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1. Introduccion.

El motivo por el cual he decidido desarrcllar el seminario de investigacién
sobre este tema, €3 el gran interés que despertd en ml la presencia de
grandes camdios econdmicos y f1nanclieros por 10s que ha atravesado nuesiro
pats desde hace ya varios anhos. provocando que €l patrimonio financiero
personal del mexicano (aguel que cuenta Con unc) esté expuesto a un medio
amblente adverso. el cual lo ests afectando negativamente, esto es,
dissinuyendo su poder adquisitivo a través del tiempo e inclusive llegando a
desaparecerlo si no cuenta con una correcta administracién financiera

patrimonial que le permita protegerlo.

La administracion financiera patrimonial o personal tiene cOmo proposito
principal el planear Yy controlar la inversion de todos 10s bienes
financieros personales con el objeto de proteger e incrementar éste

patrimonio.

Para alcanzar este objetivo, la administracion financiera patrimonial
utiliza una serie de métodos, técnicas y andlisis de 1os distintos factores
que iIntervienen en esta tarea para cohtar con elementos suficientes para

dectdir, evaluar y controlar el desarrollo del patriaonioc.

El realizar esta tarea es coaplicado, ya que requiere contar con una gran
cantidad de elementos, conocimientos organizacidn y esfuerzo personsl que
involucra habilidad e interés por el trabajo, por lo tanto no a todo el

mundo de divierte hacerlo, pero definitivamente es necesario llevarlo a cabo
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Ya que de otra forma nuestro patrimonio financiero se verta afectado y

posteriormente repercutirfa desfavorablenente en nuestro nivel de vida.

Esta investigacién., tratar4 sobre la administracion financlera patrimonial
proponiendc y desarrollando una metodologia para elaborar estrategias
financieras patrimoniaies que permitan la correcta administracioén de 10s
activos financieros 11quides de una persona CoORO Son 108 excedentes de
dinero ahorrados © invertidos en inversiones liquidas, es decir, aguellos
activos financieros personales de fAC1] realizacion o cambio en efectivo,
debido a que hoy en dfa son 1oS WAS comunes entre ia gente. ¢ Cuantas
personas actualmente no ahorran e invierten su dinero a través ¢e Bancos o
Casas de Bolsa para tener un mayor rendimiento muy poco riesgo y mucha

liquidez ? ,

El objetivo de esta investigacidn es, por 1o tanto, proponer un método para
la elaboracién estructurada de una estrategia financiera patrimontal con
algunas consideraciones bdsicas que & mi propio 3juicio son las mds
isportantes y que constituyen 1la pauta para incursionar en gl trabajo de
proteger y aumentar el patrimonio financiero de una persona fisica.
utilizando las sociedades de inversidn que se ofrecen en Bancos y Casas de
Bolsa, ya que por las caracteristicas que tienen €stos instrumentos. se
posicionan como fondos de factl manejo para el pablico en general que busca

invertir su dinero con distintos plazos y con diferentes niveles de riesgo.

Como este tema de la "Administracion Financiera Patrimonial” es complicado.

la metodologifa propuesta y consideraciones bidsicas en esta {nvestigacidn no
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son de ninguna manera las dptimas para alcanzar 10s mejores resultados. sino
que es una nmetodologla sencilla que engloba los aspectos que considero nas
importantes de tomar en cuenta. Yy por los que cualquier persona deberta
eapezar al momento de elaborar su estrategia financiera personal que le
permita alcanzar sus objetivos y lograr la proteccion y apreciacion del
patrimonic financiero, aumentando a ¢sta metodologfa mds pasos una vez que
se han considerado otros factores importantes y se han desarrollado nuevas

capacidades.

El seminario de investigacion consta de cinco capitulos:

En el primer capitulo., se explicard el porquée de la administracion
£inanciera patrimonjal y las principales caractertsticas de la metodoliogia
propuesta asi como sus tres pasos: la planeacién, impleaentacion Yy

evaluacion.

Cada uno de los capitulos posteriores., el II, III y el IV, suponen un paso
de la metodologfa propuesta. Asf en el segundo capltulo "La Planeacion
Estratégica® se contemplan los elementos necesarios para realizar la
estrategia financiera, siendo &stos: la situacién externa. la situacion
perscnal y los objetivos.

Dentro de cada elesento se desarrollan sdlo las consideraciones més
importantes que se deben tomar en cuenta en orden de alcanzar los objetivos

individuales.

En el tercer capftulo "La implementacidn de la Estrategia® se definen los

principios basicos de las inversiones que constituyen., junto con el modelo
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de seleccion de soctedades de Inversion propuesto, 10s lineanientos mas
importantes para seleccionar y evaluar los fondos de inversidn més adecuados

pera alcanzar ics cbjetivos financieros personales.

En el cuarto capitulo “La Evaluacien de la Estrategia“ se contesmpian los
elenentos necesarios para evaluar y controlar 1la estrategia financiera

nediante la comparacién de 103 resultados contra los objetivos.

Por WGitimo. el caso practico del quinto cepitulo. N0 es wAS que la
consecuencis 1égica de ja  elaboracién de la estrategla financiera
patrimonial desarrollada, es decir, la estructuracién de un portafolio o
cartera de inversion para una persona f131ca 'a través de sociedades aa
inversidn, Posteriormente. en 10s resultados del caso practico se observaran
" los benaficios de la elaboracion estructurasa de la estrategia financiers
patrismonial y 108 puntos mds relevantes de la 1nvestigacion se contemplaran

en las conclusiones finales del seminario.

Sin lugar a dudas, elaborar hoy en dfa una astrategis financlera patrimonial
con este tipo de 1nstrumentos (sociedades de inversionl, de forma metodice ¥
que esté de scuerdo a nuestras expectativas econdmicas externas ¢ internas.
que sea congruente COn  nuestros  proplos objetivos, asi coso. el
implementarlia y evaluarla de manera que nos permita conservar, proteger y
sumentar nuestro patrimonio financiero personal. se vuelve cada dia m&s y
mds diffcil por 1o compiejo Yy 1o dinsatco del medio smbiente. el cambio de
los objetivos personales y por los nuevos estudios y enfogques tedricos

respecto a este tema.
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En verdad espero que la aetodologla propuesta en este trabajo y sSus
consideraciones sirvan tan solo como una gufa de algunos puntos a considerar
en la elaboracién de una estrategia financiera patrimonial. ya que contiene
ciertos principios bAsicos que nunca cambiaran a pesar de los grandes
cambios econdmicos por 10s que se atraviesen. y ademas. que incite al lector
a planear sus finanzas personales con deten{miento, Ya que el hacerio.
estoy seguro, puede ser el {nicio de un espectacular futurc para usted y su

fanilia.
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11. Metodologia de la Investtgacion.
- Planteaniento del Problema.

