaban omisiones y‘deficiencias de significacién, que de
bian subsanarse a Einrdg propici;r un adecuado crecimientp

del mercado de valores en México.

Para ello la presente Ley tiene por propdésito:

I. Dotar al mercado de valores de mecanismos. que pérmi'
tan:  conocer con facilidad las caracteristicas de
165 titulos objeto de comercio y los términos de --
las ofertas, demandas y operaciones; poner en.con-
tacto, de manera répida y eficiente,'a‘oferentes y
demandantes, y dar a las transacciones liquidei, se”

guridad, economia y expedici6n.



IT,

LTI,

Vde credito y a las: 1nstituc1 nes‘de S

{'tlcipacién en’ el mercado de valozes qu
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Regular, d! manera integral, coordinada v sistanati‘

rlOS en opera—

nes con valores, las bolsas de valores, los re--

tisface: por 105 emlsores de titulos -

vsusceptibles de ser ob)eto de oferta pﬁblica,, y -~

acultades y atrxbuciones de las autorldades -

'ompetentes en: 1a materla. ‘

Dar:a las'instituciones Y organiz‘cid’e auxiliares:

cont itha'q

‘a 1a realizaclén de 1os fines antes senalados, al -'

‘zequillbr1o;y a’ la.competencla entre 1os participan-

‘ites en el mlsmo mercado y al sano desarrollo de las

: operaciones con titulos bancarlos, que han alcanzado
“Una’ muy,slgnlflcat;va 1mportancia para la captaci6n
Gy éanéliiéciéﬂldé:recﬁrﬁos e inversiones productivas,

en beneficio ‘de la’economia del pais.

En’ la formulaciéh de la ley, se puso é&nfasis parti-

cular: en lograr un marco de estatutos y criterios fundamen-

tales para el desarrollo del mercado, marco a complementar-

se con reglamentaciones que deben, por una parte, precisar

conceptos que s6lo la experiencia permitird definir exacta-

mente 'y, por otra, adecuarse con flexibilidad y prontitud -

a la evolucidn que suele ser muy rédpida, de las necesidades

de financiamiento .de las empresas, de las actitudes de los
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“inversionistas 'y de las pt&éticas’déi mercado.

persiguen al establecer ‘esta ley -

i para 1a po; t;ca econ&mlca del pais son.r La democratlzacién

adecuada d las empresas, el 1ncremento en la recaudacién -

intermediaci6n en el mer-

le las personas que: en- &l -

os;envmateria de mercado .-

ursdtiles y mercan

‘1a pfééehte ley,-

B).

Las sociedades’'de inversi6n:son instituciones rela-
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t:l.vamente nuevas yisu potencialldad para fomentar el aho——

canahzarlo a las prior:.dades del desarrollo~

cab‘lm nte"utllxzada. “onal Ley de Sociedades
fde Inversibn, persxgue aprovechar ‘dicha potenclalldad me- -
rm’.‘aclén de las d:.sposxc:.ones respectivas, -

lniem:e orientadas a 1ograr el fortaleclmlento ¥ -

»11za 16n del mex:cado “de’ valores, el acceso.del pe

quen Yy med:.ano inversionxsta a dicho mercado.

Lé“"es'é':&uf;‘t'ura? juridica ée lés Sociedades dé'ii{v‘e'x——,

516n se regulé por vez, pr:.mera en Méx:.co, ‘en’la’ Ley de dl-

c:.em.bre de 1950 ffue suced:.da por la promulgada en: d:.-

ciembre de 1.954 ‘ de exxstencxa efmera ya que £ueA broga—' .

de dichas sociedadés, revitallz

thO y t\mcxonal, sobre todo si se p).ensa que las ‘50

idad atract:wa, con la variante de un nuev
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sionistas. con:mayor experiencia financiera. . '
“A contmuac:.én mencmna'nos algunos aspectos de la -

dlsposic:Lén de referenc ia:

a): Primeramente se definen las sociedades de inversifén
cuyos rasgos sobresalientes son la combinaci6n de =~
Vai:;ortaéiones en efectivo procedentes de -sus accio--
nistas; la adquisicdn de valores con fines de in-;-
versibn, evitando asumir el control de empresas Y-
la distribucién de los riesgos provenientes de suS - -
inversiones, asi como la administracién profesxonal
y especializada de los valo;eé que componen sus“ aé-,

tivos.

b) Las acthdades proh1b1das a las sociedades de in-—

versidn encuentran su razén de ser en la prevencxén

de z:.esgos 1nnecesarios y ‘1; rqstx:;.ccién de efec- -

esponden.a su ‘naturale—

tuar operaciones que
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a) T}:at“é'ndéké“c’i: 1 cie aaes operadoras de socieda-

: ~'Cié;

‘basta recordar. que, son el mediode’comunic

ef

aciones en las normas. -

aplicables a: 1la publicacié e _estados financieros -

de ‘las sociedades de xnversién.

f) Ademis de las disposiciones que determinan los casos

“‘en"que-puede ser revocada la concesidn, se introduce

el sistema para sancionar econfSmicamente a los if\f;Eé' :

tores de la Ley de Sociedades de Inversién.

Cl. Ley General de Sociedades Mercantiles.

Los organismos burs8tiles, como las Casas de Bolsa, la',

Bolsa Mexicana de Valores, El Indeval y las Soc




46

Inve:sxén se constxtuyen normalmente en sociedades mercan—

: c:_édi"tc';

El presente ordenam;.ento ragula algunos titulos u ==

operac1ones que se negoc;.an en- l Bolsa Mexlcana de Valores

y los que no; como son el mercado de créditos, que deben es »
tar sujetos a.un x:éq;unen que en cualquier caso proteja los .

intereses del pﬁblico mvers'om.sta ‘o que hace uso del flnan
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.ciamiento.

) La leglslac;én mexlcanaken materla de titulos de cré'»
dlto segﬁn se reconoc16 ‘en. la exposiciﬁn de mOthOS de la -
iLey General de Titulos y Operacxones de Crédxto publlcado i
en el Dlarlo;oflcial de la Federacxén del 8 de Febrero dey-’**
1985 propuso- En primer término asegurar las mayores pdsi‘
:bxlldades de’ c1rculac16n para los titulos Y. “en segundo tér
1'm1no, a obtener mediante esos titulos la méxlma mov1llza— S
'c16n de. rlqueza compatlble con un reg;men de sélxda seguri—

dad.

: Féc1lmente se adV1erte la trascendencla inmensa que
vuna buena regulac16n de titulos tendré para el desarrollo
’eccnémlco del pals y para el debldo cumpllmlento a uno de L

1os mas fundamentales propésxtos.

II.- ORGANISMOS DE “REGULACION

A) ... 'La Bdl a Mexicana de Valores.

1 - Antecedentes.

Con el objetc de regular las operaciones bursdtiles
4un grupo de personas que se habia especializado en el co--
merclo de valores, dec1d16 establecer una 1nst1tuc16n prl—
vada que tuviese 1a organlzacxén necesarla para fac111car
Y v1gxlar los negoc1os.; Fue el 31 de octubre de 1894 cuan‘;f‘

do se constituyé la Bol a da Valores de Méx1co, que estable’
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‘cib "shsvofi‘ciﬁés eni el Noj."“9 dé 'llas'carliésy" Pia'téx':o's (hoy

Prancisco Y. Madero) = Esta bolsa no: fomaba parte del

-2 g:a'na, de red:.to ni del mecam.sxu 1nvax:s.1.6n.

- Era una institucidn aislada, con una organizacién in

‘cipiente, j:uya'kprir.{cipal funcibn. consistia en poner: en-con-

mtactb, 'un poco-eventualmente, 'a compradores y vendedores. -

: jPor otra parte, dado que los cauces normales del ahorro y —=

“la inversién eran desconoc:.dos ya que era insuflc:.ente las =2

: 'oferta -de capitales a traves del mercado de valores, esta -

i;1nst1\‘:uc16n tropezé desde un pr:.nc:.plo con’ sexrias dif:.culta :

uidacidn en Los prmeros afios del s:.glo actual. Otra i

1910 camb:.é 84 denommacién por el de Bolsa de Valores de =

Mex:.co, S.C.L. Mas tarde, durante el perifodo revoluciona--

rio, continub el auge de las transacciones con los valores

mineros. El interés del pGblico se incrementS en las opefa_ i

ciones bursitiles cuando iniciaron las primeras explotécio-" )
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nes de 105 campos petroleros, dado que surgleron 1nnumera—

bles’ companias que se.d dicaban a‘:sam ctividad.

,valores moblllarios, se fundé otra bolsa con’: el nombre der

;Bolsa de Mexlco, Centro de Corredores e Inverslonlstas,

pero al poco tlempo tuvo que dxsolverse por diferencias =

Eunc10nando hasta 1933,,

de Valores de Mexxco, S A.

‘maxihé de. la’bols

jO de Administrac

‘la Lnstltucién.

La organizacién administrativa de la bolsa obedece. -
a las necesidades que de sus funciones derivan. La autori-
dad ejecutiva m&s alta es el Director General quien es res-

ponsable ante el Consejo de Administraci6n del Sptimo desa-



rrollo-dela mstitucxﬁn y del cumplimxento de\lcs

vos:y metas que el mxsmo consego "i‘>

A la Direcc:.bn General ~la apoyan para loqrar el ple~

1ento ‘de’los ob)etwos organxzacionales, asesores

: fznanc eros, contables y legales, las subd:.rec,xones de ad-

m:mis rac16n vy de operac:.ones y las qetencias de estuchos -

s ,f:Ln ‘cxeros y econﬁmxcos, ‘de admxnistracxén Yy f:.nanzas, de

de J.nformética y de operacmnes. :

A su vez estas gerenc1as reportan var.l.as jefatuzas -

’ "“de érea

ntre todas cubren una amplia qama de responsabl.-

klldades de yde'el estud;o de las empresa

solic;tan su. -

n r1p016n en la bolsa hasta el an§1151

~{portamiento ‘de la economia nac:.onal en st co'l::rju‘q‘to,}}‘ del -~

La Polsa de 'V'a]'.or:es es una instituci6n’privada; Qqu
nizada como Sociedad Anénima de Capital Variable, ‘y'es la- i
yﬁnicab autoryizada'por la Secretaria de Racienda y ka'édito‘ -
Piblico para operar en México, est§ regulada por:la Ley ‘dél

Mercado de Valores y vigilada en su funcionamiento por la -~



ComisiénANacion’a :
dio de; fmanc:.

ra’ el pﬁblico ahorra po e en contacto ‘a oferentES -

V. demandantes y funge cano catalizador para que 1os valo--k :
[.xes cotlzados en ella adqu:.eran ‘el prec:.o real que les co-'
"rresponde en el mercado ! Ademas al perm:.tu: 1a 1nver516n

de los ahox:ros transform&ndolos en capltales de empresas, - -
VZ'Vpxoductwas para llevar a cabo ptoyectos de, expans:.én, se -
Vlogra an crecimlento ‘de la actividad econfmica del paS.s arl‘

través de 1 ;creacién de fuentes' de traba]o,‘ asi comc de: —

una mayor productiv:Ldad e mversién que llevan a“un-incre~:

e mento de producc:.én nacional y a un mejoramiento en’ los

‘,'niveles de’ vida de 1os mexicanas.

ey del mercado de valores en:su articulo 29 in-

a las"*funciones que debe reali 'r 1sa de valores-

T Establecer locales, : instalacxones y mecan;smos, que

las relacmnes Y. operaciones entre la ofer

'ta .y las de.manda de valores.

CITen Ptoporcionax y mantener a disposici6én del pGblico -
jinfbmacién sobre los valores inscritos en bolsa, -
\slyus‘emisores y las operaciones gue en ella se reali

cen.

IIT. Hacer publicaciones sobre las materias sefialadas en

el inciso inmediato superior.



‘condiciones ‘de las operaciones que

seno.

IX. . Realiza,_a{txfavés del Instituto Mexicano de Capita-

“A.C., —-antes Asociacifn Mexicana de Capacita--

«cibn Bursitil, diversas campafias educativas que des-
““tacan las cualidades de la inversién en valores y -

:dan-a conocer los mecanismos empleados en el mercado.

4. informacién que proporciona.

Para ‘dar a conocer los resultados de las operaciones

que.se realizan en'el ‘seno de la bolsa, &sta publica:



mcnogréficoszy‘dg;géén EﬁmeQO de -

:,otma la bolsa proporcxona a los -integran-

ftes del mercado de valores y-al plGblico en general una in-
formacién amplla, opartuna y ‘eficiente, cumpliendo asi con
la~func16n que a este respecto tiene encomendada. ' Por ejgﬁ

plo:

~- ANUARIO BURSATIL

~ INDICADORES BURSATILES

~ BOLETIN BURSATIL

~ PUBLICACION DIRECTA DE LA EMISORA ) A e

~ OPERACIONES VALOR MISMO DIA EFECTUADAS ENTRE‘CASASﬂ
DE BOLSA MERCADO DE DINERO :

~ OPERACIONES AL CONTADO EFECTUADAS ENTRE AGENfﬁS Y.éé

SAS DE BOLSA MERCADO DE CAPITALES



kA la fecha,

yla bolsa es una :.nstxtucxén privada ox:gam.za

Crédito PGblico’a m.vel.nacmnal, Al tanto -1

“.cado'de valores creciente:?

La, bolsa no debe contemplarse aisladamente como una al-

: ternatlva e-xc].us:.va para fomentar el capital de riesgo o sea
‘acc:.ones, que es uno de sus principales objetivos. La bolsa
es un mecam.smo que posibilita e impulsa un desarrolio més -

quilibrado de la economia, al participar en la creacibn de

" otros.-instrumentos fundamentales en nuestro sistema finan--

ciero, constituyendo un eleuentsd significative en el contex-

| to econbmico nacional.

B). Comisién Nacional de Valores.

Es un organismo gubernamental que norma y regula las ac-
‘tividades del mercado de valores, el desempefio de sus funcigp
nes estéd enmarcado en la Ley del Mercado de Valores, promul-~

gada en el ano 1975, que dota al mercado de un carlcter ins



-

asi como de-una:es-

“derValores dice:

Valores es el orga-
smo’encargado,  en :los términos-de -la-pre-
sus dlsposxm.ones reglamenta

apoyarén la cuenta de actualxzac:uén pa rimo~




“ella: defiyen

‘Dictar las disposiciones de caricter

vas: Sl eéﬁabiecimi‘ento B ‘de, indiéés
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nial, susceptible de capltallzarse de soc:.edades anén:.

mas mmucanas, as:. como establecer a traves de d:.spo-.u

estructura admlnlstratxva y patr1monia1

de bolsa y especxahstas bursitiles, con su capacxdad
méxima para realizar las operaciones que les-autorlza
la presente Ley, tomando en cuenta el volumen'y ries-

go de dichas operaciones, los intereses del pﬁblico -
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“inversionista“y las' condiciones prevalecientes en el .-

to de suspendex, normal:‘.zar o resolver las operacxones

que pongan en pel:.qro su solvencia, establlidad o l""," AN

qu:.dez, 0. aquellas vmlator:.as de -la presente ley o de;

.las dlsposxciones de: caréctez general que de ella deri,,

operaciones e intervenir-admi

sin la

rsonas o anpx:esas que,

nal de valores e intermediarios.

IX. Inspecciénar y vigilar el funcionamiento de las insti-

tuciones Ipayra‘ el depésito de valores, asi como autori-
zar. 'y Qigilax: los sistemas de compensacién de informa-
cibn cen{‘:ralizada, calificacién de valores y otros me-
canismos tendientes a facilitar las operaciones o a ~-

perfeccionar el mercado de valores.



X. . Dicﬁaf 155 di's’posici.onesf—vqenérales,. a las gque deberdn

s sujetarse las casas de bolsa y espec1alistas bursdti-

deber&n cerrar.-.

‘sus ‘pu‘ertas y- suspender operac

XVII. Actuar como conciliador y.proponer laidesignacién de -

" &rbitros en conflictos origi'hadésN: 'pof,fopéra'cion'es que

hayan contratado las casas de bolsa con’su Clientela,-—

con arreglo a esta Ley.

XVIII. Imponer sanciones por infraccionar a’la presente

las disposiciones de caricter general .exp
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mé‘é la'miéma. o

XIX. Partlcipar en anismos 1nternac1onales en la materla'.:—

1 competencxa yw elebrar convenxos e d 'hos orga—,

: legales‘apllcab;es yrlaraprobac16n de

corréspondientes.’’

Los"‘que- ‘sefialan otros.ordenaniente

para cumplir con.sus finalidades de regulacién y pro-
mocibn del Mercado de Valores, la Comisién Nacional de Valé
res tiene como 6rgancs de clpula de su organizac;&n, a 1a’

junta de gobierno, la presidencia.de la CNV y ei Comxté -

Consultivo.

3. Sanciones.

La Ley del Mercado de'Valoies en suiarticulo. 47-di-

ce: i : B



"cuando en virtud de la inspeccibn que rea-
lice'la Comisi6n Nacional de valores con--
ﬁmeahpmﬂﬁomeﬂahymwke",
~.que la persona o entidad inspeccionada se
encuentra en alguno de los supuestos. conte

nidos en las fracciones VII y VIII delar- ..

ticulo 41 del presente ordenamiento,: dlcha.f

comisibén, atendiendo a las 1rregular1dades‘

o :.observadas podré&:

..Designar, ‘de entre la terna que ptesente ~1a’ Comisxén

Vﬁaqunél de Valores la bolsa que Bsta senale, lnter-
i;fénéér;éérente quien tendr& todas las faéul;ades que -
’reguiéfa la administraci6bn de la empresa intervgnida
fy’éieﬁos poderes generales para actos.de dominid, dé -
i édhinist:acién y de pleitos y cobranzas, cbn las fa-

‘cultades que requieran cléusula especial conforme a



la Ley, para otorgar o suscx::.b r titulos“ e fcx‘:édi't':o,'f‘

gados por la persona mt:yerven'i

biere conferido.. .

4. Informacién Prii;ii,egiad

La Ley del Mercado de ‘/alotes en'su-articiile 16 dice:

"Se énéiénde por informacibn privilegiada ‘la
que - proceda’ del emisor 'y a la cual el pdbli

N éo no t‘enga acceso, cuyo. conocimiento pér =

. éste pueda influir en los px:ecios de los va '
“lores emitidos™. Uil o Clmohg sl :

II1i- 'ORGANISMOS DE APOYO

“:"Se declara de interés pGblico la prestaci6n

a través de instituciones para el dep6sito
de valores, del servicio destinado a satis-
facer necesidades de interés general rela--
cionadas con la guarda, administracién, com
pensacisn, liquidaciébn y transferencia de -
valores, en los té&rminos de esta Ley"



II.

‘Funciones.
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" de Mercadd de'VaA];ores 3

de valores, titulos y docu-

;mentos a ellos asunllables, que x:ec:,ban de casas de

< ‘bolsa, espec;al;stas bu’rs&t:.les', bolsa de rvalores, -

nstiticiones de ‘crédito;, ‘de sequros,.de fianzas y-

4~dé sociedades de inversién'y de titulos o documen--

‘tos.de personas o entidades distintas de-las 'antes -
citadas; cuando lo sefale la Com1516n Nac:Lonal de -

Valores mediante reglas de:cardcter general,

La administracién de: los valo:es que . seles’ entre—— -

guen en dep&sxto, sin: que: pueda

Vrechos que no seanlos senalado en el ‘articulo 75°

de esta Ley,

Bl setviéio de t:ansferencia, compensacibn 'y liguida

.‘cién”sobre operaciones que se realicen respecto de —

los valores materia de depSsito en ellas constituido;

Podr&n ademis, las instituciones para el depSsito. de

valores:

a} Intervenir en las operaciones mediante las cua-
les se constituya qarantia prendaria sobre los -

valores gue les sean depositados;

b) Llevar a sclicitud de las emisoras, el registro



c)

d)

y que e’ relacionen con  su. objeto. o

fL‘as fuﬂqiones de las instituciones para el dépésito
de‘»rirralbdrgs“ Y lés operaciones previstas en este capitulo pg
ra’ J.os‘r valores, ser&n aplicables en lo conducente, respe‘c—‘
‘to a‘los ;ieués titulos y documentos asimilables gue confor,

‘me-a'_e'ste articulo reciban en custodia tales instituciones.

B) Academia Mexicana del Derecho Bursdtil, A.C.

A partir de 1975, se cuenta con el marco legal que
ordena y sistematiza las disposiciones al mercado, y en -~
el que se ha fortalecido la Comisifn Nacional de Valores -

al dotarla de facultades.

Poco después, el pGblico inversionista parecié vol-

carse en la bolsa. Consecuentemente, las empresas encon--
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traron: .en el nercado 1a pos:.b:.l:.dad de captar abundantes -

recursos para el financxamxento de su inversxdn.,

‘de:Julicide. 1‘979, : los Lxcenciados Jes(xs Rodr{

Igartﬁa Ara.\za, ;Ramén Esqu:.vel -

miento. se

Como ¢onsecuencia del desarrollo de la asociacibn -
ha sido necgsa:i{a la z:t?visiﬁn de susestatutos, incluyendo
la razbn SOCi‘&l, la éﬁél' se cambib por Academia Mexicana -

de Derecho Bursétxl ‘AlC, Conforme a los estatutos modifi

cados, se distinguen tres categorias de miembros de la ==




agrupac

@

“experiencis nacida de d:.cha v1nculac.1.6n

b)

~1a aceptac16n de cada nuevo mlaubro de esta catego— :
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idn:

Académicos supernumerarios.- -Para pertenecer a es-
ta categorfa.se requiere contar con titulo en la -—
disciplina de derecho; asi mismo, mantener vincu—-—

los con'‘el mercado de valores, en forma  tal que la- -

coadyuvar adecuadamente la reallzacmn del ob]eto =

social.

Académicos de nﬁmerré.—' Pueden ser 35 como m&ximo,

ria cox:x:esponde a la asamblea especial de academi-——]

“ cos de’ nﬁmero, a propuesta del consejo dix:ectivo, -

fsranpre Yy cuando el candidato haya cu:_nplidg jco_n 1.°5

siguientes requisitos:

“i1) ‘Hdber sido aceptado previ‘amer‘xté‘ cqinb acadénico -

c).

‘supernumerario;

+2)+Haber presentado un estudio. sobre ‘aspectos juri-

dicos del mercado de valores que la academia ha-
ya resuelto publicar, ya sea directamente o por
encargo a terceros.

Académico correspondientes.- Esta calidad se otor-

" ga-a personas de significativa relevancia en el cam

po -bursdtil, y en general en la doctrina de la le-

-‘gislacibn relativas al mercado de valores, y que,-

" adem&s hayan colaborado con la asociacién en el lo-

gfo de sus objetivos.
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- E1 gobierno de la asociacién, segfm sus estatﬁtos se

confia a un consejo du:ect:.vo, ntegrado exclus:.vamente por‘

académicos de- nﬁmex:o, a qulenes ‘se conflere, en sus respec—

tivos casos, el cardcter de,px:esidente, vicepresxd’ente,}, stla—‘
cre'ta'rio,,‘tesorex:ro yf\‘roc;l. Sin embargo, de heého,',lé:‘ di%—',
reccibn de los a‘s“unt:cV)s 'dél' la Jor‘gani‘zaciGn se resuel\‘re;\‘ en’ =

las sesiones-de a uno mensuales ‘en’’las que de manera infor-

mal se refinen’ todos los'asocmdos que en.ese momento pueden

hacerlo, y e dlscuten lyos aspectos prmc:.pales

olsa ﬁ‘éci‘c‘anar. de -
eséeriio ',d_ell rﬁerf
e >ia Vc‘\iylturba ng_sé
yl}jhdéﬁt‘ivaycién

de la Investigaczén Bursétil

Fundada en julio de 1980 bayo el nombre de Asocia~-
cifn Mexicana de Capacitacibn Bursstll, A.C., Cambi6 de
denominacién el 7 de Diciembre de 1983 a Instituto Mexica-
no del Mercado de Capitales, A.C., misma que sirve para --—
identificarlo en forma més adecuada como el Organismo ¢en-
tral de Cultura y la Tecnologia Bursitil de Mé&xico. Surge

de la necesidad de formar recursos humanos dentro del gre-



mio bursitil , as

Las organizac;ones e lnstituclones a las. que se pres

o ta servicms son' )

BOLSA MEXICANA DE VALORES (BMV)

CASAS DE BOLSA

ORGANISMOS FINANCIEROS Y BURSATILES
SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO

EMPRESAS INSCRITAS EN LA BMV COMO EMISORES
INVERSIONISTAS

PROFESIONISTAS Y SUS ORGANISMOS

ESTUDIANTES UNIVERSITARIOS

Objetivos:

a) Difundir la cultura bursditil a través de un progra-

ma permanente de comunicacién, dando a conocer los

objetivos, funciones e interrelaciones de:la Bolsa




b

c

4d

les e internacionales que prop;c;a ‘acercal

>v1dades del instxtuto establecien
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Mex1cana de Valores Y de las demas 1nst1tuc10nes de'f

la Bolsa Mexicana de valores'y de las: dem&s lnstltu— -

ciones que forman el medlo bursétil

Un programa de relaciones xnstxtucionales

tre los lntegrantes del mercado bursitil.a. las actL—

1ntercambio “con -

‘instituciones similares en'el ambito internagional.

Coordinar eventos nacionales e internacionales de -
‘carfcter académico que organice el IMMEC.
Promover eventos culturales dentro y fuera del IMMEC

para difindur imagen del medio bursitil.

e} Desarrollar los recursos humanos del gremio y para el gremio.

£} Cursos especiales que respondan a las actuales y futuras nece—

g

h

=

sidades del medio bursftil.,

Desarrollo cientifico del mercade de valores a tra—
vés de un programa permanente y gradual de investiga
cibn, estudioc, anélisis, acopio, comparacibn, innova
¢ibn o creacién de instrumentos, técnicas, mecanis--
mos, teorias, modelos, experiencias, intercambjo y
cualquier otro avance en el mercado de valores y en
el campo de conocimientos en general, gue puedan con
tribuir al perfeccionamiento y progreso del propio -
conocimiento del mercado de valores mexicano.
Estudiar el desarrollo econfémico de México, sus con-

diciones, los factores que estimulan o detienen su-~-



1) E

direc ta

Editar,

1 presidente, -
el vicepresidente, un- tesorero ocales,  un comisario
y un secretario,

La -administr instituto ‘es nom--

brado por la ‘Asamblea’ G



70

ESTRUCTURA ORGANICA

ASAMBLEA GENERAL
DE ASOCIADOS

I ﬁonsaao DIRECTIVOQ]

[ DIRECTOR GENERAL ]

——_f—v{_CONSEJO CONSULTIVO_I

r - T 1
DIRECCION:DE |- GERENCIA.DE - | .. [ DIRECCION DE
DESARROLLO ADMINISTRACION.- | - RELACIONES
CIENTIFICO e ez o Jeo | pIFUSION ¥
¥ HUMANO -« - |7 0 et PROMOCION

D). Asociacibn Mexicana de:Casas de Bolsa A.C.

algunas casas de bolsa, nace en -

Por iniciati
1980 con ca‘:‘acter g anial de los agentes y casas de bolsa;

de definir a esta asociaci6n serfa la

res y casas de' bolsa

La ','Aso.ciacién tier

- Promover e desarrollo firme y sano'de la actividad

‘ de 1ntermed1aci6n ‘en el mercado de valores., 7




EL "CONSEJOYDIRECT

7

v Mantener la buena .unaqen de las casas de bolsa fren

,te al pﬁbllco en gen‘ ’ral
Dar apoyo e !

nisttativa de los agrem:.ados. '

- e bolsa, med:.ante la bﬁsqueda de nuevos merca
“,dOS, mstrumentos y funciones. ! : : A

: Difundir: los serv:.c:.os y las poslbllldad

li,sas de bolsa, asi.como del mercado de\ valore:

Para 1levar a cabo .sus actividade ocwaéién,Mg—'

“Esta’ asdciaéidn

Do de son escuchadas todas las Casas

: de Bolsa para la fi]acién de las Po-
k,yliticas que:dan las directrices que
! mueveh-las‘acti\)idades de la Asocia

cibn .



R

Ademas ‘en’ 1985 fueron creadasr las com:.s.tones consul-

i COMIS "ON 1 'DE RELACIONES "PUBLICAS‘Y'PRIVADA‘S

i la ,,035‘-‘5 de bolsa; asi mismo mantlene ccmunicacié o

: nua“ con organismos pblicos y privados.
~COMISION TECNICA-OPERATIVA.- Coordina las actividades de. =

511"057 féoxﬁ‘ités' té‘énicos y analiza el proyecto de parametros -

: voperatlvos de las -casas de bolsa que servirdn para si mis—=

" mos: Yy su-‘propia autorregulacxén. Por otra parte, ex:.sten -
15: conutés tecn:.cos, que Juegan un papel vital en la asocia

'c16n, ya que:

- .Norman criterios para la soluciﬁn' de px:oblemas.

~ Establecen prxorldades y est a eg:.as ‘en la negocia-

cién de proyectos,

- Detectan carencias de su-competencia.

Las 4reas a que"se refiere el Gltimo punto, son --

las siguientes:,,

1) Adm.n:.strac:.dn :.nterna.
2} Mercado de dlnero.

3) Sociedades de Inversién.
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‘4) Andlisis econam'ico,r financ‘;iero:'y bursatils-
5) Finanzas cﬁrporativas._ : '
6) Desarréllo regional.
7)>Regionales.: v
" B). Asuntos ju:idig:o‘s.i '
9) iiuevos mercados; P et
E 10) Recursos )'A:‘V.V;manbs.r
119 Operadores' de l;iso".k
12) Asuntos fiscales..
13 ):;7 Arrb.'i‘t‘riajie Vi;rnir:grrnac ional .
14)‘,“F6ndo de pénsiqnes&r jubiiac’iéﬁ.

‘15) Capacitaci6n.

Estos comités "se dedican éntre otras

ver’la: conveniencia® de regresar al mecanismo.dé. subas .
Sta. ‘ :
2" pstudiar la posibilidad de ampliar y mejorar el sistﬁé

ma de la red de comunicaciones entre las bolsas.

- Efectuar estudios para determinar la reglamentacién de
las Sociedades de Inversibn de Capitales de riesgo y. -

renta fija.




a):

B)

<)

_desatrolla la ascciac:.én (AMCE) -se encuentran'
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,Comvit;é vde anéliéis ecanbmico, .finanqiéro

Enﬁbase a un marco legal desarrolla con autonomia y

ampliEud las funciones de casa de bolsa.

Constante comunicacidn con las autoridades a los m&-
ximos niveles para el mejor desempefic de las propias

labores de la asociacifn.

Lograr un ambiente laboral de cordialidad; colabora-~
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cibn y progreso’de las casas

INTERMEDIARIO

1.‘Concébt6.

A las Casaéide,Bolsa, se—les*define como "un agente
dervalores, persona moral”, constituido mediante una S.A.,
la cual est8 inscrita en el Registro Nacional de Valores e

Intermediarios de la Comisi&n Nacional de Valores.

Por otra parte, se les denomina con mucha frecuen--
cia como: un intermediario en el mercado de valores, -esto
se apoya en lo gque sefiala el articulo 12 de la Ley del Mer

cado de Valores, que a la letra menciona que la intermedia



76

: c16n en el mercado de valores ﬁnxcamente podré realizatse -

’pot soc1edades o personas juridxcas autorlzada - inscritas

en la secc 6n de 1nter'ed1arlos de la c

e Organxzacxén._‘

‘La organlzacién de 1as casas
: di ersas formas para responder
;Vadminlstrac16n, operaci&n -y control “7 ello, pareceria -
una’ enpresa dificil para tratar de representar en un modelo
de organizacxén que descrxbiera a la totalidad de las casas,
sin embazgo, cualquxera que’ sea la “situaci6bn de ellas, o in
“cluso su tamano o dxversifxcacxén, éstas realizan activida-
des genericas SLmilares~cond1c10nadas por su giro, y por la

. manera actual dé‘cperar,una casa de bolsa.

foqﬁe a continuacibn describiremos una or-

. ganizacién:tipica; ‘' la cual contari con aquellas activida--

propias ¥y que se describirdn de la siguiente
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‘ORGANIGRAMA' TIPICO

"As,AMaLEAaD;: ACCIONISTAS ]

| CONSEJO_ DE"ADMINISTRACION |

[, comiTE EJECUTIVO ]
— T :

[ pireccron cawEmAL ]

AUDITORIA
INTERNA

I 1 I I 1
DIRECCION DIRECCION DIRECCION DIRECCION DIRECCION
DE DE DE ADMI- DE DE FOMENTO

PROMOCION]| ! OPERACIONES NISTRACION ANALIST CORPORAT IV

Asamblea de Accionistas.

Al igual que todas las sociedades anbnimas, las Ca-
sas de Bolsa cuentan con una asamblea de accionistas, quien
es el 8rgano supremo, ya gque en su foro se toman las deci--
siones de mayor importancia, ademds de cumplir con la mi- -
si6n de llevar a cabo las funciones de toda sociedad legal-

mente organizada.
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'kiycoﬁs‘e‘ja de

Adninistracién S

5"'—‘5:, delecjé, en ‘un consejo de ad-
dgva'dminigtrér ala empresa y de -
inrc::tiicmiés_. " los miembros de este con-
ersonaé,dé—'fa propia empresa o profesiona-

quienes:Concurrir&n a realizar sus ac

res:

- Complejidad de las

~ Magnitud de las Vtrarriéa

- Amplisimo marco legal que

- Multitud de politic
Direccibn General

La direccibén general de las casas de bolsa, realiza -
las actividades propias de su cargo y ejecut;_a las decisio~
neé que le sefizla el comit ejecutivo en materia de la di-
reccidn del giro del negocioc y del cumplimiento de las po-
liticas operativas y generales de la organizacibn. También

establece el plan estratégico de la empresa y vigila su es-



el ‘desempefio’general’ - L

,a;

ast como de’la‘clientela lnversmnista, esta are

en. gran medida responsable de la reputac16n de las casas -

Y. el exito y permanencia del negocio.

Direccibn de Promocifn.

En esta &rea se desarrollan todas las actividades ten
dientes a realizar las funciones primarias del giro, al es
tablecer contacto con los inversionistas actuales y reali-
zar sus operaciones de compra-venta de valores para darles
asesoria en sus inversiones. Dependiendo del tamano de la
empresa podemos encontrar dreas de promocibn de personas -
fisicas; de personas morales de grandes patrimonios, de in

versiones institucionales, del sector gobierno.