La inflacién es un fendmeno econémico que disminuye el poder adquisitivo de
huestro patrimonio financiero 11quido en €l transcurso del tiempo,st éste no
es jinvertido correctamente tomando en cuenta ciertos paranetros ¢omo: el
momento econdmico en que se viva (coyuntura econémica)., la situacion

personal, los objetivos y los fnstrumentos de inversidn 1d4cneos.
= Hipotesis.

El contar con una metodologla y el tomar en cuenta algunas consideraciones
inportantes al elaborar una estrategia financiera patrimontal es una
herramienta suficiente para proteger contra la inflacidén e incrementar
nuestro patrimonio financiero 1iquido (ainero en efectivo, ahorros y

excedentes) .
- Objetivo.

El objetivo es Jesarrollar una metodologla concreta y Ssimple con algunas
consideraciones llportenfes para elaborar una estrategia financiera
patrimonial que permita el crecimiento del patrimonio financiero liquido y
el rendimjento de éste por urrlbaA de la inflacién en el transcurso del

tiempo.
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Estrategia de la Investigacion.
- Recopilacion de Datos.

La investigacion se realizo a través de 1a recopilacion bibliografice de
autores conocidos en la materia. a través de la recopilacion hemerografica
de publicaciones y periddicos conocidos, asi como de informacion financiera
proporcionada por distintas Casas de Bolsa y por la Asoclacion Nexicana de
Cases de Bolaa A.C.. ademis, 1:,l:3rn‘a‘c1°n derivada de 103 seninarios
impartidos por ASASC (Alvarado. gantoyo Yy Asociados S.C,) despacho de
Asesoria Financiera y por la recopilacion y experiencia personal al travajar

en dicho despacho por un afio y medio.
= Interpretacion de Resultados.

La interpretacion de 103 resultados se debe hacer en base a un analisis de
los porcentajes de crecimiento del dinero en un tiespo o plazo determinado
(porcentaje de rendimiento) y nO en base a 10s montos o cantidad de dinero
en inversion. ya que 10 importante es ver el rendimiento en porcentaje al

tnvertir en un fondo deterainado independientemente del monto invertido.

Al analizar esto. se verd que es posible nd solamente proteger contra la
inflacion el patrimonio financiero 1iquido sino incrementarlo si se cuenta
con una metodologla consistente al elaborar una estrategia, organizacion,

conocimiento, interéds personal y disciplina al llevarla a cabo.
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- Consideraciones del Caso.

Esta  investigacion, como dice su trtulc., tratara de desarrollar una
metodologta para  elaborar una  estrategia financiera patrimonial y
contemplard tan solo algunas consideraciones 1iporten!es que se deberan
tomar en cuenta al eladorar esta estrategta. Por 1o tanto, es una
metodologla propuesta y solo contempla las consideraciones mas relevantes
que a =al juicio se deben analizar al hacer esta tares. Por otro lado, la
elaboracién de la estrategia financiera patrimonial se implementard a traves
de Socledades de Inversién o Fondos de Inversion adminiatrados por las
distintas casas de bolsa y bancos en México. Ademds, ésta elaboracion de la
estrategia estard diri{gida a personas f1sicas en México, por 1o tanto: se
linitara a aquellas personas que cuenten con un patrimonio financiero
1tquido suficiente para tener acceso a 1as socledades de inversion que
variard segun 103 montos mi{nimos de inversion requeridos por cada una de las

casas de bolsa.
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CAPITULO I

LA ADMINISTRACION FINANCIERA PATRIMONIAL
1.] Antecedentes.

“ Durante 1los ultimos quince afos, México ha vivido la época de mayores
cambios economicos de su historia postrevolucionaria, cambios que han tenido
repercusiones y consecuencias para nuestra vida econémica y fihanciera que

todavia eatamos tratando de entender y absorber.

Cuando nuestra tasa de inflacién tenta un solo digito y nuestro tipo de
cambio con el dolar tenta dos, la tarea de la administracion financiera
patrimonial no era compleja; la inversién se realizaba casi exclusivamente a
través de los bancos que proporcionaban instrumentos tanto en pesos como en
délares satisfaciendo de date modo., la mayor parte de las necesidades del
inversfonista. Las inversiones en la bol=a que eran de corto plazo en
realidad eran a largo plazo y la liquidéz no era una caracteristica propia

de los instrumentos que en ese tiempo existlan.

Actualmente, y como consecuencia de la turbulencia econémica por la que ha
atravesado nuestro pafs. ha habido un cambio drastico en los sistenas y
costumbres de inversion en México, ast como, en el desarrollo de nueves
instrumentos de inversién que han provocado que la tarea de Ja
administracién financiera patrimonial sea nds compleja e {nvolucre mds

conocimientos.” (1)
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As! es como TimOothy Heyman describe en su 11bro *Inversisn contra 1nflacioén®
algunas de las razones de 1los grandes cambios en la administracion

financiera patrimonial en nuestro pats.

Hoy por hoy en México, se le esta dando un fuerte Lmpulso a este tema tan
importante de la adsinistracion financiera patrimonial, Esta situacion se
refleja en la reciente aparicién de 11bros y CUrsos universitarios, asi como
el interés de mis personas cada dia, por aprender a admtnistrar su
patrisonio con el objeto de que no se vea afectado ante esos cambios
€cononicos,

El porqué uno debe administrar su patrimonio es muy simple; de esto depende
el beneficio futuro de nosotros y de 10S nuestros.

La ra2on es tan senciila como la de ssber que Sin una correcta
adainistraciéon patrimonial nuestro patrimonio formado con el esfuerzo de
nuestro trabajo cotidiano se verla arfectado disajnuyendose a traves del

tiempo.

El tomar conciencia de esto es fundamental para la realizacién de esta
tarea, ya que si no se hiciera serfa 1Lnitil .profundizar en el tema y
realizar tan delicado trabajo. Como decta Aaron Eisendberg en la revista

Honey Guide Basics:

*El dinero es una de las cosas que BAS preocupa a la gente, y parte de esta
preocupacidn se debe a la falta de conocimiento de Como administrario®(2). y

yo agregaria a ésta cita, "la falta de tiempo y de interés”.



-3-
EL inversionista, persona fisica, dedica casi la totalidad de su energfa y
3y tiempo & 105 problemas-rutinarios de su eapleo y de su trabajo diario, en

¥e3 de preocuparae en una buena parte por su patrimonio personal.

Antes de continuar. me gustaria que ¢l lector reflexionase acerca de cuanto
tiempo de la junta de consejo de su empresa se dedica al problema de la
inversion de sus oxéedentu. Y acerca de cuantas horas del mes ¢l en lo
personal dedica a la inversion de sus propios excedentes. Muy poco

Lverdaaz.
1.2 La Mdministracion Financiera Patrimonial

Asi como. “la administracion financiera de una empresa est4 relacionada con
la decision  adstnistrativa que 44 Como Tresultado la adquisicion ¥y
financiamiento de activos a corto y largo plazo® (3) y “consiste en la
planeacidn y el control de la inversion financiera. es decir, de 108
recursos que - sobran despues de la operacién del negocio, (recursos
financieroa- excedentes)*(4), “la administracion financiera patrisonial
consiste en la missa planeacién y control de la inversion financiera de los
recursos que sobran después de los gastos de la vida diana pero de una

persona fisica."(5)

Segin lo anterior. podemos decir - que la Adainistracion Financiera
Patrimonial consiste en la planeacion y el control de los excedentes
financieros 1l1quidos (ahorros, dinero en efectivo, inversiones) de una

persona fisica para obtener un beneficio futuro. siendo su principal
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objetivo el de conservar y aumentar el patrimonio financiero, visualizando
el futuro y trazando un programa de accién personal que nos permita
alcanzario. a través de una planeacién estratégica que podrd COlOCATNOS &n
relacion ventajosa ante el wedio ambiente externo que deteriora nuestro

patrimonio a través del tiempo.

Como se puede ver, en reaiidad no existe una diferencia de fondo en la
definicion de la administracion de 103 excedentes de una empresa y el de una
persona. la unica diferencie estrida €n que una Se refiere a personas
morales  (“agrupasiento de individuos que forman seres colectives con
finalidad 1fcita™)(6), y oOtro a personas fisicas (“siendo estas personas

individuales®) .(7)

* MNormalmente. en el caso de la administracidn financiera de una espresa,
hay objetivos implicitos por el tipo de negoclo que sea. Ast, un
inversionista institucional tiene fondos de capital de trabajo que necesita
para la operacidn diaria de la organizacion (sea empresa. banco. compafiia de
seguros o departamsento gubernamental), mismos que invertira partiendo de 1la

polftica de inversion que se formule en funcion del rendimiento que se

que, t en 108 riesgos asociados con cada LAversién ".(8)

* los objetivos de 1la administracion financiera de una persona flaica son
més variables que los de 1la inversién institucional porque 1a inversion
personal depende ®AS de 10s gustos del lnversionista que de aetas
institucionales impuestas por 1a misaa naturalézs de la organizacién.

Pero el inversionista personal tiene que hacer la aissa planeacién de sus
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necesidades y recursos en el corto., mediano y largo plazo como 1o hace una

organizacion *(9).

Inclusive, podemos hablar de que una persona fisica deberia de lievar al
cabo todo un proceso de administracién financlera tal y como 1o reaiiza una
empresa para la correcta administracién de su dinero. pero esto en realidad
serta algo muy dificil de realizar debido al grado de complejidad que se

puede alcanzar en la administracién financiera institucional.

Es por esto, que este seminsrio propone ese proceso de adainistracidn
financiera patrisonial que una persona fisica deberta llevar como €l de una
empresa, pero éste, no tan complejo como el de una orgur.uzucwn. stnho un
proceso que permita elaborar una estrategia financiera patrimonial personal
desarrollada a través de una metodologta facil y sencilla que contenga el
mtnino de informacidon necesaria y que cudbra las expectativas del

inversionista.

1.3 Caracteristicas de la Metodologia Propuesta.

La metodologia que se propone y que permitird elaborar una estrategia

financiera patrimonial tiene dos caracteristicas importantes:
1.- Estd basada en el proceso administrativo.

2+~ Funciona a aanera de sistema.
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Al ser la administracidn financlera una actividad que {nvolucra la
Planeacién y control de recursos financleros 11quidos ésta debe estar basada
€n un conjunto de actividades légicas relacionadas entre st que permitan la
coordinacién de 1a actividad para lograr 1os mejores resultados, por lo que
basar el aétodo propuesto en el proceso administrativo hace que éste sea un
aétodo coherente dada la naturaleza de su actividad. Los pasos incluidos en

la métodologia para la elaboracioén de la estrategila son tres:

a) La planeacion.- Donde se contempla el visualizar el futuro financiero
propio, y donde se trazan objetivos, planes de accion y lineamientos
personales para llevarlos a cabo, segin nuestras caracteristicas

individuales.

b) La implementacion.—- Que iIncluye €l organizer, coordinar y encaminer todgos
los actos y esfuerzcs para alcanzar 108 mejores resultados de acuerdo a

nuestros odbjetivos financieros.

c) La evaluacion.- Que verifica que todos 10s resultados obtenlaos'esun de

acuerdo a lo establecido en la planeacien.

Cada paso de la metodologia es un capitulo dentro del seninario, por 10 gue
se podran analizar con seyor detenimiento. Sin embargo, serfa casi imposible
el hablar sobre todo lo que se deberia de analiaar e incluir dentro de cada
uno de los pasos de la metodologla. es decir, serta muy aiffci] el absrcar
todos los aspectos que se deben considerar dentro de la planeacion,

implementacién y evaluacién, aebido a que cads paso contiene innumerables
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elementos que se deben analizar y cada elemento serfa tan amplio que se
.podria hacer un seminario de investigacién por cada uno de ellos, por lo
tanto, dentro de 1a metodologla propuesta se analizardn Solo algunes
elementos dentro de cada paso que a mi propio Juicio son las
consideraciones mas importantes que hay que tomar en cuenta con el objeto de
contar con el ainimo de {nformacion necesaria al momento de Lncursionar en
la  elaboracién de estrategias financieras patrimoniales para personas

fisicas .

Es importante mencionar que, esta aetodologfa no es la optima y que
definitivamente es posible agregar mfs pasos a 4sta y mds elementos de
anglisis dentro de cada paso para mejorar 10s resultados conforme uno se

vaya involucrando mds con el tema a través del estudio.

Cada paso de la metodologia propuesta, estd representado por una imagen al
principio del capftulo, que sSimboliza la tarea que se realiaa dentro de cada

uno.

Asf, tenemos que el primer paso, la planeacion, contempia tres niveles de
informacion Dasica por analizar que son: la situacion externa. la situacion
personal y los objetivos, Cada nivel de informacion se necesita analizar
conjuntasente con los otros niveles con el propésito de obtener la
informacién mas relevante que nos permita tomar una decisién. Estamos
presentando tres circulos entrelazados, donde cada uno representa un nivel
de tnformacién, y su interseccion, representa la conclusion final derivada

al tomar la inforsacién ads (mportante de 1os tres niveles,
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El. segundo paso, la implementacién, se simboliza cOn una mano apuntando., ya
que en este paso se cohtempla el poner manos a ia obra. adquiriendo un
compromiso de accidn, que involucra el analisis de principios basicos y la
estructuracién de un portafolio de inversién segun nuestros objetivos

después de haber analizado la informacién en sus tres niveles.

Por Ultimo. Ja evaluacién se representa por una balanza ya que en este paso
se van a comparar 10s resultados obtenidcs contra los objetivos planteados y

contra ciertos elementos comparativos segin la inversion. (Grafica No 1),

La segunda caracteristica de la metodologia, €3 que ésta funciona a laf\era
de sistesa, debido a que por su forma de llevarse a cabo presenta un insumo
(informacion para planear), un proceso de transformacion (analisis de la
informacion y aplicacion las decisiones al estructurar la estrategia), un
resultado (resultado de la estrategia) y un proceso de control a través de

la retroalimentacion (verificacion de 109 resuitados con 10 planeado).