Direccibn de Operaciones.

A esta &rea se le encuentran adscritos los operadores
de piso y los de operacibn del mercado de dinero o de las -
mesas de dinero, como se les suele designar a estas activi-
dades, podemos decir tambi&n que es la encargada de reali-
zar las labores de asignacidn de dichas 6rdenes y derlva

grh TS b DEBE
Sibit Gé LA BIBUDTECH



- tam:.ento de mst:rumentos Yy valores

pectos del ent:orno macro’ y'mlcroecénﬁmico queiafectan

nefician a las empresas.relac

siste’én un’ estudio ~

ersas.variables financig

: ;,‘Vras y econﬁm‘ ﬁ,ot:‘a'fqtma influyen en

~-los resultados [

g'las gmpresasutilizandq modeles, -

técnicas Yy herramientas légicas y cientificas.

b) Andlisis téenica: que tiene por cbjete identificar
los volGmenes de las fluctuaciones de los precios -
negociados en bolsa, a fin de determinar los puntas
m&s adecuados para la aplicacibn y posterior entra-

da de inversiones en acciones normalmente.
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' Difecci6n de Financiamiento Corporativo,

'Enella.’se asesora a las empresas que desean partici

c‘de valores o requieren soluciones de fi——

nan Lam'ento para desarrollarlos y de esta manera satlsfa~—

e tuales necesxdades de financxamlento.

: resente ley, sujeténdose a ==

las disposiciones

'e carécter general que dxcte la -

~Comisibn acional de-Valores,

'Recibif fdn&os por cencepto de las operaciones con —~

:'Qélores que se les encomienden. Cuando por cualqﬁier
circunstancia no puedan aplicarse esos fondos al-fin
éotrespondiente, el mismo dia de su recibo deberén -
si persiste impedimento para su aplicacibn, deposi-~
tarlo en institucién de créditao a mis tardar el dia

hébil siguiente, © bien adquirir acciones representa
tivas del capital de alguna Sociedad de Inversibn de
renta fija, depositdndola en la cuenta del cliente

respectivo., En ambos casos los fondos se registra-—



g2

rén en cuenta d:.stmta de las que forman parte del

III.

.o

res, para 1a real:.zac.lén de las ‘act.

V"que les sean propias. . ek
“b‘);',Conceder préstamos o creditos para la ad

= de valores con garant:.a de est:os..

v. De'conform:.dad con las d:.sposicxones, de caxacter ge
‘ neral que dicte la Ccmusién Nacional de valores:

a) Realizar operac.wnes por- cuenta proPia que faci-

liten la colocacién de valot,es o coadyuven a dar

‘mayor establlidad a los prec:.os de éstos y a re-

ducir los mérgenes entre cotizaciones ‘de compra ~

y de venta de los prOplOS titulos.

b) Proporciona: s'é‘rv'ic avy‘“‘dvmin‘istrlakcit.':n'
de valores. :
c) Realizar,

bal;" cu



VI.

VIII.
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e) Llevar a cabo act1v1dades de' las que le son pro-'

‘pxas a través de o£1c1nas, sucursales o agencxas

de lnstltuciones de crédito.

~£): Invertxr en  acciones 0 de 'otras socxedades que =

" 1es presten servlcxos ] cuyo objeto sea auxlllar

‘f CE complenentarlo de las actividades que realizan-

‘las casas de bclsa, qu s nale 1a propxa comlsién.

“g) Actuar como especialistas bursétxles, sujetdndose

en.la reallzacién de’ las operac1ones que efectfien

“con este‘caréqte spuesto por el articulo
22 bis de esta ley.v‘Las operac1ones e inversio--—
nes a que se refieren los incisos a) y c) anterio

~res, sOlo podrén tener por objeto valores aproba-

dos para tal efecto por la mencionada comisién.

Actuar como representante comfin de obligacionistas. -

y-tenedores de otros valores.

Administrar las reservas para fondos de pensiones o

]ubxlaciones del personal complementarlas ‘a 1as que i
establece la Ley del Seguro Social y de primas de ag

tiguedad.

Las anilogas o complementarias de las anteriores, --
que sean. autorizadas por la Secretaria de Hacienda y
Crédito PGblico, oyendo a la Comisifn Nacional de Va

lores, mediante disposiciones de cardcter general,
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4. Obligaciones .

Las casas de bolsa, estén oblxgadas en los: términos
que 1a Conus:.én Nacmnal de Valox:ee establezca medxante dxs )

posic:.ones de carécter general ‘at

Dar peri6d1ca.mente 1nformac16n estadistlca a la Comx :

'516n sobre las actividades'y operacmnes que x:eal:L

'cen, dicha informacién-debers de propox:c;.onarse en

. forma global por tipos de operacmnes, sin.mencio

1105 nombres de:los chentes.

‘Propqrcionar a.la misma comisibnisus estados:finan-=. "

la clausura de las mismas.

B). . j'So;iedad s

: 1. Concepto

ades’de Inversi6n son instituciones:de in-

Las:

versién colectiva, cuya estructux:a 3ur1.d1ca se encuentra --

basadg; nénima,. se puede definir también --:



como : instituciones que concentran el dinerc de numeroscs -
ahorradores .y/o invierten pér cuenta 'y a beneficio‘de‘éstos
entre un amplio y selecto grupo de valores. Las Sociedades
de Inversibén estdn autorizadas para operar por la $.H.C.P.

ybse encuentran reguladas en su funcifn por la Comisi6n Né-
cional de Vvalores, organismo gubernamental que ejerce con--
trol -y vigilancia scbre ellos, mediante la aplicacifn de re

glas de carfcter general.

Las Sociedades de Inversidén son organismos especiali
zados en la administracifn de inversiones provenienteg de’s
~la captacién de aportaciones de personas interesadas:-en fog

mar y acrecentar su capital, ya que los recursos captados: -

se canalizan a la constitucidn de “"carteras", de~inVersiém~~
mismas que se encuentran integradas por una amplia variedad

de valores.

Las sociedades de Inversién constltuyen un lnstrumen

to adecuado para incrementar la oferta 'y la- denanda en el -
mercado -de valores y dar.acceso.a.los pequenOSfinyeg519n153V7
tas a los beneficios que éste ofrece proporcionando la pOSL

bilidad de contar con una lnver516n diversificada Y profe—-;

sionalmente administrada.

La administracibén de la sociedad de- lnversiGn esté -

en manos de. personal profesxonalmente capacxtado dentro de "

las casas de bolsa, cuya funcién pranlpal'eS’la dg»yigx;a:~;
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y analizar las diferentes alternativas de inversifn con el

fin de lograr beneficios posibles a sus participantes.

Las sociedades de inversifn son aguellas que agrupan
los recursos de pequefios y medianos ahorraderes, con el ob-
jeto de adquirir valores y documentos selecciondndolos de -
acuerdo al criterio de diversificacién de riesgos, con re--
cursos provenientes de la colocacién de las acciones repre-
sentativas de su capital social entre el p@blico inversio--

nista.é

.2, Clasificacién.

Para la organxzacxén y funcionamiento de las socieda
des de inve1516n se mantlene el régimen de concesién por --
parte dequobierno,tederal y se propone el reconocimiento -

dé tfesrtipdsldérsociedades de inversifn, y que son:

EEDADES‘DE INVERSION COMUNES.

SOCTEDADES ‘DE' INVERSION DE RENTA FIJA.-

- SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITALES.

ai ééciedédes de Inversidn Comunes.

Sépflés‘primeras que aparecen en el pais y realizan
bpgiéciénés'con,valores y documentos de renta variable y -
xeﬁta fija,;invirtiendo en instrumentos de largo plazo del
‘mercadq‘deﬂvalores, principalménte acciones ordinafias --

f(défihidas'bomo titulos, valores que ' representan el capi-



tal de una empresa
ble ya que ést&n e

nanciero -de~la

pais.

iLas sociedades’de inversi6n. comunes. pueden  invertir

no s616 ‘en

i siné también en instrumentos de renﬁé
f;jé‘;p@p Sgﬁ pegf'ponos,'obligaciones de empresas indus—-
tfiales} c@métqiales y de servicios, bonos del Gobierno Fe—
deral y—bonoé dgbdesarrollo; tambi&n pueden invertir en el
ﬁercadq;de dinero por medio de Certificados de la Tesoreria‘-

‘de la Federacién, papel comercial, aceptaciones bancarias.

Las inversiones que se realicen en valores y documen
tos se sujetarin a los limites que, con previa aprobacifn
kﬁe la Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico, establezca
la Comisi6bn Nacional de Valores mediante disposiciones de -

caricter general conforme a las siguientes reglas:

- 1.~ Sefialarén qué porcentaje miximo del capital contable
de las sociedades de inversifn podrdn invertir en va
lores emitidos por una misma empresa, sin gue en nin

gln casc pueda exceder del 10%.

2.~ Sehalar&n el porcentaje miximo de una misma emisora
que podréd ser adquirido por una sociedad de inver--

sién, sin que en ningGn caso pueda exceder del 30%,



v:las frac

' ’jdos por 1nst1tu Lones de créd:.to, las sociedades de i

1nver516n /d:an 1nvertir en ellos hasta un 30% de -

.b). Sociedades de Inversién de Renta Fija.

EStas— sociedades operan exclusivamente con valores:=

.y dom.unen os ‘de :enta fija y la utilidad o pérd:.da neta se .

; anaré d:.arlamente entre los accionistas.

Estaé sociedades también son conocidas comorl’rorndros”—
del Mercado de Dinero, son sociedades mercantiles cuyo obje
tivo es recibir- aportaciones monetarias de un gran nfimero -
de ahorradores que permita integrar una cantidad importante
de dinero e invertirlo finicamente en instrumentos de renta

fija y mercado de dinero.
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Las inversicnes en valores y documentos que rea-

" licen estas sociedades se sujetarén a los limites gue, con
la opinién del Banco de México, y con la aprobacifn de la
Secretaria de Hacienda y Crédito PGblico, establezca la Co
misidn Nacional de Valores mediante reglas de carfcter ge-

neral conforme a los siquientes: {Art. 20 LMV).

1.~ Sefialarén el porcentaje méximo de capital contable -
de las sociedades de inversifn que podrén invertir-.
se en valores emitidos por una misma empresa sin -

que en ningln caso pueda exceder del 10%.

L 2.- Seflalarédn el porcentaje méximo en valores de.una ~=.

misma empresa que podrd ser adquirido pox: una’ socié e

dad de inversibn, sin que en m.ngﬁn caso pueda exée G

der del 20%, del total de las an:.siones d y dlcha

' pi:esa.

"q’ue" en: mng caso pueda exceder del 304 de dicho I

capital.

4.-.,T'ra‘t‘éndose de valores y documentos emitidos o avala
"dos por instituciones de crédito, estas sociedades
podrén invertir en ellos hasta un 40% de su capital

contable.
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Por otra parte, la socxedad t:.ene la posxb:.l;dad de
mvert;r hasta el 50% de sus recursos en” Certxi;cados de —-v,
la Tesoreria de la Federacidn (CETES), icon lo que .se ase-

gura adem&s de un rendimiento de liquidez inmediata.

El rendimiento se determina por la diferencia entté
el pIEClo de la’ adqu:.s:.cxén de una acc:.Em del fondo y a -'

precio en el mercado mismo que se puede consultar

nmente-en los period:.cos de mayor c1rculac16n Y. en el bole—‘

tin de la bolsai: e

c).. Sociedades de Inversibn de Capitales.

El aspecto n;és inrxéor‘tanﬁe que destaca en estas socie
dades esbk,la canalizaci6n de sus recursos, ya que estdn diri
éidés'i‘éue la estructura financiera de las empresas sea --
-mis sblida para que los recursos que requieran su. expansién
sean*adecuados y permanentes, asi como para propiciar que -

un mayor nGmero de accionistas participe en la propiedad de:

la empresa, con la crecacibn de los fondos de capltal de - 
riesgo no s6lo se busca apoyar la expansibn de las empresas
existentes, s:mo también promovex y financiar: la :anersicn,V

las empresas promovidas tienen .la p051b111dad llegado el -

momento, de que sus acciones se cologuen entre el'pﬁbllco -

inversionista a través-de la Bolsa Mexicana de valores, oe

S.A:. de C.V.
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Las sociedades de inversién de capital de riesgo, -
_operarén con valores y documentos emitidos éor empresas que
fequiex:en recursos a largo plazo y cuyas actividades estén
-relacionadas preferentemente con.los objetivos del Plan Na-

: c;‘.onakl de Desarrolld, (Art. 22IMV).

Las inversiones en valores y documentos.qu

Ias"'s‘ocriéc‘!'ade's" de este tipo se suje‘éaran alos- es, §ﬁé

) - ccn la prevza aprcbaczt‘m de la Secretaria de Hac:.enda y Cré-

'dlto ﬁb co,~ ‘establezca la Com1515n Nacional de Valores, ,'—,

: —medzante ).sposxczones de caracter general conforme a’las

i sigu:.entes reglas' (A:t. 23LMV)

podr& invertlrse el capital de las soc1edades de in

—g—vers;.on, ai las que se conocera como -empresas promovi

'das, sin que ‘sean menos de cinco empresas.

‘Senalat&n el porcentage m&ximo de capital contable -

sociedades “de ‘inversién, que podr& invertirse

en acciones emitidas POr una misma enpresa promovi-
-da,:'sin que sean en ningln caso un excedente del 20%,
'salvo ‘en casos justificados que autorice con cardcter

temporal la Comisién Nacional de Valores.

3.- Sefialaradn el porcentaje m&ximo de capital contable -
de las sociedades de inversibn, que podr& invertirse

en casos de acciones emitidas por empresas que fue--
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teriores se- computarén a la Eecha de adquisxcxén de

: ,}"los valores respectwos. .

 ; 6.:‘ Los x{eéuréos 'que transitoriamente no sean invertidos
e eﬁ' écc;'.ones u obligaciones, con arreglo de las frac-

) g:i‘one’s precedentes, deberin destinarse a la adquisi-

) . cj;ﬁnkdgz valores para ser operados por las sociedades

de inversién de renta £ija.
C). .. Los. Almacenes Generales de Dep&sito.
1’. : A‘n'tecedentes'." !
Las cond:.ciones a que se refiere la evolucibn hist6-

v'rz.ca de los almacenes de dep6sito afirman que el punto de -~

‘,part:.da de la misma, es el almacenamiento de productos agri

'gol_as, ~En ].os relatos biblicos se narra que en Egipto, se



ordens 'juntér toda la producci6n de iog buenocs afos y /x:eco-‘
ger el trigo bajo la mano del farabn y guardarlo ‘para: el»—-‘k'
kmantenimiento de ciudades, .lo misﬁo en otros puebloé; las -’
existencias almacenadas sirvieron para conjurar el hambre -  
en tiempo de escasez y sequia, bajo esta causa las monar--,
quias de la civilizaci6n milenaria organizaron los ﬁgraneros"
despensas del Rey, ' a esa primera fase del almacenamiento - ==~

de productos agricolas sigue el mercado de los mismos.

En Venecia en el siglo XII, se principia a.expedir.- .-
recibos de dep&sito por las mercancias almacenadas, .en esﬁ:a
clase de embpresa, los bancos comienzan a conceder présta;f
mos con garant:.a de los compx:obantes de dep&sito,-.en la in-~

tellgencla de que mlentras :conservaran en su poder ‘el men-- .=

.cionado: comprobante, kla mercancia no.podia- ser retxrada de :

los. almacenes. -

denanzas-de 1664
ternacional. En ‘:'Eng],ateh;a
Walpole, inspi:&ndéé'

el depbsito 'obliga’torA

El creciente de‘sarroil



.2 legislacién francesa, sobre almacene

gage o warrant) como 1nstrument

de la mercancia depositada.

En México, siendola’agr
dades mis importantes de iaskéultur

gind que las cosechas qu'

mentacién consistia en los leErSOS modos de preParar el -
maiz y el frijol, se comprende que el almacenamxento que

realizaban estaba encaminado a la conservacién de los ﬁis-
mos, valiéndose para ello de varias formas entre las cua--
les se citaban las mas comunes, que consistian en la guar-

da de granos recogidos durante las cosechas abundantes en



95

graneros. suficientemente aireadas, levantadas del suelo en
caso de haber animales tales como: ratas, tuzas, mapaches,’
etc., o bien,  sobre el suelo cuando no necesitaban defensa. :

' De estos graneros se extrafia el grano necesario para-el-con.

sumo del afio, repartiéndose el sobrante entre las personas:

de escasos recursos.

“Se'tienen-noticias que fue hasta 1837, cdan&o‘d’iﬁ =
comyiehzo_ la fundacién de instituciones en forma orijaniz;:da;
avr';o‘ei"i qﬁe aparecieron dos puertos de depbésito, los cuales
‘ekst;ab‘an en las costas del Golfo de México y del Ocgano Pa-
é.ifiEQ, adoptando la denominacién de Almacenes Piscales, ~
ja que estaban destinados a la recepcibdn de mercancias que
no hubieran cubierto los derechos de importacién; poco des
pués, en 1884, aparecif en el C6digo de Comercio la prime-
ra reglamentacién relativa a dichas empresas. Posteriormen
te el Banco de Londres y México y Sudamérica en 1886 esta-~
blece los Almacenes Generales de Consignacibn y Depbsito, -
cuyas funciones consistian en el almacenamiento, comisiones
y pignoraciones, expidiendo Certificados de Depésito y Bonos
de Prenda, los cuales amparaban la mercancia puesta en cuS—

todia.

Durante la independencia, el almacenaje se realizaba
en forma desordenada y su evolucibn para convertirse en em-
presa comercial, era relativamente lenta,; no existiendo nin

gln control sobre el mismo, déﬂbhi‘éhdos;e‘*esto a la inestabili
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por ‘las cuales estabaipasando: nuestro --.

1cac16n.:
es generales de depés;to son organ;zacxo—
nes auxi

res-d czedxto, debxdamente autorxzadas por la =

:vSéq;éta;iS:"élHac1enda y. Crédito:Pfblico, para operar como

T6 de los’ lxneamientos que-al respecto sefialan la

; Ley General de Organizacxones Y Actxvmdades Auxiliares del:

: Crédito y la Ley" de Titulos y OPeraciones de Crédlto.

La operadién'de los’élm

enes generales de depbsito

estd debxdamente vigilada omisi6n Nacional Banca

ria.y de Seguros."

‘generales de depbsito podrén ser de -

‘dos clases

lg) ﬁés QUe,sé ?éétinen‘a graneros, dep6sitos especiales
ééia'éemillés y dem&s frutos, productos agricolas in-
dustrializados o no, asi como a recibir en depésito
mercancias o efectos nacionales y extranjeros de cual
quier clase, por lo.que se hayan pagado los impuestos

correspondientes.

’ b) Los que ademis de estar- facultados en los-términos =

sefialados en la fraccibn anterior, lo estén también -
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para recibir mercancias destlnadas al réqunen de de—

pésxto flscal. .

2. vPl".?'iVadVOS -

1, pGblicos.

Conocidos también como nacionales y en esta clasifi
cacibn se encuentran los Almacenes Nacionales de Depbsito
(ANDSA) . Estos almacenes son una institucifn nacional de -
crédito, con patrimonio propio y personalidad juridica, --
autorizada por la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblico,
creada por acuerdo presidencial-del 26 .de marzo de. 1936y
asentada en Escritura PGblica NGmero 30 del 22 de-abril ‘dél
mismo afio, ante el Notario PGblico NGm, ' 47 ‘cliei‘-‘bis‘ftri;tol -

Federal.

Los -Almacenes Nacionales d De
creados con -la final:l.dad prlncipa
al pueblo mex:.cano, : ya que al.maCen

son bdsicos para el buen estad': de:‘la“con ervacién y‘ él magy
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tenimiento de los productos esenciales que conforman ‘la die
ta nécional, adem&s presta sus serviéiqs a las diferentes -~
instituciones del Gobierno Federal y coadyuvan con el Pacto
de Solidaridad Econdmica. En ésta, tal vez, la diferencia
primordial que existe entre los almacenes pﬁbllCDS y priva-
'dos, sin que exista ninguna restrxccx&n pax:a 1la pxestac:.én

de servicios al plblico. "

2, Privados. _.::

Son aquellas organ:.zaciones que operan en el pais -

como anpresas de capital pr:.vado que:han sido autor1zadas

por la Secretaria de Hac:.enda y ‘Credit Pﬁhlico, para ope-

":;rar como almacenes qenerales de depﬁs:.to. Su finalxdad en

el Slstema Einanciero es la de apoyax: al las oparacmnes de

crédito dentro del mercado nacmnal.: :

4. El DepSsito ,er'\‘losr Almacéﬁés"seneialeé.'

EL dep&sxto es un’ contrato mer ntil en v:.rtud del -

cual una’ de las pax:tes llamada “depos:.tante g entreqa a -
Votra "depos;tarla" un bien mueble para su custodxa, con—--
servaﬁ‘én ;( oportuna rest1tuc16n en el mismo estado en que
se recibib salvo cuando el depSsito se constituye sobre mer

cancias en proceso. de transformacibn o beneficio.

El dep651to en almacenes genérales es: bilateral, -

onezoso 'y real : Bxlateral' porque supone la existencia de

dos personas, depos:.tante Y deposn:arxo. Oneroso; porque -
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impdne al depositante la obligacién de cancelar al deposi-

tar los servicios prestados de custodia y conservacifn de -
losv bienés, y es un contrato real: porque se perfecciona -
con la entrega del bien mueble, objeto material del contra-
to, De conformidad con el articulo 283, de la Ley General

de Titulos y Operacones de Crédito, el depbsito en almace--
nes generales podrd versar sobre mercancias y productos ge-~
néricamente designados, siempre que sean una calidad homog‘rf__
nea aceptada y usada en el comerc:.o, sobrekm‘ercancias ¥-pro
ductos que se hallen en trﬁnsxto por haber sxdo r_a-n:.tidas -

los almacenes en la forma acostumbrada en el comercio.

El. articulo 229, de la Ley General de ’l.‘itulos y pe—

raclones “de- Crédito mencion )

os :émacenes generales de depdsito, autoriza-
a"ia‘L’.ey General de Organizaciones y Activida

e Crédito, podrén expedir estos titulos.’
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5. Funciones.

Los -almacenes :giéne.‘r.‘—‘aiesﬂ de: iiepés tendrin las ’s'.i--_'

guientes funciones:

a) Almac enamient

emitén' losia

tess iih

= c'ey.'-'tvifi:icados de 'depbsitoi’

ersrely titulo:de crédito.que Vég:xjyzrzfi‘ta*'la >propiedad -

de’ bienesfé,mérCancias depositadas.
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dbj‘eto del Crédito:-

Las* Casas ‘de Bolsa podrén recibir Certxflcados de
Depbslto Y Bonos de prenda expedxdos por los almacenes -
generales, cuando éstos constxtuyan garantia pzendarla S0~

‘bre los crédltos otorgados en el mercado extrabu:sétil es

dec:.r, entre tesorerias de empresas (aquellas que t:.enen -

a{cedentes y quienes requieren-de ‘recursos): no 1nscr1tos -

. en la Bolsa Mex:.cana de Valores.
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" CAPITULO TERCERO

FUNDAMENTO DE MATEMATICAS ‘FINANCIERAS PARA .’

s.de c pitél.

Se obtienen al comprar un'ti

i pues a otro prec:.o. Tambxén puede darse el caso en

2. Pago de interés.: ¥

- Es;él J;gndimienf:o que pagan algu-:

la emisibn.

Pago de dividendos.

sus acciones.por concepto’ d

t; lidades; cuando ‘las
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, hax? :

A continua 6n:.’se expondrén dlferentes c1rcunstan——~

~cias que maneJan rendimiento obtem.dos pox: determmadas4"'

ada:.en términos:~ =

Esta form de calcular el interés sobre el capital

orlglnal es” lo que se conoce como interés simple; no se -
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capitalizan intereses; es aplicable en plazos cort

I. INTERES COMPUESTO

‘'y considerando’ n-periodo

iMo=cLen

referencia a un % porciento -

apitalizacibn ‘cada. (z} -

Efectiva: ‘Es la tasa que resulta deé capitalizar la tasa no
minal, : ; : -
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Férmulas derivadas de la relacxén entre una tasa no-

minal y una tasa efectlv,

Al refetlrnos a.u

‘ ria obtendra-

'tasas anuales

dos maneras: :

1) Multiplicando la tasa diafié cbmercial'por el nf
mero real de dias de inversidn.’ '

2) Considerando el promedio réal de tiempo:
a) Meses de 30.417 dias (365/12)

b) ARo de 12.1667 meses (365/30)
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V.. TASAS.DE DESCUENTO, TASAS ANUALIZADAS
.Y TASAS EFECTIVAS ' SR

De Descuento..
»No es hnatasa de r‘endi'm‘iento, siho una cifra:que:-

s:u:ve para calcular el prec:.o al que debe venderse un do—',hy

: 'cumento pata que, al revenderse este postermrmente, pra

. duzca fahora si, un determmado rendimiento. .

"~ .:Valores es
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En donde:
VN = Valor Nominal = § 10,000.00 o sus miltiplos |~

TD = Tasa de Descuento

D = Dias de plazo al vencimiento, '

Anualizada.

ra la reinversibn’ de mtereses

Efectiva.’
Es la quersg]cailc’:ula‘ c > : en la tasa efect:.va de ‘
:endiﬁliento al plaio, conside:ando remvex:s:.én de intereses

en"la misma’ tasa.

V. ECUACIONES 'DE VALORES. EQUIVALENTE'

Es aquéila"que" establece 1a’ equivalencia de dos o -

nds cantidades de dinero cada una de estas consideracio--
nes en tiempos distintos, a través de determinada tasa o -.

tasas de interés.

La f6rmula del Monto a interés compuesto es una --
ecuacifn muy simple de valores equivalentes: M = C (1+i) "
.porque establece la equivalencia entre dos cantidades, una
en el momento presente (el capital) y otra en un éiempo -

futuro . (Monto), -a-traves . de uni plazo (n) y una tasa de in-

terés (i).
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VI. ANUALIDADES

Otro concépto de matematicas financieras gque resulta
Gtil para e]. anallsls de inversiones bursitiles es el de ——,

anualxdad En su foma més sunple, una anualldad es”un: con

jum:o de pagos :.guales, reallzados a :mtervalos iguales de

suales e intereses al'x%. pit?liz&ble mensual

mente..

- Anualxdades Generales ‘Cu éndd ei:i)eriodo de pago y el

de capital:.zacién no coincxden. Un ejempio son las -
cajas de ahorro en‘ 1 que los pagos pueden ser sema-
nales o quxncenales y los mtereses se capitalizan —--

mensualmente .

2, Las fechas de iniciacién y de terminacifn.
- Anualidades ciertas:. Son las que especifican claramen
te las fechas de iniciacibn y de terminacifn de los -

pagos, que es el caso més comfin.
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- Anualidades Difexfidas. Los pagos se can:.enzan a ha-“

cer: algunos per:.odos después de concertada la opera-‘

c16n. Ejemplo: creditos comerc:.ales de ccmpre aho

ra y‘pague“despu;es-

De acuerdo a Zesto

— dj.fe:iéés

= inmédiatas

" generales.’:

\‘ E o inmediatas

anticipadas TTT———giferidas



lidades y los

sentarlos son: -

R

i

empleardn -

La renta peribdica en pesos.

La tasa- de’ intetés, en tanto por uno (deci.mal) para rea-.

lizar cdlculos,:. o en porcentajes ra ‘otx:os p:opésitqs. iy

El nlmerc de pagos.

A

El monto, es decn:, el valor de todos .y cada uno de los
pagos al final del ﬁl;mo periodq-de pago.

el valor ‘de todos y cada ~—

El capital o valor ac
uno de los pagos al princxpxo del pr:uner periodo de pa-

go.
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Con estos: elemenitos se'derivé~1avf6£mﬁla que da el

monto: .-
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PRACT I C A

1.~ ¢Qué monto obtendrd-un:capital de $ 300,000 con intere
: 1 e feiytiv‘ie’r't“en dui‘g"nte un’ perio-

S log. 5'Q15,584 . - 7003215 - 6:544068"
‘log. (1.+.0.046) log. 17046 §

. 015625350 g gqagieg
0.0135316 S
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n=8 es decxr la mversxén se contratﬁ el 9 de novxembre

del ano ante:xor o

-.5e mv:.r.tx& .en. un mstrumento que ‘paga el 3. 5% mensual, :

lrta.ex:on los :.n(:ereses durante 7 meses y al ter'

: mmar 1a uwersxén recxbxé $ 868,514

&Qué qap:.tal se”

: fectlva equlvale"

TE =v;'(].’.0525)‘8 - 1 = 1,5058328 - I =0.5058 & 5!‘).‘58%',

6.~ La emisién de CETES pubiicada el 1 de Junio de 1989 se~.
fiala una tasa de descuento de 46.48% anual para plazo -
de 28 dias ¢cudl es el precio al que se vendieron los
CETES, cuil es la ganancia de capital, cudl la tasa efecti
va de rendimiento al plazo y cu&l la tasa anual de ren—
dimiento?

P = VN (1_ TDxD)
360



fueron’compradas

¥ primer trimestre

$251000,000. 570 1:$3¥000,0007 - . $37000, 000
BN R $25'000, 000
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Ecua’ciéh de valores equivalentes: *

£25'000,000 =;3'000;000 {1+1)" 4 287000,000 (1+1)72

'El valof:de‘--‘i que’fhace qﬁe ila'iqualdad se cumpla es:

1E e

Comprobacibni '

25'000,000=-31000,000 *(1.12)75: 4 281000, 000~ (141)7 2
~25'000,000 = :3'000, 000 -(0- 8928571 ¥ 281000000 (0.7971938)"

25'000,000 = 2'678,571 + .22+321,429

25'000,000 = 25'000,000%"

8.- Si depositan §° 280,000 mensualmenteidurante seis meses " -

en una cuenta de.d ] )

TABLA . DE _ANUALIDADES

- CAPITAL INTERESES " " ACUMULADQ

MES

1 280,000 o 280,000

2 280,000 12,600 572,600
37 280,000 25,767 878,367

4 280,000 39,526.50 1'197,893.50
5 280,000 53,905.20 1'531,798.70
6 280,000 68,930.90 1'880,729.60

1'680,000 200,729.60 1'880,729.60




" CAPTTUID. ' CUARTO

INSTRUMENTOS" DE FINANCIAMIENTO E INVERSION
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CAPITULO; cuzm’m

E FINANCIAMIENTO E INVERSION‘.

Po i6n: de los,ben_ef:.c:.os.i/

Titulo - Valor.

; Documento cuya posesiSn condiciona Jurid:.camente el

i ejerciclo de un determinado derecho: peradO :

~ ‘Los titulos pueden ser de fenta fija cuando “Tas ca.nti
dades :que devengan constituyen una'propor'cidn fija del va--
-lor nominal de los mismos o de renta variable, cuﬁhdo dicha :
cantidad fluctfia por una u otra causa. Los tituios de ren-
ta fija emitidos por el Estado son fundamentalmente los di-
ferentes tipos de deuda pGblica. Si &sta es amortizable, -
el Estado se compromete a readquirir paulatinamente los ti-
tulos en circulacién mediante sorteo. Por lo general den-=-

tro de un plazo de tiempo determinado.

La emisién de los titulos pueden ser a la par, cuan-
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do el‘ nominal coincide con el precio de adquisicién. - Tam-F

bien pue en em:.t:.rse con un precio :.nfenor al valor nomi=, -

nal,'.o bxen, con pruna cuando el precio es super:.or ‘al va— o

de estos tituJ.OS se conoce ~

Los factores que influyen .en -

muy. variados. ‘La oferta y la demanda pue

grandes cantidades Y elevando los de aquellos que tienen --
gran demanda. . S.m embargo, el elemento principal de la co-
tizacibn es la .evolucién de la tasa de interés que fija la
remuneracién de las utilidades alternativas del dinex;o por

el presunto comprador o vendedor. Esta evolucidn. es,lde—'o’

den J.nverso, es dec1r, los 1ncrementos de la tasa de inte—— g
rés provocan un descenso en la. cotlzacxén, mientras que un

descenso de la tasa de interés seté causa’ de elevac:.dn de =

las cotizaciones.

El titulo’es un.documento ‘que cqns";itﬁyé Auna ‘prome-
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sa um.lateral de realizar una detemmada prestac:.én a fa-—-

vor de qu:.en resulte su legit:.mo tenedor. :

puede clasificarse en:

Titulo® nominativo

‘la prestacxén'a quxen presente el titulo, el porta——

‘."dor esta 1eglt1mado por la posesxdn de éste.
C) lTitulo' a: ],a v,orden: -

En él 1a obligacién se_ha de cu.mplir a la orden de -

‘su pr:.mer tomador, y en’.caso de transmisidn, a la or

:den de “1a persona que ‘sea’el Gltimo adquiriente y te

nedor legituno. :
a) - 'rig'uio ;’de ‘tradicion:

Incorpora-un derecho de disposicién sobre determina-
das cosas corporales, unido al derecho de. crédito -
no-pecuniario de la entrega de tales cosas; el po--

seedor del titulo tiene la posesibn juridica de la -
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‘puesto ‘que

,e titulo; ‘son’ titu~-

almacenesngenerales, etc,

de los inversionistas.

1.~ Acciones.

México cruza: por unfperipdo,de~uambigs

El mercado de valores const;tuye una altern tzva a—'iﬁ
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eéonérﬁ_icos yyj atn politicos. En est‘ert’:ontexto los mercados
“financieros témbién han ‘evolucionado con rapidez. . La s0=-
ciedad mexicana ha jugado un papel trascendental en este -
procéso.‘ La crisis’ econdmica que padecemos nos. ;;eva a -

_ buscar un manejo racional de nuestro.patrimonio;: :ique nos::

permita mantenerlo y acrecentarlo.

La Bolsa Mexlcana de Valores, el mercado de cap;.ta- 2

les, :la compraventa de acc:.ones, evolucxonan a gran veloc:.
dad, ‘permitiendo a la enpresa flnancxarse a través del ca-
pital'y déndole oportunidad a un creciente nﬁmero de inver
‘sxonistas de'participar del desarrollo de anpresas que han

demostrado su capac:.dad para salir adelante t-nu.tosamente,

aﬁn con los problemas que: afectan

a economia 'acxonal 5

'Des(:‘ripcién.y

Accxones de Casas d Bol

ot Acciones ‘de Seguros b4 Flanzas

'Acc:.ones de- Empresas Industriale

aie’rs: y.de Ser .

v:.cz.os, 1as cuales se agrupan por ramo de activi‘dad.