Este método es tan flexible, que permite incorporar mas inforsacionm pera la
toma de decisiones ademds que Nos deja conocer las gesviaciones de 1os
resultados respecto de los objetivos, a fip de regquiar e implementar las
acciones necesarias para corregir a tiempo a través de un ciclo de

retroalimentacidn.

Si comparamos nuestra metodologia con el funcionamiento de un sistema.

tendriamos 1o siguiente:



SISTEMA

Insumo

{entrada inicial)

Proceso

Resultado

(salida final)

Proceso de

retroalimentacion

METODOLOGIA PASO EN LA METODOLOGIA

Informacién para
1a planeacién

financiera personal

Andlisis de la info,
y aplicacién de las
decisiones al estrug

turar la estrategia.

Resultado de la estra-
tegia a través del tiem-

pos’

Verificacion de los
resultados con 1o

plansado.

Planeacion

Implenentacion

Evaluacion

Retroalisentacion
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La - representacién grdfica de la metodologia funcionando a manera de sistema
CON  sSus pasos seria: Con una entrada inictal de informacion “la planeacion” .
un proceso de andlisis de informacion “la implementacién™ y un resultado
final con una funcién de retroalimentacién en la entrada inicial "la

evaluacién*. (Grdafica No 2).

8in lugar a dudas, el estructurar la wsetodologia en Dase al proceso
administrativo y funcionando a manera de aistema, permitird un mejor y

sencillo funcionamiento de la estrategia alcanzando sus objetivos,
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CAPITULG II

LA PLANEACION DE LA ESTRATEGIA
2.1 La Planeacidn Estratégica en la Administracisn Financiera Patrimonial,

La planeacidn estratégica es el proceso de desarrollar estrategias a través
del anadlisis de informacién, y éste proceso de desarrollo es nuestro primer

paso en la “"Planeacisdn de Estrategias™,
Pero, ¢ Qué es una estrategia ?

En términos generales, * estrategia implica la disposicidn del ejército en
situacion ventajosa ante el enemigo "(1l), Para nosotros. la estrategia
implica colocar a nuestro patrimonio y a nosotros mismos en una relacién
ventajosa ante el aedio embiente que deteriora a éste dia con.dla a través

de la inflacién,

El planear estrategias tiene varias caracterfsticas distintivas que hay que

considerar:

- Exige contemplar el exterior, es decir, el medlo ambiente donde nos

desarrollancs para prevenir amenazas y aprovechar oportunidades.

- Presupone observar y determinar la situacisn financiera personal para

contemplar debilidades y puntos fuertes.
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~ Incluye la formulacién de objetivos .
- Inclyye el panorass a largo plazo.
=~ Tiende a ser una responsabilidad personal.

En Dbase a lo anterior. el primer paso que considero en la elaboracién de la
estrategia para la adainistracién de 1as finanzas patrimoniaies es "La

Planeacién de la Estrategia®, cuyos objetivos principales son:

1).~ Conocer y determinar que est4 pasando a &l alrededor (ambiente

econdmiCo externo) y como afecta éste a ai patrimonio,

2),~ Conocer, comprender y determinar m1 situacién financiera personal

{patrimonio. ingresos, egresos) actual.

3).~ Determinar mis objetivos financieros persohales y lineamientos que

habré de segquir para alcanzarlos.

Ahora bien. la importancia del medio ambiente en el que el inversionista se

desenvuelve y toma decisiones financieras se puede aividir en dos partea:

- un medio ambjente externo o situacién externa que esté fuera del alcance

de] inversionista y,
- un medio ambjente interno O situacion personal que esté ligado a las

expectativas. actitudes y conocimientos de 1a persona que-busca invertir.
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El primero se reflere a 10s acontecinientos econdmicos y financieros que
prevalecen en nuestra economia y que son totalamente hjenos al inversionista.
es decir, el entorno econémico &n el que se vive y se toman las decisiones,

Y s éste el que afecta directamente a nuestro patrimonio.

El segundo se refiere a aquellos hechos y caracteristicas propias del
inversionista que dependeran de 108 objetivos, necesidades y actitudes hacia

el riesgo de cada inversionista.

Empezaremos tratando de explicar el medio ambiente externo y como influye

éste en la toma de decisiones,
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2.2 El Primer Circulo "La Situacidn Externa”.

Para detersinar que est4 pasando a ml alrededor, es decir, conocer la
situacidn externa del inversionista. es necesario conocer y entender por un
lado el ciclo econémico en el que se esta viviendo y por el otro, el
principal factor del wmedio ambiente que puede afectar nuestro patrimonio,

“la inflacien®.

2.2.1. El Ciclo Econdmico

El determinar que esta pasando a4 mi alrededor no es mas que conocer el medio
ambiente ecOnOmiCo externo que rige en esos momentos. a nivel internacional

Yy nacional.

" Debido & que nuestro pais se basa en una economta capitalista, ésta
funciona al igual que otras economias del misao régimen, en forma ciclica.
esto es a que cada pais capitalista decide que, CUARto y COmO producir segun

las condiciones internacionales y nacionales prevalecientes en el momento’

*.012)

El funcionamientc ciclico de la economla puede ocasionar uma gran cantidad

de problemas como la crisis. las depresiones o bien tiempos de prosperidad y

optimismo como la recuperacion y el auge.
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“ ES necesario que tengamos un conocimiento general acerca de los ciclos
econdmicos para que se pueda. en un momento dado, tomar las medidas
necesarias que ayuden a resolver los problesas que ocasionan 103 ciclos Y

las crisis en el pats ".(13)

El ciclo econémico se define como "el periodo de tiempo en que se cumple una
serie de fenomenos realizados em un orden determinado "(14).

" El ciclo econémico es un conjunto de fEnoRenOS ECONSAICOS que se suceden
en una bpocg © periodo de tiempo determinado "(13). El ciclo presenta tases
que guardan entre st una relacion de S\Iceéton: crisis, depresién.
reanimacién y auge.

Es importante conocer en que fase del ciclo nos encontramos y tener nuy en
cuenta las caracteristicas de cada fase. ya que éstas deterainan en gran

manera nuestras posidbilidades de inversién.

“ Con cada crisis termina un ciclo, y vuelve a empezar otro cicle. Es por
es0 que la crisis es la fase principal del ciclo y representa 1as bases del

desarrollo ciclico del sistema capitalista ".(16)

* Cuando se estudian los ciclos econdmicos, se hace en forsa tedrica, pero
dadas las caracteristicas generales y espectficas de cada pats capitalista,
es conveniente no olvidar que cada ciclo econdmico es unico y que sus causas
concretas se pueden conocer una vez que ha ocurrido y mediante una rigurosa
investigacion histérica. COR base en 10S estudlos historicos que se han
hecho de los ciclos econsmicos en el sistema capitalista, existen tres tipos

de ellos de acuerdo a su duracidn:
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- Ciclos Kondratieff o grandes cicios; se llaman as! en honor de Kondratleff
que fué el primer 1hvesugadot que hizo un estudioc cientifico de eliocs.