- Acciones de Sociedades de :Iriveréién;"

El rendimxento de: las accxones, tradicionalmente -

px:oporcionado vax:ian por los dividendos que pagan por dos.
motivos importantes, de ahi que el concepto de renta var)._a_
- b'le;t" Er'i -primer lugar las utilidades de una empresa pueden
‘variar, en sequndo lugar, los dividendos que se decretan -
en base a las utilidades netas generadas, tambi&n pueden -
variar porque dependen de la decisidn de la asamblea de ac
cionistas, a su vez, el plazo no esti determinado porgue -
la gquracién de tenencia de una accibn no estd limitada por
el vencimiento del instrumento, como en el caso de renta -
Eijka, sino por la decisi6n del mismo propietario de rete-- .

nerlas o venderlas en su caso.
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. clasificacién de ‘las Acciones. .

Ca) Por su- oriqen.
1L En numerar:.o._, Son’las.accione

¥y que 'son;cubiertas, en efeéf,ivq

‘~ferenc1a1es o:a ciones priv:.legiadas, son’ preferentes por-

torg respecto a las ordinarias una prela-

ciﬁn en. cuanto‘al reparto de ‘utilidades y el haber social
en ;‘casqn de-

1quldac16n.




valor-que tiene una‘accién. co.

‘resultads ‘de diviai
‘contable.entre el ntimers de.accio-

fcapitaliso
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b} Bajo 'la' par.:

- Esicuando;una’;accidn s

El px:ecio d una acc16n tiende a"variar 'de acuerdo a

la ofexta ¥ la dem nda que se dé en el mercado o bien, -—

‘cuando se. e]erce un derecho decretado por la asamblea de ac
c:.on:.stas, que en este caso decimos que a su precio se "ajus

ta", en relacién al de::echo que se da.

Los ajustes pueden darse por los derechos decretados

" sigu:.ente 4

‘D1v1dendo en efect:.vo.
“vas de cap:_tal.
‘c) 'Suscripcién de accion

~.d) Cambio en el valor-nominal

Split o Divisién de acciones,

Se. produce cuando’ se aumenta’el nmero de: acciones --

sin aumentar el capital’social, lo cual resulta en la diimi.



nucién V:i‘lel valo

spende de.cada empresa,
e; se ‘puede-dividir:el:cs
.empresa.entr

Existen:acciones. si




compra;como. a la’venta.

';a;iawla‘zo o

isicasi ‘Esﬁén;exéht_o's;lo“ J_ngre—
sds por ehajenaci&n ae acciox}\es,cua‘n'do\éﬁtaf
se rééiiéa en el pais a través de“la‘vBc'isal,
a:ifo‘reé_auté;i'zadar. Tta;épdoég de dj.v:.-
derandorsr: Se retendri el 40% cuande no p:S—J,
venga del saldo de la cuenta de utilidad -- :

fiscal neta a que se refijere el articulo --~

124 de la Ley I.S.R.

Se retendrd 10% independientemente del - -
I.S.R. que hubiera pagado la sociedad que -
distribuy6 el dividendo, en el caso de que
provenga de la cuenta de utilidad fiscal-ne

ta.

Personas Mﬁrales. La ganancia por enajena--
cién de acciones es acumulable. No son ‘acu-
mulables los ingresos por dividendos que ob
tengan de otras sociedades mercantiles resi

dentes en México.

Rendimiento de la inversibn en acciones.

El rendimiento por inversién en acciones se puede --

-obtener a través de dos mecanismos:
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efectivos los derechos de cobro 'de dividendos.

El cilcilo de rendimiento efectivo éﬁando' s6lo se 13
volucra una ganancia de capital es dividirﬂel pfecio de veﬁ
ta‘ eritre él 'precio de compra y restarle uno pafa encontrar
la tas;\ aev‘ reqdimiento efectivo al plazo (TERP), sumindole
B ai prééio de'compra 1.7% de la comisi6n de la Casa de Bolsa
-y restarle ese mismo porcentaje, por el mismo concepto, al

: precio de venta.
; :'Ejemblo:'
calcular el rendimiento efectivo de unas acciones de
Soriana compradas el 20 de marzo y vendidas el 11 de julio.
Las cotizaciones de esas fechas fueron:
Precio de compra $ 1,375.00 y el precio de venta $ 2,650.00.

PON = 1,375 + 1,375 (0.017) PUN. = 2,650 - 2,650-(0.017)
PCN-= 1,375 + 23 37 . PVN ='2,650 - 45.05

pcu:;,asa,n o nei L CPUN =.2,604395. #F



Precio de’Verita'
" Precio ‘de-Compra

de’Soriana’ —-

julio, supo- -
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por lo' tanto

‘Anilisis’de-Acciones,

‘EL a“n'é]k;isi\s: dé, acciones con propdsitos de inversién

,e's'runé ;Lactivv'i’d‘ad'diffcil,y ningGn anilisis por completo o -
: compléjo que s'ea, elimina el riesgo inherente a esta clase-

- de xnversmnes, sin embargo si se lleva a cabo de manera --

i pertlnente se aumenta las pos:.b:.ll.dades Ae éx1to, la princi
pa; diiicpltad del andlisis es la gran cant;idad de elemen--~
‘ tos qﬁe influyen éobré el compoi‘tamientodel mercado en ge—
v'neral y de las. acciones en partlcular, aunque siempre resul
‘ta convenlente revisar toda ‘la mfomacxén disponible y re~
levante, dado que el comportamxento de los precios de las -

‘accxongs ‘resrponde‘ mis a la confluencxa dz 'diversos hechos —

que a la presencia de un solo factor.



1

es ‘como’ fenbmenos macroeconémicos
niento del ‘tipo

»je:a,'r—é.xqems -poliﬁico

ltrocesos que

“acciones




- ‘accibnientre la’u

Se lncluyen los elémentos que se orlglnan dentro del -

,'mercado de valores, entre los que sobresalen el comportamlen

‘:to de los prec1os de las acciones en la Bolsa Y- 1os volﬁme——

"nes que de ellos se negocian y aunque-en ocasxones laidivie= .

5i6n no es muy clara se adjudica a los factores fundamenta——

les un_efecto mis largo que-a corto plazo, en tanto sucede -

l.- I

Y Nﬁmero de. emlsxones a la alza ya la baja.

o Nuevos méx1mos y:nuevos minimos.

- Las emlsiones m&s activas.

2.~ Volumen como indicador.

3.~ Otros indicadores.
- Bursatilidad.

- Manos firmes y manos débiles,

- Buenas y malas noticias.

- Toma de utilidades o de pérdidas.



4.- Metodos gra

enpresa sus pasivos d1v1didos

;De ahi se divxde el precio-de
su valor en llbrOS. Sl la -~

se esta negoc;ando por -

s infer;or a uno, 1a accié
: superior a la unidad --

ibros.

te indxcador.

drla indicar una deb

con ‘respecto a esa c
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Nﬁmero de- Em;sx.ones al Alza ya la Baja. "‘Amplitud

de Mercado .

mas numeroso de accmnes que -

Y el movunl.ento del: 1nd1ce de pre— :

a esto se le conoce como. indice- de amplu:ud.

Este indice de amplitud y el indice de precios y co
tizaciones por lo regular deben coincidir, en caso de que
no coincidan el indice de amplitud es mas confiable. Estaé
diferencias pueden ayudar a identificar reversiones en la
tendencia del mercado, ya que el indice de amplitud mues--

tra un cambio en la tendencia, antes que se manifiesteenel
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indice’ de’ precios;

que alcanzan precxos que son méxmos [} minuno: con: respec- :

“to'a su px:e,cio,de los fGiltimos doce meses. . Se construye un

1. estos datos, se puede hacer de diversas: maneras.

:Un indice gue se utiliza comGnmente es el que se calcula a

B parti Vvdelvnﬁmero diaric de nuevos miximos menos el ‘de nue-

: vos mim.mos ¥ construyendo un promedio mbvil de 5 d:.as. El.

" ob ‘tivo del promed:.o moévil es suavizar, las varxac:.ones -

‘aleatorias qqe pudieran desaparecer en. la serie d:.ar:.a,sim:—,:

Las Emisoras 'rrnés Activas.

isa’ cufintas de ellas subiercn de precio, cuén-

;" “y aunque las 14 que se incluyen son pocas con
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respecto a: la totahdad de las que.se negoc:.an ‘en el me:cado,

. el hecho de que sean das ‘que .més 1mporte representan hace -

que su comportamlento equwalga a’ung

) ble del xmpcrte total operado.

son precedidos por

_Una te den c:.a flme, tanto al alza como a la baja, -

iva acompanada de volumenes altos. Lo.. volﬁmenes ba-

,Jjos son senal de debxlidad en la tendencia.

- Aumento con_ id rable en el volumen negocmdo en un ~

per;odo de precms deprim1dos puede ‘scr pre&mbulo -

~.'de]. ‘inicio de’ una tendencia alslsta. :




- Una dxsnunuc:.én cons:.dexable en el volumen de-accio

nes’ negoc:.adas en un permdo de au.mentos en los pre;'

cios guede ser preambulo del’ comlenzo de ‘una, racha

‘de descensos en los precms. =

Otrosg Ind icadores.

"del »

vblufnen, los cualesson ‘los

pa lméhté a“dos

'mercializan con frecuencza y en cantidades importan

U teside _dinero se dice que t en alta bursatilidad
“y cuando dichas acciones se.comercia] izan con ipoca
frecuencia y en cantidades bajlraé,y» se ‘gicé gue su -—

bursatilidad es baja.

Para medir la frecuencia de las oéeraciones ée’ divi
de el indice de frecuencia entre el- nmero de aias -
h&biles y el resultado se. aproximaf:é'a la baﬁa oa -

la alta bursatilidad.

2. 1os importes con que s€ opéran. “los impox:tes,sév‘re—:,
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visan-en los boletlnes que em;te la Bolsa Mexlcana -
de-valores y- que se denomlnan Indlcadores Bursatxles.,”
Estos boletlnes permiten evaluar la: bursatllldad de-

esta clase de titulos.

Evaluar la bursatilidad de las ‘acciones-es 1mportan—
te porque las acciones con baja bursatllldad pueden
sufrir- variaciones en'los precios por falta-de inver.
sionistas dispuestos.a realizar operaciones. con este

tipo de acciones,

Manoélfirﬁes~y‘Manos débiles,

kno tlenen, el ‘tipo de caracte—_

estén més propensos ‘a sufrir esas'
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Buenas 'y Malas Noticias.

Se considera que el mercado es técnicémenté,fuerte -
si las noticias son positivas para el éomportamieri;c’: de ios
precios '(pueden ser mejores en los indicadores ecob;'némfi.cos)
y. si no sufre bajas desproporcionadas ahtevifx‘rxoti‘ci;as qﬁe pue

den resultar adversas.

Toma de. Utilidades o de pérdidas.

C\kané 3

os precxos de las acciones-est&n al alza du-

rante c:.ex:to t:.e.mpo, en: algGn momento los tenedores de ad---
A'cmnes dec:.den ‘vender algunas o todas las que-.poseen para -

'llzar las utllxd:des o como se dice en el medio "toma de

ut :Ll ldades " "

<:Cuando -los precios han estado experimentando bajas,-

“"se’presenta un fenfmeno parecido, sblo que por razones dife

.rentes, Cuando: los tenedores de acciones consideran gue no

"desean’ seguir aceptando bajas, por lo que toman la deci- -

E s_ibn ‘detener-sus pérdidas en ese punto y venden para "to--

. mar. pérdidas".

comportamxento de 1as series.




y cot.\.zacmnes Junto con’ el volumen operado.

: wImportancia del Mercado Accionario.

‘'Podemos decir gque el mercado accionario reaccxona a.’

todos los eventos tanto econSmicos como politicos, -lo mis~:

mo.nacionales e internacionales; por lo tanto, en el ané-’"’
lisis de acciones es importante tener un marco tedrico- gue.
nos ayude a relacionar estos eventos con la evaluacifn del-

mercade ‘en general y las acciones especificas.

A pesar-de su importancia actual el mercado arc ona.

rio ha perdido"terreno como opcibn de inversién fréhté é

otros 1nstrumentos en el Mercado de Valores, princ:.palmen :

te’ por el cambio en el entorno econﬁmlco, el cual ha J.mpul

sado a los :mversionlstas a J.nclinarse més por las 1nversio

ines liqu.l.das a"corto plazo que ‘las 1nvers cmes de largo i

plazo y menos lxqux.das como las acciones,’

2. Las Obligaciones.

Concepto.

Es un titulo de cred:.to a traves del cual se estable ;

‘ce el derecho de un’ obllgaCJ_onxsta para obtener de una an--

presa pagos perlédlcos por concepto de 1ntex:eses,‘ asi como’

to. o R i
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Caracteristicas.

a)

en calldad de préstama{t

b) El obllgac1onlsta es; un prestamlsta que invxe t

recursos’ en la compra de obllgac1ones.

“e¢) La éﬂisién de obligaciones es una operacisn’ de crédi
to pGblica desde.el momento en que legalmehte se re;
quiere que las empresas emisoras de obligaci&nes ;é
-encuentren inscritas en la Bolsa Mexicana de Valores

o bien, que obtengan autorizacién expresa de &sta.

d) El car&cter pﬁbllco de la 0perac16n ic crédito tam--

bién se observa atendiendo al aspecto de acreodor,,—‘

’ ya Qe los tenedores"d las: oblzgaciones son un qran’”

“nal’ser& de 100 pesos‘o dé,Sus‘ﬁﬁltfplos.,




q) Rendmx.ento de las obligac:.ones.f- Paga una“ tasa ma-

que .\.os 1nstrumentos bancarios -

dimiento ofrecida en CETES, a esta tasa se

adlc:.ona una sobretasa que normalmente oscila en

e tre: a s;.ete puntos.

cibn dé’ las ob;l.iga'ciorié's'.'r' SR

’ -,5 - Obligacmnes subo

1 -:Obligaciones . quirografiari

kSon aquellas qu gara tia especiflca, ==

smo que asta. se dajpor:la solvenc:.a moral y econémica

s:.mple firma-del’ emisor.’

2.- Obligaciones Hipotecarias.

“son aquellas en las que se constituye gaxan't'i.a niédiqf\—
te la hipoteca sobre bienes inmuebles y unidades ‘indus’ '~

triales.
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3, Oblxgacxones prendar;as.
;Son aquellas que se garant;.zan con prenda sobre bienes o

muebles, generalmente sobre titulos de crédxto o valo- e

res prop:.edad de la emisora.

4.~ dbli’gyaéionérs cdiniei'tibiéé e’nfaccibnes“.

En el acta “de’ em:.sién, la® empresa pued

de dicha sociedad que se har

nal Bancaria y de Segurgs.g/

Los titulos podrén amparyar'li‘na"‘o’m‘as 'obligaciones ¥
tendr&n anexo cupones para el pago de'~’inﬁé£esés Yy en su -

caso para las amortizaciones parciales.
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. Eliemiédripodré mantenerlos depositados en S.D. Ins-

. tiﬁutofpé:a el Depbsito de Valores

Loé titulos deberdn contener:
= .:La hehcién de ser obligaciones subordinadas.
- La expresibn de su. lugar y fecha en gue se suscriban.
~ El nombre y la firma del emisor. »
- El importe de la emisibn con especificaciones del ﬁé
mero y-el valor nominal de cada obligaci6n. : 7

- "El tipo de interés que en su caso devengarén.

- Los plazos para el pagc de intereses y de capitél.
- Las condiciones y las formas de amortizaciﬁq. i:‘
- " El lugar de pago finico.

- Los plazos o términos y condiciones del abta4de emi=

sibn.

Estos titulos podrén emltlrse en moneda naclonal ° -‘

extranjera, prev1a autorlzacxén del" Banco ‘de: México.

f‘aéé de:iiquidacién de 1a‘$ocied ’ﬁééioﬁél‘dé
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comﬁn de tenedores de obligaciones} ho"siendo aplicable a -
estos representantes 1o prev:.sto en la Ley General de Titu-
los y Ope.x:acmnes de C:edlto para los x:epresentantes comu--

nes de cbl:.gac1ones.‘

Célcuio del Réhdimie_hf.d

o Cons:.dera.ndo que la em:.sién se hlZO el 28 de novxem—~k‘~

bre de 1989 el célculo de la tasa es el s:.gu:.ente"

bx}'cia‘nbré‘ 28 de nov:.embre al” 28 de d).cmmbre de 1989 44 4

3 anual bruta
Imp esto para_ Personas Fis:.cas (21% sobre los
pr:uneros 12 puntos)

nualineta.

e _C(xld'de]; Rendimiento' Efectivo.:
f:ll?yaryai su ané‘l"is’is hay’ que considerar: -
/1. Cuando la compra y la vghﬁa coinciden’ éon‘,las fechas

‘de pago de intereses.



- “Precio de Vent.

xasa,Anuél,Néc

5.1,052:625

51,147,125
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Célculo de los dias transcurridos:’

" 28 de. nov:.embre de 1989 al 28 de diciembre de 1989 31 dias i
28" de du::.anbre de 1989 al 28 de enero de 1990 32 dias‘

32~ dias
95 dias

28 de enero de 1990 al 28 de feqrezo de’ ].990

e Intereses pagados del 28 de novxembre der 989 a

de febreto de 1990 éon’ =

;125 Precio neto venta B
113607 Intereses pagados : :
7 2—50 7‘2' _Precm de venta

: real. :

biigaciéni

iento. mensual:’



¢ noviembre 1989 al 15'de -

or deﬁeté ‘pagar al ven

eicada obligacién:’ ‘

'$41,071.735
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d). . Cobro de intereses por el actual tenedor de las obllga—

‘ciones al 3'de febrero de 199

pias transcurridosde la,fecha »de erri_is‘; T(2‘8 r‘x\é‘&ignbr’e) a--

la fecha de venta (3 febrero 1990]

para identlficar las operacmnes de credito ‘a corto plazo, —

que se llevan a cabo ‘entre las prop:.as empresas, con la fi-

nalldad prmord1a1 de colocar los excedentes temporales de -
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tesoreria de una de ellas, buscando obtener un mayor rendl
mlento, ya que la ampresa oferente del papel comerc:.al ha-— !
bré de cubrir upa pr:una adicional a“ las tasas de 1nterés, -

pasivas querijan en: el mercado.

En esta forma, la empresa que canaliza. sus exceden—-

-tes’de gfecti“/o,ﬂ, asume el cardcter de acreedora, al consti-

tuirse en’tomadora-de papel comercial, en tanto que, la e\_1_\

_presa ,qu’e recibe’ 1os récursos monetarios, ‘que 'a la.vez es -~

la oferente ‘del  papel comerxcial, se conv:.erte en deudora o

kacreditada de la:primera.

Mercado Px:imarm. Es. el mercado en el que se colo-

.ca una neva. enisién de. papel comerc;al o
valor, en forma d:Lrecta entre la empresa a'nls

sa tomadox:a del papel comerc:.al.
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en‘el REngtID Nacional de Valores e intermediarxos

y en la‘Bol'a Mexlcana de Valores, previa SOllcltud

lerdo ‘a’los’ =

llneamxencos fl]adOS por la H Junta de Gobxetno.

dciVVigenélé y montc de las autorlzac1one5.'
Las autorizaciones seran anuales, sin que puedan se:
excedldos los montos en circulac16n por«los maximos
:que se autoricen en- cada caso.’ Los limites in1c1a-—

les: fueron ent:e 50y 100 mxllones de pesos por cadak

'emlsor.

-

Monto minlmo en cada emLs16n.

En nlnqﬁn caso 1a emlslén podra s

“torizado.'"

‘c1onal de Valores,

como-a la

'La. empresa emisora-del

ner:del monto .autorizado; :me
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Vcolocacmn pﬁblxca a traves de una Casa de Bolsa o = °

smd:.cato colocador, determlnando arnbas: partgs la ta:

isa de descuento.

‘_-les observados en el mercado.‘ La empresa emisora- po

V,e].;pago;dev pasivos.en divis'asiextranjeras.

Benyeficﬂiaxrvi'.o dél pagaré suscrito.

’Lo"s>pe“lc;;'aré“s deberdn ser emitidos sefialando como bene
ficiario a la casa de bolsa que efectfie la coloca- -
cién, quien los endosard en blanco sin su responsabi
lidad para que sean entregados en depbsito al Insti-

tuto para el Depbsito de Valores.
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Titulos '

h)
Pagares.

i) Valor Ncminal L
$.100,000. 00 \

.j) :’Plazo, de’s la ‘em

lk) :

1)

ﬁ) Intremedi‘ari'bs." )

Las casas de bolsa. .
Régimen Fiscal..

Para las personas morales,: los rendi.m:.entos obtenl—-"
dos por operaciones del papel comercxal, -son acumulables pa
‘ra efectos fiscales. En camblo, las personas fls;Lcas, rec:.
. ben el mlsmo tratamiento‘que por cualquier inversién banca-
Wrrirar, esto es, son” su]etos ‘a’ retencxén ‘por parte-de las-ca--—.-
sas: ‘de bolsa considerada como pago definitivo del Impuesto
Sobre la Renta,: que de acuerdo a la legislacifn fiscal vi--
gente, es el 21%; sobferllos {srimeros 12 puntos percentuales

anuales de rendimiento; el 21% equivalente al 2,52%.
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Célculo del Rendimiento:

Datos: ; .

valor Neminal: '§ 100,000.00 M.N.
Tasa de despuen!:o': 44.36% ¢

R EU . ;v' 28 dias-

“ Férmula:’

3,450,222

£(1%10.0357352)
TERM = (1/0357352)%

TERM ='110388792 501 ¢
TERM =0,0388792° 6 3:88%
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4.- Aceptaciones Bancarias.

Conc epto‘

'.; Las aceptaclones bancarlas pueden definirse atendien
do a un aspecto Juridxco, o bien-conforme a un aspecto fi-—
nanc:.ero,dentro de un_ marco juridico, son titulos de crédi-~
toy ilg&és:dé'éa}hbio, emitidos o girados por -empresas esta

'bl‘eciayas*en México, 'a su propia orden,. .y aceptadas por un.

béncd.v ‘Estos titulos tienen su origen en un crédito .en == :.:

cuenta corriente que esas sociedades nacionales de’crédito

a7

—.conceden. a’ las empresas. emisoras.—

; Atend:.endo al aspecto financle

bancar:.as son instrumentos de financ :

- cuyo ob]et:.vo fundamental es apoyar 1
‘tal de trabajo de las empresas. Lés

) @tplden al amparo del contrato respectivo,‘

"\acredltado, a su propia orden y:son a: carqo de la lnstitu-- .

7c16n de créd:.to, quien las aceptara en su caso.

El eniisox: deberi endosarla en blanco, con objeto de
que- la lnstltucz.én de crédito al aceptarlas queden a su car

“go, con 1o ‘cual se convierte en girado.

Caracteristicas de una emisibén de aceptaciones banca-
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Monto ‘de la emisibn: variable
. Aceptante: . ‘;‘ - 3 Nombre de la soc:.edad nacmnal
: de cred:tto.

i'r:.po de valor.5 G Let.ras de camb:.o.

Clave de 1dent1fzcac16 : Asignada por‘el INDEVAL

'Glradoras- : Empresas establec;das en Mex:.co.

Valor nomlnal de los titulos. $ 100 000 y sus mﬁltzplos.
vFecha de colocac.\.é i Varlable
'VFecha de venc.un:.ento Varxable
~plazo: :I.é'v‘iit';.erricia de las ‘lyi'nea's de —-
" qrédito es de uno a dos anos, -
; Vdébiendyo documentarse a plazos
. mﬁltj;ples de 7 dias, sin exce--
der cada disposicifn de 180 dias.
i - Dicho plazo puede ser extendido
mediante la emisi6n de nuevas -

"aceptaciones al vencimiento de -

las anteriores.

Tasa de descuento:: . Sujeta.a negociacibn, de acuerdo

) 'lés'cpndiciones del mercado de

.Tasa.de rendimientei |  En funcién.de la tasa’ de descuen

Lugar de pago: = ) INDEVAL

Depositario: R INDEVAL'
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'pl’i‘ able a las: Aop‘e'raciones; con’ acepta--

aila pve"rsvc_)ha“l:j.dad jurs-

L ‘Las‘ personas fisicas quedan sujetas a una retencifn
'bdel 21% sobre el primer 12% de rendimiento, la cual la ins=
titucibn aceptante deberd retenerlo y cuya retencién tiene
el cardcter de pago definitivo. Las aceptaciones bancarias
no causan en ninguna de sus fases el Impuesto al valor -

Agregado.

Célculo del Rendimiento:

Datos:
Valor Nominal: §$ 100,000.00 M.N.
Plazo: 28 dias
Tasa de descuento: 43,30 ¢
Tasa de rendimiento: 44.8l% {anual)

™ x N
360

Precio: P = VN (1- )

Ganancia de Capital: GC = VN - P

Sustituyendo valores:
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5 :




B

El gxrador ,es responsable de la aceptac16n y 'del pa—

go. de la le' a,

aceptante) para otorgar o autorxzar una lin

v"como en este caso-es a través de una "Aceptacién Bancar:.a"

‘son los siguientes;:

- ~salvenc1a moral y econ6m1ca del sollc'tante._';
- su capac1dad de pago. Lo
- 'Su arraxgo en la localidad.

et 1> exper:.enc:.a en el negocio o actlvxdad

- Anteced ntes de crédlto.

R Conveniemm -0 productividad.»

i Garantias.

-5, Pagar& Empresarial Bursdtil.

- Concepto.

Los "pagarés empresariales bursitiles", serdn aque-
llos pagarés garantizados mediante la afectaci6n en fideico

miso en sociedades nacionales de crédito de certificados de

la Tesoreria de la Federacibén, o la constituci6n de prenda



sobre aceptacxones bancarlas 6 etrobonos ante el Instxtuto

para el Depésxto de Valores,

:LCaracﬁéristi¢Aé

a). Los pagares estén u

,mex1canas.; e

¢) Estos'pagarés deberan cqloéafséwa ravés dela ofer-

ta pﬁbllCB.

d) Su valor nominal seré de $: 100 000 00 o sus mﬁlti—-.i"

plos- y 'su importe en conjunto no deberé ser s
rior al equxvalente a-la garantxa establecida -en el

contrato de fxdexcomlso, el cual tendra una duracién

hasta de un. afio.

e)

¢i6n osurprecio:de vent

lleva a cabo mediante una'Tasa de Descuento.

Los pagarés no causan intereses.

Régimen fiscal.
Para personas ffsicas el rendimiento que se obtiene -
estd gravado con el 21% sobre los primeros 12 puntos y el di

ferencial estd exento del pago del Impuesto Sobre la ﬁenta,-
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es decir, qu vendria ‘siendo-el’ 2. 528"

‘Para personas o ales 'los rend:.mientos que obt:Lenen -

éién,y»dg r"epqrto.d o

Las operaciones entre -casas de bolsa sélo seran de ~
compra/venca, . debiendo concertarseen la bolsa. Las operacio
nes que celebran las casas de bolsa con el pﬁblxco serédn de

_compra/venta y de dep&slto en adm1nlstrac16n Y deberén cele—

: brarse fuera de: bolsa.; .

itulos .no tendran c:l.rculacién, sino que esta

Pa';;aré; Bn§zesar ial Extrabursitil,

Concepto.
El pagaré empresar:.al extrabursat:.l es ‘un 1nstrumento

de fmancxamxento que cons:.ste en pagaz:és negoclables a cor- g



to plazo emltidos por ampresas por medio de colo"acxﬁn prz-"

vada a traves de casas’ de bolsa.

a).

b)

suflc;entes que: respalden a sa

'segurldad ‘en vxrtud de que en 1a 1xsta de valor,

164

Cg;acﬁeristicas. i

De los emxsores* Bste 1nstrument

todas aquellas emp:esas que puede

= Cartas de ‘erédito u 6rdenes de pago condxc;cnados,
o otorgados por’ alguna institucién: de crédito. :

- Instrumentos de-“inversién liquida como CETES, depo-

sitados- en fideicomiso de garantia irrevocable.

- La cartera del emisor depositada en un fideicomiso,

la cual debe‘estar cubierta con un segundo crédito.

'Partxc;pacxén restrlngxda.
‘La, particzpacxén de companias de seguros, afianzado--

‘—ras, fondos de pensxcnes, 1nst1tucxones nacxonales de

fque‘

pudieran adqulrxr dichos xnver51onlsta5, no' se encuen -

tra el pagaré empresar1al extrabursatll

Requisitos para la emisién de pagaré empresarial ek-—
trabursdtil:

- Contar con garantias liquidas suficientes.

- Suscribir un pagaré gue ampare la operacifn, acompa

nado con el conocimientc de firma bancario de las -
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pe:sonas que lo suscrxben.

el Acta constltutlva de la empresa emisora.

S Poderes notarlales a nombre de 1la anpresa o :de la’
persona que 'suscribe ‘el pagaré.
ey Condicxones para regular la mtermed:.acxén de que -»

se ‘trata:

e 'Autorizacn.én de las casas.de bolsa.

::—' Las opezaciones se realizaran fuera de bolsa.

- Las casas de bolsa pactarén llbrenente con las em=-

presas emisoras, las remuneraciones que percxb:u:&n

por concepto de correduria.

~"Las casas de bolsa deberén sujetarse é:la's"disposi
ciones generales que expida la Comisién ‘Nacional -
de Valores respecto al registro, informacibn y es-
tadisticas de estas operaciones, mismas gue debe--

_rén proporcionar a dicho organismo.

d)  Disposiciones generales a las casas de bolsa.

- Las casas de bolsa autorizadas para realizar opera
ciones de intermediacifn con pagar& empresarial ex
trabursétil deberdn llevar un libro en el que se -
registran diariamente dichas operaciones, cada una
de ellas por orden cronol6gico y sefialando el emi-
sor, tipe de titulo, precio, cantidad, comisibn --
percibida, nombre del comprador y vendedor.

- Deber&n proporcionar a la Comisién Nacional de Va-
lores, informacibn mensual de las operaciones que

realicen con pagaré empresarial extrabursdtil a --



e)

Colocaciones: -La casa de bolsa celebrard un contrato

‘No deber&n’ efectuar oper

-tizédos

titulos’ deicrédito;

~:Otorgar o garantizar

~.de colocacién con.el emisor del pagaré empresarial -

extrabursatil con el objeto de establecer a través -

del mismo, ias condiciones de operacién.

-"Las colocaciones de los pagarés ser&n privadas.

-'Los pagarés se cxpedirén a favor del interesado, -
quedando los mismos en su poder, sin responsabili-
dad alguna para las casas de bolsa.

- ademds de realizar una funcién. de intermediacién,
las casas de bolsa también desemperian una labor de
asesoramiento, ya que orientan a las empresas emi-
soras respecto a los trémites a seqguir para su co-

locaci6n con el inversionista.
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Regz_men F:.scal

Emlsora Los descuentos, pm.mas, comisiones y demés-

Inversiom.sta ” T

- Personal Moral~ ; Los‘r‘endimkientos"ob!.:en'i‘dds delos”
dlferenC1ales entre los prec1os de compra y venta ~ 7
de los titulos referidos son acumulables para efec
tos de la Ley del Impuesto Sobre la Renta.

- Personas Fisicas: Anteriormente la participacién de
este mercado estaba limitado para las personas fisi
cas por restricciones de tipo fiscal, recientemente
se ha modificado la disposici&n del Art. 125 y 126
causaba el 21% de impuesto sobre ingresos obtenidos
por intereses y derivados de ganancias obtenidas por
enajenacidn de este titulo sin derecho a deduccién -
alguna, especificando que s6lo se pagard el 21% so--

bre los primeros 12 puntos de utilidad.

7.~ Certificados de Aportacifén Patrimonial.

Concepto.
\El certificado de aportacifn patrimonial es un titulo
“de crédito que representa una parte determinada del capital

‘'social“de una sociedad nacional de crédito, o bien, es una -
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de 1as partes en’que se dlvxde el capltal social de’ una so—l

ciedad nacional de credito. g

o

by

C;:acteriéticaé}ﬂe lqs‘CerﬁifiCados;f.f‘fn‘

Noﬁihatiﬁid

Ttrzmonial serén siempre nomxnatlvos.f

valor Nomlnal.

Serie "§ .ot

“Lios certificados de~§pdtﬁéci§h p

La Ley Reqlamentaria del Servicx

apxtal social de la sociedad y que =~

'5610 podr& ser suscrita por el Gebierno -

“Federal.

.. Berie "B".

Que representard el 3438 restante del capi

tal social de la sociedad, de libre sus-=~




nes. de Credlto,.en lo que sea compatlble con: s

:”bllco de-Banca y Credlto.

Caracterlsticas de los Certlfxcados.

a).’ Nomxnativ1dad —f Los certxflcados d,

trimonzal serén siempre nomxnat;vos.'

b) Valor Nomlnal.

Gobié:ﬁo,;:

Federal.

estante del capx

. Serie "B, Que tepresentara el 4%

tal soc1a1 de 1a socxedad ~de 11bre sus--
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crlpc16n sﬁlo para personas fisxcas o mO*"

rales de naelonalidad mex;cana.

Los certxflcadas de la setie "A" se amit}rénfen tiv'
tulo ﬁnlco Y seran zntransmlsxbles y en nzngﬁn caso podré -
camblarse las naturaleza por las derechos gque conf;eren al

Gobxerno Federal como titular de los mismos., Los: Certxflca"

dos de la serle "B", podrén emltirse en"uno o varzos:txtu— A

. los.

Clasiflcacién de los certlflcados en el merc

,‘,valores‘

En. virtud de que los certificaddé‘defapoféacién'pa“—
tximopralﬁno otorgan un rendimiento f£ijo éreviagenté deter—
éinéﬂo, sino que &ste se da por las utilidades que genera -
-lg sociedad nacional de crédito, se considerard como del ~-—

mercado de capitales, valores de renta variable.

B). Instrumentos de Inversibn,

Las inversiones Elnancxaras son los Tecursos que so-

i bran después de la operacién del negcc1o, ‘Llamados.

eden-

tes. Cuando llegue el momento de utllxzarlosk'1os~recurs§s"

se convierten en inversiones reales, o gastos}_en'su,casg.