Tienen una duracidn de 60 ahos,

- Ciclos Juglares o Medianos Ciclos; que tienen una duracion aproximada de
15 a 17 afios. aun cuango existen algunos que llegan a tener una duracieén ge

cerca de 10 afios.

- Ciclos Kipeky © Pequefios Ciclos; que tienen una duracion aproximada de

cuarenta meses, es decir. un poco mAs de tres anos.

Los grandes ciclos se integran por un determinado numero de ciclos medlanos,

108 que &8 Su vez Se integran con pequefios c1Clos.

Los ciclos econdmicos tienen dos importantes caracteristicas:

- Son inherentes al Sistema Capitalista; mientras exista capitalismo habra
ciclos, es decir., son estructurales porque su funcicnaaiento depende del

propio sistema.

- Los ciclos econdmicos se manifiestan y se relacionan directamente con la
economfa del wmercado. Donde no existe una economia de mercado. no se

manifestara el ciclo.” (17)
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De hecho. €l CiClo econdnico es un proceso complejo, dandose distintos
fentmenos en cada uno. Sin embargo. éste patron general puede servir para
nuestro fin: El reconocimientc por parte del inversionista, de la etapa del

ciclo en la cual se encuentra.

2.2.2. El Ciclo Econémico Mexicano.

* Por la importante influencia del gobierno en la economfa de México. hasta
hoy., el ciclo economico tiende a coincidir con el ciclo sexenal presidencial
“ (18), Esto nos i{ndica que hay gque tengr muUy en cuenta en qué parte del
ciClo €economico nos encontramods y cudles son las variables econoaicas que
estsn afectando en éste momento a1l entorno econdémico con objeto de

aeteralnar a grandes rasgos que puede suceder,

Como se puede observar, la grdfica No.3 presenta el crectmiento del PIB en
ios pertodos presidenciales comprendidos desde Adolfo Lopes Mateos hasta lo
que se espera suceda en el sexenio de Carlos Salinas de Gortari segun

estimaciones de Consultores Econdmicos Empresariales S.C. .

Aqui, se puede apreciar Como existen crecimientos importantes del PIB en la
mitad de todos 108 sexenios presidenciales. desde 1958 hasta 1989, aun en
las etapas de inestabilidad y crisis del pals., ast CcORO una sensibie
tendencia a la disminucion del PID a finales del sexenfo.

Tomando €Sto COROC base, Podemos pronosticar que para este sexenio se prevee

un perfodo de estabilidad. en donde es muy probable que se observe el mismo
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comportamiento de 1os sexenios anteriores, es decir. crecimiento de la
-economia durante 1035 tres prineros anos, alcanzando su RAXiRO al final del
tercer aflo y una caida hacia el final del sexenio. aun cuando la meta del

gobierno actual sea acabar con este tipo de ciclos sexenales.

El1 dgeterminar y pronosticar como Se comportan l0s principales variables
- macroeconOmicos. principalmente el ciclo econdmico de un pats. es campo
tradicional de los econonlsta.s.- quienes tienen acceso a técnicas e
informacion que auchas veces no estan disponibles para el asesor de

inveraiones y mycho menos para el inversionista,

El pronosticar no es una tarea f4cil ya que considera e} uso de técnicas
complejas y mucha informacién. Incluso muchas veces puede parecer un trapajo
arduc sin resultados alagadores. ya que 1los nmérgenes de error en los
prondsticos de variables econcmicas son bastante grandes siendo la causs
principal de ellos el coaportamiento humano. Por ejemplo, la inflaciodn, al
fin y al cabo., es un fendmeno social que tiene su rala en las expectativas
de 10s seres humanos Trespecto a la tendencia de los precios. Si estas
expectativas permanecen ailtas, ios aumentos de precios y de sueldos siguen

en un alto nivel.

Los errores en 10s pronésticos de inflacioén nos recuerdan que la economia no

es clencia natural sino social, con todas las imprecisiones e imperfecciones

que esto implica.

La conveniencia de escoger entre las distintas categortas de inversion en
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Heéxico. depende mucho de 1as distintas etapas del ciclo y las expectativas

de las variables econdmicas que tengamos.

La variable econémica mas importante a considerar en la elaboracion de
estrategias flnancleres patrimoniales es 1a {inflacién, ya que 4sta es la
principal causa de -que nuestro patrimonic financiero se vea reducido. Sin
lugar a dudas, es contra la inflacidn con la que habra que luchar, de manera
que conociendo lo que es. de donde viene, porque y como nos afecta, podremos
determinar la manera en que nuestro patrimonio y/0 inversién, no se vea
afectado.

Es evidente que nuestro pafs ha sufrido larges afios con altos niveles
inflacionarios que han disainuido el poder adquisitivo del dinero, y han

afectado gravemente el patrimonio financiero de quien lo posee.

" Es ast que de una tasa promedio del 3 % en la década de los afos 60. la
tasa inflacionaria 11ego a un 27.2 % en el afio devaluatorio de 1976.

El ntvel inflacionario mas bajo del sexenio posterior fué el de 1978, cuando
1legé a 16 %. Para el afio de 1979 la inflacion creclo ligersmente a un 20%,
Posteriornente, en el afio de 1980 liego a 29.6%, y en el ano del “crack”
econdmico de 1981 la inflacién habla llegado a 28.7 .

En 1982 fué de 98.8 %, en 1983 de 80.8 %, en 1984 de 59.2 %, en 1985 de 63.7

%, en 1986 de 105.7 %, en 1987 de 159.2 % =.(19)

En Diciembre de 1987 tras haberse implementado el Plan de Solidaridad

Econdmica (PSE) y de sus posteriores renovaciones * Pacto de Estabilidad y
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Crecimiento Economico * (PECE) a través de la concertacidn de sectores, se

logré controlar 1a inflacién a S51.7% en 1968 y 19.7% en 1989,

Adn cuando se ha logrado controlar la inflacion en México. de niveles de
159.2% en 1987 a 19.1% en 1989, es jmportante reconocer que todo pais con

expectativas de creciaiento economico tendrd inflacién.

Para que exista crecimiento econdmico Se¢ necesita inflacion, por lo que si
nuestro pais tiene expectativas de crecimiento en el largo y corto plazo.
come B8e ha manifestado por el actual gobierno. no tendrd épocas en donde no
haya inflacion; es probable que se logre controlar para que no llegue & los
Niveles de hace 2 0 3 anos, pero éste fEnORENO eCONOMICO Sequird y debemos

aprender a defenderncs de é1, ain cuando sean niveles bajos.

242.3. L& Inflacién

* La inflacién se define COMO &) aumento constante y continuo en el nivel
general de 108 precios y es éste fendmeno economico el que afecta
directamente a nuestro patrimonio “(20). " Existen tres tipos de inflacion.

La inflacion monetaria, la inflacién de costos y la inflacion hibrida “.(2l)

- La inflactén monetaria: Es el exceso de demanda Sobre 108 bienes y
servicios, derivada de la expansion monetaria existente. Su causa se debe al
aumento de d&inero en circulacion en relacion a la produccion real de bienes

y servicios.
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- 'La inflacién de costos: ocurre cuando Se presentan alzas continuas en el
costo de las wmaterias primas, el dinero y mano de obra. Se dd en una
economla por la escasez de Trecursos. aumento de salarios, fendmenos

climatoldgicos desfavorables, etc.

- La inflacion hibrida: E3 cuando el alza en los precios ocurre en
condiciones de crecimjento monetarioc Y escasez de recursos

nateriales-financieros, es decir., una combinacién de las dos anteriores.

Cuando vivimos en un ambiente inflacionario como es el caso de México. aun
cuando en 10s Qltimos afios ha habdido un gescenso en 14 inflacion por la
implantacion del PSE y PECE. existe un gran desorden en la fijacion de los

precios.

Los precios de los Dbienes que tienen exceso de demanda crecen a una mayor

velocidad que los precios de aquellos productos mends demsandados.

* El1 problema estructural del proceso inflacionario en México tiene sus

raices en un desequilibrio presup al del gobjerno, que recurre a la
inflacion para cubrirlo, a una balanza de pagos deficitaria y a excesos en

108 agrados monetarios ",(22)

Sin  embargo, existen también otras causas que contribuyen a nuevos
incrementos en los precios., y que ademds, han hecho diffcil la
implementacisn de una estrategia gubernamental que pretenda disminuir la

thflacién. A estos conceptos se les llama "Memoria e Inercia Inflacionaria™.
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* La memoria del sistema inflacionario consiste en que: las acciones de los
agentes econdmicos se plasman., & menudo, en arreglos contractuales. Como un
contrato es una prosesa de pago en una fecha futura por parte de uno de los
dos contratantes, su valor nosinal refleja la inflacidh que espera entre el
mORento de la firma y su vencimiento

Si el entorno macroeconomico cambia, 10s agentes querrdn adecuar su
comportamiento a las puevas condiciones, pero sus reacciones se veran
entorpecidas por Arréglos anteriores que deberadn ser respetados aunque hayan

dejado de ser optimos“. (23)

La 1inflacién se reporta mensualmente por el Banco de México a través de un
indice. el cual refleja el crecimiento de 108 precios de distintos productos

que conforman una canasta basica.

La tasa de (inflacion es un término porcentual que nos muestra cuanto ha

crecido ese tndice de precios durante un pertodo deterainado.

En la economia de] pats, el comportamiento de esta variable es decisiva para
establecer el diferencial de {nflacion existente entre la de NMéxico y la de
los Estados Unidos, situacién primordial para adecusr las tasas de interds
pagaderas a los inversionistas en pesos y la paridad cambiaria entre el peso

y el dolar.

Para efectos de explicar como la inflacién afecta a toda persona que posea

un patrimonio en términos monetarios., se presentard un ejemplo sencillo.
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Parece ser que la dpoca en la que se vivia sin inflacién o con niveles de
inflacion entre un 4 y un 6% anuales, fus hace muchos afios. En ese entonces,
las personas procuraban ahorrar una cantidad de dinero que les permitiera
vivir sin ningin problema econdaico,

Su regla general era: “vivir de l1os intereses sin consumir el capital®,

Con los niveles de inflacién que ha experimentado la.economtfa mexicana
principalmente en 108 B80's como fuercn 85, B5 y 87, con tasas de inflacién
de mas del 1008, e 1inclusive en los Ultimos dos anos., (aun cuando los
niveles de inflacion han descendido considerablemente) esta regla se ha

aistorcionado.

La gente parece vivir mejor cada dfa de sus intereses, sin darse cuenta que
en realidad esta viviendo de su cepital y que éste, a 103 ritmos actyales de

inflacion, se ve enoraemente reducido.

La razon por la cual se presenta ests distorsion es debido a que la tasa de
interds incorpora la pérdida en el poder adquisitivo del capital y lo que
aparentemente son altos intereses, resultan ser compensaciones sobre capital

que segun la regla original no deberta consuairse.

Supongamos en una economta sin 1nflacion, a una persona que ha llegado a la
edad de retirarse y cuenta con $100 (léase en millones de pesos para que
tome mayor sentido) de capital ahorrado.

La tasa de interés que puede obtener por sus shorros es del 6% anual,

supongamos ademds que 1os intereses los recibird mensualaente.
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Esta persona recibird al afio 6 millones por concepto de intereses gue

distributdos en doce meses equivalen a medio millon de pesos mensuales,

(Para el ejemplo supondremos interds siaple).

100 x (0.06) = 6 millones

( 6 millones /7 12 mesesa) = .S millones mensuales

Es decir. podria vivir con medio millén de pesos mensuales, manteniendo el
valor de sus 100 aillones de capital, los cusles sdlo utilizarfa en
ocasiones que lo ameritaran., ya sea por una necesidad inesperada o por algo

que le causara satisfaccion especial.

La regla general se mantendria en este caso.

Supongamos que este mismo individuc se encontrara de pronto en un contexto o
un_entorno econdmico inflacionario y que el incremento sostenido eésperado en
los precios fuera de un 508, la tasa nominal de interés se ajustaria

inmediatamente a un nivel nominal del 59%.
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La tasa se obtiene de la formula para tasas nominales i (24)

I1+th=(1+tr)* U+ 1)

donde:

trs tasa real
tn= tasa nominal

f= {nflacidn

despejando tn:

1etns(i+tr)n(1+i)
l+tn=l+treistrd
tnsl+etretetri-l
tn=tr+idtrd
tn=.06+.50+(.06) (.50)
th = 59
tn=59%
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Los intereses percibidos serian por o tanto de 59 miliones que distridbulqos

en doce meses corresponderian a aproximadamente 4.517 millones mensuales.
C* (1+1n formula de 1nterés simple,
donde:
C= Capital
i= interés
n= nimero de periodos

Sustityyendo:

100 & (€1 +(.05)(12))
100 ® (1,59) = 159 millones

Donde 100 aillones son del capital original y 59 aillones por concepto de

intereses.

59 millones / 12 neses = 4,517 nillones mensuales.