Una de las caracteristicas principaleé 8e~los‘e$ce-r»ﬁ
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dent:es, es. que sean liqu:. os, es deklr, de facil x:eal:.zac:.én.’

c16n de Recursos Ligt_udos para,obtener.,,un,,b,enrefi io futuro'

Beneficm es la segunda palabra mportam:e de “la‘de :
finic:.én antes mencionada. "En el contatto ‘aeia 1nver516n -
al benefi‘cm‘ que se deriva de una inversib6n financiera se ha‘
dado ;ex‘x'yl'la.max;le "Rendimiento" y &sta se expresa como un por

centaje 'de 1o invertido.

. LEL co’é:e’p,t'o de. futuxo nnplica nocibén de plazo. Este

'pla'zo/s‘ de 1nver516n. Un plazo corto es el de menos de tres

':vmeVSE:S; ‘,medxano de tres meses a un afio, y largo de més de
.V L‘m"aﬁo.' "La’decisién del plazo de inversifn depende de las
‘necesidadés del inversionista y de su temperamento. El es-
4pecixla'dor normalmente invierte en instrumentos que le pro--

porcionan alta liquidez, y espera altos rendimientos a cor-



" portacibn.

. to:plazo, "conwi.l‘ iego: ré'lvatix,iamént‘e,\,alt@ .

“Yos Certificados de participaéidn 6tdiharioé 'de‘no‘

'nados PETROBONOS, son tftulos de crédito e.m:.tidos por el Go

fb:.erno Federal con vencimiento determ:.nado (generalment

Desde otro punte de vista,

prevista.

Caracteristicas,

a)

de Hacienda y Crédito PGblico.’

b) El agente del Gobierno rederal en la amis;.én y colov

cacidén de PETROBONOS es Nac:.onal Fmancieta,

'N.C.




c)

a).

e)‘

)

q)

h)

1)
3)

2K}

2.~ Monto total deaﬁaﬁr;ile de

A

El- valor nominal de los PETROBONOS, es de $ 10,000.00,

actualﬁenﬁe.

»Ei'valox‘: de adquisicibn para esta emisifn,fue igual -

~al-valor nominal, sin causar comisi&n.

El pago de intereses se realiza en forma trimestral.

El rendimiento trimestral se determina relacionando -

‘el precio de garantia del barril de petrfleo, con el

contenido de petrfleo que ampara cada certificado y -

"elrtipo de cambio controlado de equilibrio, o su equi

valente de compra.
El plazo de cada emisi6n de PETROBONOS ha 5ido’hasta
la.fecha de tres afios. 7 L

Los PETROBONOS, en cada una de-las’ emisione

leo que los respalda.

Los PETROBONOS son valores insc

ficado.

3.~ valor nominal de 1

4.- Pecha de emisién.
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Fecha de amortizacién,

- Vi'g'énc'i‘a de 1a Eaisién.

Monto ‘de la emlsidn (en millones de pesos).

Prec:.o de barril de petrfleo mexicano de exporta

9 cion, el dia de la emisibn.

90—,
10,5
11,

Precio-de garantia de barril de petréleo.’ ‘
Tipo: de cambio peso/dblar de la emisibn.:

Derechos de los inversionistas:

a) ‘Pago. de rendimientos.

“b), Amortizacién y reembolso del. Vvalo};‘n“ mlnalde

- Naclonal E‘J.

los Certxflcados .

nciera, s, N C., . como: 'agente del -

Gob:.erno Fede:al, encargado de’ reallzar la emi-

sJ.6n Y colocacxﬁn de los certificados.

La Bolsa Mexicana de Valores, a través. de la --

cual se pueden realizar operaciones de compra/

venta.
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4.~ Nacional Financiera, S.N.C. y el Banco Interna-

‘ dion’al, S.NLC., donde también se podrdn llevar
a cabo koperaciones‘ de compra/venta de PETROBO--
NOS, ademds de que son los encargados de efec--
tuar los pagos trimestrales de rendimientos, --
asi como el pago del valor de amortizacifn al -
vencimiento de cada emisidn.

5.- Los -inversionistas pueden ser cualesquiera . de -
lés personas con excedentes de tesoreria. 'La‘-
inversifn en PETROBONOS es mds recomendableb'a;’
mediano plazo o a largo. plazo, a efecto bde"qu'e"” . X
adem&s de los rendimientos trimestralésv, éé teg

gan ganancias de capital.

-Régimen Fiscal,

EL reg:.men fiscal aplicable a las i'sb as. Ff‘isy'i‘cas -

que invlerten en.: PETROBONOS, . as; s:.milar al: de otros :.nstnu—

mentos ‘de inversién, esto es; que .son ‘:ujetos a retencién -

del Impuesto Sobre la Renta, que de confomidad con la le—-

gislacibn fiscal v1gente, es el 21%>sobrer los primeros 12 5

puntos porcentuales anuales de rendimlentof ese 21% de: los

Esta retencxdn txene

primeros 12 puntes equivale al. 2 52% :

el caracter de pago . def:. J.tJ.VO.
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al-derivadas. de la compra/venta de PETROBONOS, las perso--
nas fisicas estén éxentas de impuesto. En cambio, para -=-
las pefsohas mofales, esa ganancia de capital constltuye -

un lngreso acumulable para ingresos fiscales. .

Emlslones.;v‘,'

:{'de Abril ae 1988 /De estas cuatro desqlosamos los ‘datos

i de lds. dos ﬁltimas en: el slgu;ente cuadro.
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EMISION:
Fecha 29/05/1987 25/04/1988

Total de la emisidn:

Millones de pesos 100,000 800,000
Barriles 4,255,500 23,381,558
valor nominal 10,000 10,000
Petrbleo por certificado g
Barriles .. . 0.4255500 0.28226947
Precio por barril-dlls. 18.65 15.00
Tipo de cambio 1,260.00 2,446.00
INTERESES:
Perfiodo de pago (meses) 1 1
Barriles por cupbn 0.03546250 0.02435860
Rendimiento Bruto anual (%) : 12 {+}
Fechas de pago de intereses 29 de cada mes 29 de cada mes
Fechas tipo de cambio 1 dia hibil an- 1 dia h&bil an-
tes del pago. tes del pago.
AMORTIZACION:
Fecha : 29 Mayo 1950 25 Abril 1991
Precio de garantia del
barril (dé6lares) ninguno 15.00

Precio de referencia (dlls) Promedio 1-15 Promedio 10 marzo
S Mayo de 1990 10 abril 1991
Tipo de--cambio : Equilibrio Equilibrio
. : . 27 mayo 1990 24 abril 1991

El valor de vencimiento es igual al de amortizacién.

-(+) Serd:el promedio de la Tasa LIBOR a 6 meses publicada
en el diario ' Wall Street Journal durante los 30 dias
naturales anteriores a la fecha de revisién.

Célculo del Rendimiento: el e :

Para cualquier emisién su monto en pesos es 1gual al

nGrero de barriles que ampara la misma, multlpla.ca e por .

el precio de barril de petr6leo a la fechaiy por

cambio peso/d6lar vigente.

Ejemplo: (emisi6n 1987 del 29 de Mayo)

100,000,000 = 4,255,500 (18.65)::(1260) "
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El valor nominal de cada PETROBONO es igual al conte
nido de petir6leo por certificado, multiplicado por el pre--

cio1de1>l‘>avrril de petrbleo y por el tipo de cambio para:

: 10,000 = 0.4255500 {18.65) (1260}
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Nétese que esto se sabe -aGn antes de que empxecen =

los pagos kde los intereses, que és seguro que el certlfica-

fdo rmda més del 12% anual y ‘cualquier 1nterés por encima

‘de’: este porcentaje est& exento de mpuesto. ]

,Ei_ rendimiehto anual est4 expresado en contﬁen:.dq/de

7de 0.16105545 anual; Esta cantidad e

37 846422277 de contenzdo de barril por cert:.f.\.cado ( 425:5)

(0.42555) (0.37846422277) == -0, 16105545
.y el contenido de‘petréleo,por trimestré:

20.16105545 . 5.p402638625

Bl précio: de amortizaciéns

es’ el promedio --
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2.-~ Certlflcados de la Tesoreria de la.
Federacxﬁn.

Concepto.

Los CE'I‘ES son titulos de credlto al portador, a t:ra- :
vés. de los cuales se establece la oblxgacz.dn del Gobxerno Fe o
‘geral’ de cubrir una cantidad de dinero en una fecha prev:.a-— R

mente determmada.

‘J'ILa' Secretarfa de Hacienda'y Crédito-PGblico és, la déf e
’ pehderi’cia ‘del Gobierno Federal encargada‘de ‘emitir los CE‘I;ES-‘ L

g a” su vez, el Banco de México actGa como aqente en la coloca- g

c16n y.redencién de dlChOS valores.

Caracteristicas: 2

a

~

Nomatividad:n Serén titulos de crédito al portador. -
Los titulos de crédltc ;50N cosas por si mismas.mercan
];t:.les, por 10 que conservan este carécter, J.ndependlen"

: tenent, de que sean comerciantes quienes los suscr:.ban

posean. L

El em.sor es” el Gobxerno Federal qu].en “Se com=sit

promete a devolvex: el valor nominal del titulo en una

v"‘fecha determlnada.; .

:',El Gobierno Federal al emitir los CETES  por medio -
de la Secretar;a de Hac1enda Yy Credlto pGblico, para
que’a su vez sean colocados por el Banco de Mexico,' -
obtiene una cantidad de dinero que entrega-al adqui-

riente ‘de los mismos, por lo cual el emisor se en- -
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cuentra obllgad ‘1'hisﬁa cantidad-al in

”'ver510nlsta, a em&s de su’ correspondlente rendimien-

[+

d

e

)

to.:’ : )

valor nominal: Los CETES tienen un'valor nominal de
$10,000.00 amortizables en una sola exhibicibn, al
vencimiento sefialado para cada emisibn.

Plazo: Cuando se realiza una emisién de CETES, se -
establece un plazo para la misma, el cual no puede -
exceder de un apo, actualmente se vienen realizando -
a 28 y a 91 dias.

Cada jueves aparece una nueva emisién que se publica,
con fines informativos en los diarios de mayor circu-
lacion. . En este anuncio se sefiala el monto de la emi
sién, el ntmero de la misma, las fechas de emisién y
de vencimiento, el plazo, el valor nominal, la tasa -

de. descuento, la tasa de rendimiento, asi como-los ~=

nombres de las Casas de Bolsa y de las Sociedades Na-

ciqnalés de Credito que fueron.los principales adqui-

rientes:en colocacibn primarla.

Rendlmlento: Desde un punto ‘de vista técnico, el ren~

dimiento qgue producen los CETES no puede. ser conside-

rado como una tasa de interés, sino que corresponde a
una ‘ganancia de capital; sin embargo, para efectos -
pricticos se acepta que el CETE es un instrumento -
financiero que produce intereses.

El rendimiento de los CETES equivale al diferencial

entre el precio de campra y su valor de redencién .al -



tiﬁ}:\:}rlos ffsicos.

Las aﬁtbi:idédes ‘Hacendarias emiten solamente un titu

:»:1o, m@ltiple ‘que ﬁmpax:ax"el total de 'la emisi6n, mismo

q)

h)

i)

qﬁe‘fés depositado hasta su vericimientc en el Banco -
de México, gquien es el agente exclusivo del Gobierno
Federal para la colocacifén y redencién de los CETES.
Inversionistas: Pueden ser adquiridos por cualquier

persona fisica o moral, excepto si su régimen juri--
dico se los impide. Los adquirientes pueden ser na-
cionales o extranjeros.

Restricciones en su inversifn: Los CETES no podrén -
ser adquiridos por nacionales o extranjeros gque radi
quen fuera del territorio nacional.

Intermediarios financieros: Hasta el 23 de octubre -
de 1985, las casas de bolsa eran los Gnicos interme—
diarios financieros autorizados para constituir dep§
sitos en administracifn de CETES en Banco de México,
lo cual significaba que solamente las casas de bolsa
podrian participar en las subastas semanales de com-—
pra de CETES, situacifn que dejaba en desventaja a

las Sociedades Nacionales de Crédito, aflin cuando --



‘gran.parte de cada "é‘misidn,AdefCETES se.cdlqéaba en-

_tre la clientela de-estas @ltimas, haciehdo necesa

tamente del Bance

qgue requieran.

Comisiones: :"En 1as operaciones de compra.o de venta,

i)
no se carga coniisf.bh aiguné', si"nq it‘;ue la utilidad se
deriva del diferencial\“ent‘re’ lbsb precios a que se —-
compran y venden.

k). Liquidez: Son valores de alta liguidez y pueden ope

rarse en compra © en venta a: - Liquidez mismo dfa.

- Liguidez a 24 horas.

Re&gimen Fiscal:
Las personas fisicas est8n exentas de cualquier im--
puesto en cuanto a los rendimientos derivados de la opera--

cibn de compra y venta de CETES.

Las personas morales, los rendimientos que obtengan
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ser&n acumulables al ‘ingreso gravable.

: Céléulo del Rendimiento:
- Férmulas bésicas. ) :
En-la’circular 10-20 del 1l de‘eneré ‘de 1978 que la
Comisi6én Nacional de Valores envié a‘las Casas de Bolsa, -
, se’esp‘écific'a que las f6rmulas para detcrminaf ‘los piecios

“delos.. CETES -y 'su tasa de-descuento anual “deben ser i’

P = VN (1———)

360 .
D = - ) ( Ei—Gg) “* . En donde:
T : p =_pPrecio del certificado
VN =.Valor Nominal del titulo
‘D= Tasa de descuento anual, expre-
. sada en fracciones de unidad.
‘T =:NGmerc de dias que faltan para

‘-el ‘vencimiento del certificado

v
Tasa de descuento
NGmero de dias de plazo.
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Ejemplo:
Fecha-de colocacibn: 15 de-junio: de 1989 .
valor Nominal: : $.-10, 000 00
Tasa de descuento: - 53, 98% :
P =vVN (1 - D x N )
- : 360

P =710,0007 (L5

10,0007 (1 's 9,580.15

de Indemnizacién banca son los instru-'

mentos de pago para los acc:.on:.stas de 105 ban Ao privados

cuyos act:.vos fuez‘on a(propxados.

/Surgieron ‘en 1982, con motivo de la 'naqionaiiiacién
de la banca. : Fue la. primera enisibn de bonos realizada por v
el gobierno federal a través de la Bolsa Mexicana de Valo-~

res.

Caracteristicas:

En el Diario Oficial de la Federacién de fecha 4 de
julio de 1983, se publicd el "Acuerdo que sefiala reglas pa
ra fijar la indemnizacibn por 1§,n§c1onalizac16n de la ban

ca privada, las caracteristicas. de la emisi6n de los bo- -

nos:'del.gobierno federal pg;é ei pago dela misma y el pro




ceduniento paxa efectuarlo" En este acuerd
ria de Hacienda Yy Créchto Pﬁblxco estahlecié en elrarticu
lo 6, las caracteristicas de estos bonos, :

mencionaremos las siguientes:

a)

b)

c)

a)

e)

£)

q)
h)

“1gs7

El monto de los bonos que emiti6 el ';obietné Fode- i
ral, fue por la cantidad igual al valor de’ cada -
uno de los bancos nacionalizados, conforme a lo -
determminado para tal efecto por el comité té&cnico-
de evaluacibn constituido por Representantes de la
Secretarfa de Hacienda y Cr&dito PGblico, del Banco
de México, de la Comisi6n Nacional de Valores, y.de
la Comisifbn Nacional Bancaria y de Seguros.

Los bonos de indemrizacién bancaria son titulos n'om_Jiy,
nativos.

Su valor nominal es de cien pesos.

Son titulos negociables inscritos en el Registro Na-
cional de Valores e intermediarios;

Se cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores;

Se amortizard@n en siete pagos por anualidades venci-
das, la primera el lro. de septiembre de 1986 y la -
Gltima el iro. de septiembre de 1992;

Esté@n garantizados por el gobierno federal.

La tasa de interés que devenga seri la que resulte -
del promedio aritmé&tico de los méximos rendimientos
que las sociedades nacionales de crédito estén autori

zadas a pagar a los tenedores de Certificados de Depd



sito.a noventa‘dias;
semanas: irimédiatia

se trata,

:I".)’ Su clave de’ ident:.fi aciGn

:5) El pago de intereses se x:eal:.za

lutos, a partir del dia primero de septiembre ‘de
11983, . Los pagos son trimestrales,r los dias Qr:.me%-
roé de los meses de marzo, junio, septiermbrre:y di—— :
ciembre de cada afio; '
‘kK) El Banco de México ha venido publicando en el Dia---
rio .Oficial de la Federacidn las tasas y sobretasasj

pagaderas a los bonos de indemnizacifn bancaria.

En la exposicibn de motivos del acuerdo ya referi-
do, se establecib la creacibn de un fideicomiso para el -
pago de la indemnizacibén bancaria, el cual tiene entre --
otros fines, el de cubrir por cuenta del gobierno federal
la indemnizacién, asi como operar un mecanismo administra
tivo eficiente que permita a los interesados acreditar --
surderecho a dicha indemnizacib4n. Donde, a la Secretaria
de Programacifén y Presupuesto se le atribuy8 el carfcter -
de fideicomitente del gobierno federal y al Banco de Mé-
xico, el de fiduciario. En el acuerdo ya citado, se men--—
ciondé que una vez emitidos los BIB' S 82 por la Secreta-
ria de Hacienda y Crédito Piblico, se entregarén al fidei-
comiso p&rq que éste a su vez, los entregue a las casas de

bolsa con las instrucciones correspondientes sobre el pro-
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cedimiento’ para el pago.