Cantidad que es =muy superior al medio millén que recibta cuando no hadta
inflacion. Esta persona perece que vive mejor gracias a la inflacién pero
8610 por un periodo corto de tiempo. ya que en realidad ests viviendo aejor

dedbido a que se estd gastando su capital.
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Analicemos mAs de cerca esta situacién:

Con una inflacion del SO% 1a tasa de interés deberta crecer tan solo en ésta

misma proporcisn, es decir 3 puntos porcentuales:

tr= 6%

1= SO%

(6 x .5) = 3, es decir. a un nivel del (6 % + 3 %) = 9 &,

Por su parte, el valor del capital debido a la inflacion deberta ser 150
aillones para que representara el RiseRo poder adquisitivo de los 100
millones originales 4&ntes de la inflacion; es decir. que 1os intereses que
percibirta & 10 largo del amo serian de 9 millones. que distribuidos en 12

meses representarfan 750 mil pesos.

Esta cantidad, tiene el mnismo poder adquisitivo que el medio millén que

recibta antes de que hubtera inflacion.
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8in inflacion Con inflacion S50%

Capital Interés Capital Interds

M .ll.!lclo: 100 +500 100 +750
Al final: 100 6 150 9
Totals 106 millones 159 mnillones

ES decir, deflacionado los 750 mil pesos con una inflacion del 50%3

750 /7 1.5 = 500

th = tr + { + try
esto es, .59 = ,06 + 5 + .06 (.5)
donde:
tn = Tasa nominal
tr = Tasa real.

i = Inflacion.

5e podria entonces afirmar que en presencia de una inflacion del S0%, 750
81l pesos mensuales mas 150 millones al final del atio. representarian el
Bisa0 poder adquisitivo que SO0 mil pesos mensuales y 100 millones al final

del ano, en ausencia de la inflacion.
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Veamos que es lo que sucede en realidad;
Como se menciond anteriormente, una tasa real del 6%, se ajustarta a una
tasa nominal del S9%, cuando el incremento sostenido esperado en 108 precios

es del S0%.
Descomponganos esta tasa nomihal con el proposito de analjzarla:
59% se cospone de:

- S0% que represesnta la compensacidn por la pérdida en el poder adquisitivo

del capital original.
- 6% es el interés real que proporciona el ahorro.

- 3% representa l1a péraida en el poder adquisitivo de 10S intereses.

La tasa nominal del 59% ofrece, para el individuo de nuestro ejemplo. S9
ntllones aparentes de intereses, que comc vimos, distribuidos en doce Beses
le reportarfan 4.917 millones mensuales. Sin emdargo. S1 CONSURG eSa
cantidad, estarfa consumiendo una porcion de su capital. aquella que le
compensa por la pérdida en el poder adquisitivo de su patrisonio original.
Para evitar que esto sucediera. deberfa reinvertir mensualmente und porcion
de los intereses recibidos. '

Esta cantidad sertan 1os 50 millones que necesita compensar por 1a pérdida

en el poder adquisitivo de su capital original.
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Distribuyéndo éstos en doce meses equivaldria a:

(50 7 12 ) = 4,17

Es decir, que de los 4.517 millones de pesos que recibirfa mensualmente,
deberisa retnvertir 4.i7 nillones (en realidad la cantldad reinvertida
deberia ser menor, sSin embargo, para efectos de simplicidad y para no
complicar la matemAtica, estanos suponiendo interés simple), pudlendo
consumir el reato, que Serfan aproximadamente 108 (4.917 - 4.17 ) = 8750

nil, 1o cual equivaldria a la cantidad ya mencionada.

En el caso de que no reinvirtiera unpa porcién de sus intereses, su
patrimonio al final de} ano tendrta, con una tnflacién del 50% un poder

aqquisitivo de: (100 / 1.5 ) = 66.67 millones con respecto al momento en que

se retiro.

St continuara de 1la RiSma manera,”viviendo de 10S intereses® por 4os anos
mds y suponiendo el mismo nivel de inflacion, el poder adquisitivo de su

capital disminuiria ain mAs a una cantidad de :

( 66467 7 (1.5 ) 2) = 29.63 nillones.

Esta situacion provocarita a su vez que 108 intereses que generan estas

cantidades fueran cada vez menores,.
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Esta 4lusién de una vida de mayor consumo, aumenta conforme crece la
inflacién, ya que la tasa de 1interés crece en una proporcién similar,
deterjorando. a su vez. el poder adquisisitivo del patrimonio original nas

.rApldanente.

En una economia como la nuestra, en la que hemos experimentado altas y
bajas tasas de inflacién es necesario reconccer @sta distorcion, tomando
las precauciones necesarias, es decir, reinvirtiendo la cantidad que

pernita poder mantener el poder adqusitivo del patrimonio original,

Por otra parte. es necesario reconocer que las tasas de intereés no siempre
pagan intereses reales (réeditos superfores a la inflacién) y en ocasiones
son solanente conpensaciones scbre el capital, llegando a presentarse
casos en que ni siquiera es suficiente para alcanzar esta compensacidn, es
decir, que la tasa de interés es menor a la inflacion esperada., Por esc
misno, es necesario buscar también la mejor inversién que ofreica

rendinientos reales altos.

La formula general para determinar la cantidad que es necesario Invertir

seria la siguiente:
Capital ( i ) = cantidad reinvertida.
donde:

i = inflacién en el pertodo t.
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Por lo tanto. podemos concluir que en épocas de Inflacién ya sea alta o baja
es necesario reconocer que, para nantener el poder adquisitivo del
patrimonio. se necesita refnvertir una porcidn de 10s {ntereses recibldos.
Ya no se puede vivir de los intereses de la misma manera que se pretendia en

épocas sin inflacidn.

Ahora bien, con el cambio de politica economica que México empezd a vivir
desde Diciembre de 1987 con la {mplementacidn del PSE con el objetivo
principal de coambatir y erradicar la inflacién es probable que la economia
Mexicana entrard de lleno a una fase de "fnflacien al reveés", precios
constantes y reducciones en el ingreso, en vez de ingresos en aumento a un

ritmo menor que los precios.

Para explicar lo anterior. eés necesario recurrit a un ejeaplo que permita
visualizar el problema mds facilnente.

Supongamos que. bajo el supuesto de que una pareja viva con un salario de
cinco maillones de pesos ménsuales Y un millén 300 nil pesos de ingresos por
concepto de intereses también mensuales, consumiera una canasta de bienes
equivalénte a esa cantidad. Nos encontramos entonces que esta pareja &n un
contexto deé dajas adruptas en las tasa de {nterés. recide unicamente 280 mil

pesos de intereses aensuales.

Como se puede apreciar, su presupuesto representaria un déficit de un
nillén 20 mi]l pesos si esta pareja deseara coNsSumir la misma canasta, que
asumimos que no ha subido de precio debido a la baja en la Inflacion y no ha

bajado tampoco - de precio. Esto podria conducir a una deflacien gque seria
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seguida de una depresidn, implicando la quiebra del aparato proauctive que

nos llevarta a problemas nas serios,

La explicacidn a este tendmenoc radica en que 10s altos precios justificaban
altas tasas de interés, y viceversa. 10s altos intereses justificaban el

aunento de los precios.,

" En el contexto de las bajas tasas de interss, un gran porcentaje de la
poblacién ve caer s8us ingresos y por consigulenté su consumo de una manera
mas directa si no hay un decremento en, los precios de 1os blenes. Con
inflacién los precios aumentaban mas que los ingrescs de la gente. 10 cual
propiciaba carestia y pérdidas en el nivel de vida.