Los t@eqe.dores de aéciones de ‘los bancos nacionaliza=-

'la mdemm.zacxén bancar;a, en las casa 'de

pi rtir de la publ:.cacién del valor de’ la’ 1ndenn

g gar por 1as acc:.ones expropiadas. En cuanto al mane]o -y

"'destino de:los BIB S B2 se establecif que sus t;Ltulare 'tep-f— S

‘drian varias opciones, comc son las siguientes: = :

- 'Celebrar contratos de comisibén con las instituciones
y casas de bolsa designadas, a fin de que sus bo‘nos'
sean colocados en bolsa para su venta.

- Celebrar contrato de depSsito y administraci6én con -

7 las mencionadas instituciones y casas de bolsa, a -=
efecto de que &stas se encarguen del cobro de sus in
tereses y amortizaciones.

- Solicitar la campra de acciones de empresas que. rea-
lizan actividades no indispensables para la presta--
ci6n del servicio plblico de banca y crédito y que -
formaban parte de los activos de los bancos nacionali

zados.



- Transmiti

ormas:legales permi;

acumular a sus lngresos gravables, ossrendnn ntqs.que«og'

tengan por este concepto.

Para las personas fisicas el lmpuesto ser& de 2 52% : 

anual sobre los intereses, dicho porcxento es,el resulta-

do de aplicar a la porcibn gravable delos lntereses (12% <

anual) ‘la. tasa del. 21%.

Las ganahcias de capital que se lleguen a-obtener- -
son ingresos acumulables en los términos de la Ley del Im-
puestc Sobre la Renta, traté&ndose de personas morales; en
cambio para las personas fisicas, las ganancias de capital

se encuentran exentas del pago del Impuesto Sobre la Renta.
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:.C4lculo del Rendimiento:

Se determinan los precios de mercado correspondientes
a las fechas.de compra y venta.- Estas:cotizaciones se pue--=
den consultar en los boletines de la Bolsa Mexicana de Valo-

res.

Datos:
Comisién de.Casa defaoléa

: Se‘comprqn BIB e

“I'= Inter@s pagado

STP'= Tasa Neta- ~Promedio aritmético de los instrumentos
e E <07 7 'bancarios, CETES a 28 dias, pagarés a -
28 dias y DepSsitos a plazo fijo a 30 -
dias, se computan las tasas de cuatro -
semanas anteriores al trimestre de que
se trate. En este ejercicio la TP = --
40.40 tasa efectiva.



N = NGmero defdiééjﬁé

julio de 1989 = 31 dfas’

0 de 1989 = 30 dfas

tienbre de 1989 =30 dfas

91 dias

98,0044 Venta de BIB '
10.2122 -Intereses ganados:

108.2166 -

Ccomprobacidn: :
96124 % 12,4445%

1179766+ 96.2400

108.2166
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4~ Bonos de Renovacién Urbana del sttrlto Federal (BORES o

DF)

Pcr decre’m pr:asxdancial, p‘n;valyircadq en' el Diario Oficial
de . la Federacién el dia 1l de octubre de 1985, reformado =
pér decrééo publiéado el dia 2l del mismo mes y afio, se -
eiprbpia;on a fayor del Departamento del Distrito Fedefai
por causé de utilidad pGblica, diversos predios de la cita
da ciudad de Mé&xico, D.F. Para otorgar el pago de las in-
demnizaciones a los propietarios de los predios, con base
en los documentos presentados por los interesados.y confor
me a los dictimenes y avalGos correspondientes, f£ij6 las -
siguientes reglas aplicables a la emisifn.de los bonos y. =
se publicaron en el Diario 0£1c1al con fecha 3 de dxciem—-

bre de 1985,

Caracteristlcas de la Emlsxﬁn ‘(BbkEé; D‘ 

Monto

'Fecha de emis

Valor no‘in 1

;Titularidadt




: de'pnizécién.

‘Plazo.para, el pago: i Diez afios incluidos tres de
ii'gracia, a partir del 12 de -
o‘éti‘ubi:'e de 1985, por anuali-

dades vericidas, en siete pa-

gos.
Tasa de mterés v ‘forma RN
de pago: R Serd igual al promedio, arit

métido de las tasas para de-
pSsitos bancarios a 90 dias
vigentes en las cuatro sema
nas anteriores a la fecha de
pago de intereses.
Estos se pagaré&n los dias 12
de los meses de enero, abril,
julio y octubre de cada afio.
Tratamiento fiscal: ‘ Tienen las mismas caracteris

Ji.ticas que los depbsitos bah—‘

carios 'a plazo.
-Personas fisicas: . Retencifn del 21% sobre el -
a . primer 12% de interés, sien-
: g do éste el pago definitivo.
-Personas. mo';ralesk: No se hace retencién del :-— 
7 : I.S5.R. el ingreso bruyto esi-
acumulable.

_Documentacién: Se amparan mediante un titu-"

lo mGltiple depositado
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INDEVAL, amparando la emi-
sxén total de los BORES,. -

D..F.
5.- Certificados Plata (CEPLATA)

Concye‘pto.
Los certificados ‘plata son certificados de participa-:.

“eibn ordiparia.constituidos en fideicomiso.r
“Caracteristicas:

a)-Valor.Nominal,

El que resulte de multiplicar el pregiq_ gig bgéloéa..ci n de’

b).

.999 calidad internac:.onal

Ley,

c} Valor: Nommal.

. vs 100.00 cada ce:tiflca o.

7 d Precio de: colocac
. Noi seré J.nfer.wr a 1a COtlZaC16n de la plata en el commo
dity exchange, Inc. de Nueva York el dfa de la coloca-=
cibn multiplicando por cien y por el tipo de cambio del
dblar norteamericano mds elevada entre el equilibrio y

el libre de compra del Banco Nacional de México, S.N.C.
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e) Adquirientes.

Personas fisicas.y morales nacionales o extranjeras; so
ciedades-de inVéréiéﬂ, 1nst1tuc10nes de crédlto, de .segu- -
ros y fianzas; y flduc1ar1as en fldELCOmLSOS de inver—-.

sién, de ahorro y de planes de pens;Ones.

f)} Lote.

los lotes mlnlmos a: operar seran de 5 certifxcados 0 sus'i—,

mﬁltlplos.

—

g

Excepcidn: de operac
No-existirdn’operac
cio.

h) Plazo.’

La vigéné;a dél
bles.

1) Derechos.-:

Ser ‘titular de 100.

Good Deli&er?i
3). canj e .
Los CEPL}\TA
ca Cremi; s

k

1

estos certxflcados sobre cualqu1er 1mporte de la opera—

cidn seré de 0.25%.



195

m) Liquidez'.

Las operaczones realizadas | nstrumento”deberdn

hquldarse dentro del s:.gu;.ente dia hébll ,l;ffeéha ‘de

: concertacién.

n) Régimen Fiscal.:

Paralas personas fl.SlCaS, 1a ganancia de cap:.\,al que -

obtangan estard libre del pago del Impuesto Sobre la

‘lo‘se causa al'canjea

‘rras de plata.

- 6,~ Bonos-de pésary;

minada de diner
Caf;actéfiéfigids.
a)' .valor Nominal. = § 100,000.00

El valor nominal serd de $ 100,000.00

b) Plazo,
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Cada emisibn tendrs su propio plazo en.mﬁlt‘:iplo‘séé 28

dias -habiéndose previsto gue no sea inferior a un afo. .7

c) Colocacitn.

~Estos titulos se colocan a deséuents o baio la p>éﬂr'f.
d) . Rendimiento. ' 2

Estard referido al valor de adquisicién ‘e los vt‘itul'rv.')s '

y & la tasa de interés que los mismos devcrang'uenu.“r A
“e}-Titulos de cada emisibn.

- Serd un titulo mdltiple por cada emisibn.

£} - Depbsitos en Administracién.

‘ Los titulos se mantendrdn depositados en ad_miniysx:r_aéiéxf

en el Banco de M&xico.

g). Inversionistds,

Cdalqh ier persona £isic

7.~ Pagaréside 1a Te
Concepto. :

los de crédito al portador; dencminados’enmoneda extranje-
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ra, a través de los cuales se establece la obligacibén del -

. - gobierno federal de pagar una cantidad de dinero en moneda

nacional equivalente al valor de dicha moneda extranjera, -

en una. fecha previamente determinada.

Caracteristicas.

a.- Son titulos a crédito.

b.- Al portador, la Ley General de Titulos'y Operacioqes -
de Crédito establece que, los titulos al portador scn
aquellos gque no se encuentran expedidos a: favor dé una
persona determinada.

c.- Establecen la obligacidn del gobierno federal dé pagar
una cantidad de dinero en moneda nacional. s

d.~ ‘Equivalente al valor de dicha moneda extraﬁjeré, en =
una fecha previamente determinada. La adqulsic16n de =
PAGAFES se realizard en pesos mexlcanos, tomando como
referencia la cotizacifn del dblar'noégeameticano en -
el mercado controlado y el inversionista féciﬁiré al -

vender o redimir sus pagarés; pesos mexicanos-de:rcor—--

formidad con lo establecido en:la Ley mdﬁetafia de los

Estados Unidos Mexicanos.

El valor nomxnal de los PAGAFES, ser 1 a00 délares

o mﬁltlplos de esta

de los Estados UnldOS de Norteamerxca,

cantidad, amorﬂxzables e na. sola exhibxciéJ

Ei pIaié:ae4los“PAGAPES;fpddrﬁ~serkhés;a‘de un’ano,
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Régimen Piscal.

Las ‘personas' fisicas tenedoras de PAGAFES estardn -
exentas del Impuesto Sobre la Renta en cuanto a intereses
e ingresos derivados de la enajenacién, asi como se refie-
re a la ganancia de capital generada por los movimientos -
cambiarios. Por lo que se refiere a las personas morales,
los ingresos que obtengan por los ingresos antes seflalados,
si ser&n acumulables al ingreso gravable y por tanto, se -
encontraridn sujetos a lo dispuesto por ia Ley del Impuesto
Sobre la Renta en el Articulo 17, Fr X segundo pirrafo --

asi como los demfs ordenamientos legales aplicables. .

cilculo del Rendimiento:

Ejercicio Pr&ctico.

Emisora: - PAGAFE
Emisibn: 03-24-89

Rend. al-venc.: 24,72 -

1. ‘Precio de compx.fa. %

Con la tasa.dé descuento oide:compra’-.

‘del documento .



2. -Ganancia'de capital.

(12.85714286) =..2426 = 24.26%
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II.- " LOS CONTRATOS

Las obl;gacxones més lmportantes de:los contratos -

son -las sxgulentes.

—- : Responsabilizarse de la autenticidad e integridad -
de los valores que negocien, gérantizando cualqguier

titulo objeto de la operacién.

-~ Las casas de bolsa deber&n documentar los derechos
Yy ;asrobligacipnes a su cargo y los que correspon--..
den a-sus clientes, mediante la suscripcibn de un ;,
contrato, estableciendo los términos en que se basa

r8 'la ' relaci6n.

En referencia a lo anterior, por practica'legal ~--

las casas “de bolsa suscrzben tres tipos .de contratos en.ma

teria de comlszén mercantil y éstos son:.

contraer,, nvenio entre partes que se obli-

; : i 4
‘ gqn sopre;mate:ia:degerminada.—/
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“EL convenlo se’ concreta en forma determlnada con -
c1ertas solemn1dades N formalidades engidas por la Ley,

'ya‘que‘crea, t;ansflere, modlfica ) extingue obl;gaciones

1sa de bolsa‘y el nver510n15ta, en el que queda estableci-

da 1a,compra/venta de,valoresvpor cuenta-de este (ltimo.

>“Caracteri$ticaé del. contrato:

a

-

Nmero ‘del ‘contrato. -




c

d

Lol
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Ser persona fisica o moral, su nacionalidad, regis-—

tro federal del contribuyente, etc.

-Conocer el alcance de los derechos y obligé}ciones’—

derivados del contrato.
Encomendar al agente la realizacién de. los actos ju

ridicos materia del mismo.

Clausulado:

Deberd ser extensivo conforme a derechos y obliga-.

ciones que confieren cada una.de.las.partes. .

Disposiciones generales: :
Dentro de esta caracteristica podré c_ont'eknerb ,a‘gtecja—'
dos que conformen parte del mismo contrato como: --
ape:tura de un crédito en cuenta corrlente, una cuen
ta_.en la que se registrardn cargos y abonos deriva—-
dos de la operacién de dicho contrato; tales como:: ~

entrega de valores o efectivo, intereses, dividendos,

-‘hono:ar:.os, comisiones, gastos y demés pagos que el -

- cllente deba ‘cubrir.

3 Anexo al contrato:

' peber4. contener:

Nﬁxhei:oV del contravto.‘

TlpO de cuenta‘
Instrucciones de manejo.
Instrucc.\ones para l;qu;dar:r:"_dnes.

Instruccibn de envio de documentacibn.
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ontratantes, asi como flr

lamada co~

casa-dei=*

las leyes me: 1ca

b‘, Estar lnscrita er

. suficiente para llevar a cabo los aF os telacionados’




con la com1516n mercan

A -Clausulado.

del comxtente y del comi-—

o e Xntermedxarzos.A

S3a- Que estén legalmente autorizados para operar en'caréc
‘ter de lntermedlarlos e interven;r en todo tlpO de -
operac15n que se lleven a cabo a.través de la Bolsa>-

Mexicana de Valores.



£)

Hard ‘menci

Que. desea contratar

,Testigos;

ser ‘sociedad:anbninm

xicanas.

Verificaré én.su domicilio

mentar su capital. .

Firma.
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III.- ~CASO. PRACTICO

Presentamos un e;emplo de algunos movimientos que -

,tlene un: agente de mvers:.ones y con los cuales, se observa

oS prec:.os de os instrumentos

El miércoles ‘187de; abril' de’ 1990
_les compramos ‘en papel

al 49.31%; ‘las obliqacmnes =
bajan. a SBl 75} "kc‘let'ex:mintgr <o -

luar y determinar el =

©.3001000;
300!000,000
300'000;

i el primer<diaide-movimientosique debe tener ina cartera.

apa recen’ inv ers.lo— i




Nhe\kO‘piéélo de’lo




MODIFICACION DE LA CARTERA

Instrumento

Acep. Ban.
Pap. Oomerc.
CETES

Acep, Ban,

CETES
Cbligacion.
Int. Cblig,

BibS
Int. Bibg
Pap. Comer

Remanente

Total

50.25

46.50 o oig
44,19 .70 g 11009
44.80" :
46,65 77 220547
46,59 20750
990099

36.50 S 0n
- - oz
4903 T sy

7990098 =

Tasa Original Plazo’ ' No. Titulos  Precio

'99,486.02
99,456,93

.9,975:15
+'97,600:10

9,662.79

£100.75

Transcurridos

NN W W W

Tasa ° :
Equivalente

146,32

48.99

- 44,79

46,06

45,77

47237,

34.95

48.88

Importe

$.200'762,788
100'352,042
200'809,745
200'470, 605

200'502,893
99'752,474
260,693

994744,156
237,068
300'355,416

51,85L

1403'299,731

80¢
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CONCLUSIONES

Cr:mo se haexpuesto en el presente trabajo, hemos v:.sto

que el mercado de valores es- part:.c:.pante activo del siste~
ma: financiero mex:.cano, porque a partlr de 1a nac1onal:.za—-

c16n de la banca 1as casas de balsa son 1as pr:.ncipales ln- o

: t:ermed:.arias financ:.ex:as pr:.vadas del pais,

vés de la emisién de valores, deb:.do a la restricc:.én de' -

créditos en la banca; constituyéndose asi est mercado co-

mo fuénte potencial de obtenc:.dn de rect;rsog nvla’ 'gantzidad,

momento, form,a‘y"al menor costo posible.

Elvmerdado de véloi:es se considera de suma importancia

"'Vpara el de" rtollo de una economfa libre, ya que proporciona

,movil;{dad los capitales. involucrados, tanto en los merca--

dosA primarios como en los secundarios.

En los Gltimos afios el mercado de valores ha incremen-
» tado su importancia enla vida econbmica nacional, debido ~-=
principalmente a que proporciona al gran pGblico inversioni_é_'
ta una diversidad de instrumentos de inversién y Eir@ancia ——

miento que ofrecen mayor flexibilidad y ventajas.
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Estos 1nstrumentos que” se colocan en bolsa se deberan
evaluar, ya que de esta evaluacién dependeré la declsxén -
‘en que 1nvert1r. Para 1ograr una’ correcta evaluacién de —=
'los mismos es lmportante considerar algunos de 1os parame—-
 'tros existentes, quizd el mis xmportante de os par&metros

es-la- llquldez, porque representa la garantia al .inverio--

: nxsta de que en cualquler momento puede contar con efectlvo,.

‘pues su inversibn es.de f&czl realxzacxén.” otros parame—-

tros como el rendimlento, el plazo ¥ el'rlesgo tanbxén 1m‘

portantes para. tomar dec;siones pueden ser cuantificados -

por medio de fdrmulas matemétxcas“ por lo que sera necesa——

rio efectuax calculos b551cos para p:ecisar las distintas -

formas de obtener mejcres beneficios
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