S1 los precios se mantienen constantes pero el ingresoc se ve deteriorado. se
esta&n generando también carestias y catdas en el nivel de bienestar de la
poblacion. ESto es 10 que se conoce CORO inflacion al revés. precios
constantes y reducciones en el ingreso, en vez de ingresos en aumento a un

ritmo menor que 10s precios *,(25)
2.2.3.1. Evolucion de la Inflacion en México
A continuacién se presenta una tabla que muestra la inflacion mensual en

México desde enero de 1987 hasta abril de 1990, con el £in ge sequir’y

conocer la tendencia del aumento de 1os precios (tabla No 13.



BASE 1978= 100 TINFLACION EN MEXICO Banco de México

MES/AN0 INDICE | INFLACION | INFLACION | INFLACION
ee MENSUAL | ACUwULADA | ULTINOS
12 MESES
ENE 87 4,440.9 8.1 8.1 104.3
PEB 4,761.3 7.2 15.9 109.8
wo 5,076.0 6.6 2.6 13,7
ARL 5,520.1 8.7 4.4 120.9
my 5,936.2 7.5 “.s 125.0 |
Jom 6,365.7 7.2 55,0 126.7 |
JuL 6,881.3 8.1 67.5 | 133.4 |
60 7,443.7 8.2 81.2] 1339 )
SEP 7,934.1 6.6 | 93.1 ) 135.2)
oct | 8,595.2 ] 8.3 109.2 | 1420 |
[ | s,2rno| 7.9 | 125.8 | 143.6 |
pIc 10,647.2 | 4.8 159.2]  159.2 |
EME 88 12,293.5 | 15.5 155 | 1768 |
| res 13,318.9 | 8.3 2. 179.7
) 14,000.9 | 5.1 35 175.8
aBL | 14,4319 | 3.1 35,6 161.4
my | 14,m1.1 1.9 38.2 147.8
Jo% | 15,011.2 2.0 41.0 135.8
JUL 15,261.8 1.7 | 9.4 121.8
0 15,402.2 | 0.9 “.7 106.9
sep 15,4%0.2 | 0.6 45.5 95.2
oc? | 15,608.4 0.8 46.6 81.6
oV ) 15,617.3 1.3 48.6 70.5
oIC | 16,147.3 2.1 51.7 51.7
orE 83 | 16,5426 2.4 2.4 4.6
res | 16,7671 1.4 3.8 .9
2o | 16,948.8 1.1 4.9 2.1
ABL | 17,202.3 1.5 6.5 19,2
muy | 17,4391 1.4 7.9 18.5
JUm | 17,650.3 1.2 9.3 17.6
J | 17,827.4 1.0 10.4 16.8
M0 | 17,997.3 1.0 11.4 16.8
sz | 18,169.4 1.0 12,5 17.3
oc? { 18,438.1 1.5 4.1 18.1
[ ] | 18,696.2 1.4 15.7 18.2
pIC | 19,331.9 3.4 19.7 19.7
oz 9% | 20,259.8 4.8 4.8 2.5
ns | 20,725.8 2.3 1.2 3.6
o } 21,09%.8 1.8 9.1 4.5
AN | 2,453 |- 1.5 10.8 4.5
|
1

;

¥o. 1
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Se puede apreclar en la columna de la {nflacién en los gltimos doce meses.
como ésta lba en aumento hasta llegar a su nivel record de 179.7% en febrero
de 1988, y una tendencia descendente a partir de esa fecha tras la

implementacion del PSE en Diclembre de 1987.

Como se ve, la inflacion desciende de 179.7% a 16.8% en Julio de 1989, a
partir de esta fecha la inflacién ha roto su tendencia a la baja y comjenza
una tendencia a la alza pero a un menor ritmo de como venia creciendo durante

los afios de 1986 y 1987.

Podemos decir enténces que, adn cuando la 1inflacion ha deacendido en los
Yitimos dos afios a niveles bajos, en e] corto plazo existe ya una tendencia de
aumento en los precios en los dltimos meses.

(Grdfica No.4)

2.2.4. Estimacidn de la Inflacién.

Aunque el pronosticar la inflacién es sumamente diffcil, existen herramientas
y andlisis que nos ayudan a estimar 103 niveles de la inflacién & largo.

sediano y corto plazo.

Sin eabargo. en esta tares es importante recordar que conforse mAs largo es el
plazo a estimar. mas grande es el margen de error sobre todo si se vive en un

pais donde existe cierta inestadilidad economica.
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Para efectos de esta investigacion bastard& con conocer que existen tres
maneras para determinar los niveles de inflacion., Se presentaran muy
generalmente ya que con Ronitorear los niveles de inflacién mensual y
detersinar un estimado de {nflacién futura (a través de 10s prondsticos del
Banco de México y/o otras agencias privadas o del gobierno)., sera suficiente
para detersinar los niveles de inflacion esperados y asi las caracteristicas y
rendimjentos de las socledades de inversion en las cuales podriamos invertir
para proteger e {ncrementar el patrimonio financiero ya que “Sieapre debemos

de buscar el rendimiento por arriba de la inflacién®.

2.2.4.1. Estisacion de la Inflacion a Largo Plazo

La manera de estimar los niveles de la inflacion a largo plazo es precisamente
con el andlisis del ciclo economico, es decir. estudfando la evolucion en el
tiempo de 108 aumentos y las disminuciones porcentuales del PIB de un pals, en

este caso México. (Grafica No 3 pag.l7)

" Dentro de .esta secuencia (ciclo) se ha notado que las tasas de interds e
inflacion tienden a seguir los indicadores del PIB y de produccion industrial;
es decir, que el pico inflacionario se d4 después del pico del c¢iclo del PIB.

Por 1o tanto. al darse ciertos indicadores sean de produccion o de empleo, se
ha llegado a pronosticar con cierta precisién la tendencia (pero menos
frecuentemente el nivel absoluto) de la tasa inflacionaria y por lo tanto de

las tasas de interés “.(26)
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Ademas., " esta manera de pronosticar la inflacién es muy Impertante tomarla
en cuenta ya que ha sldo posible apreciar que la conveniencia de inversion
financiera, entre renta fija, renta variable e inversiones de cobertura
depende de la tasa de inflacidén (y de Interés) y por lo tanto de la etapa

del ciclo por la que esté atravesandoc el pals.

Se ha observado que en el punto mAs bajo del ciclo, generalmente conviene la
compra de inversiones de renta variable (acciones) debido a que existe la
posibilidad de estabilidad en la tasa inflacionaria ( y por lo tanto. en
las tasas de interés), hasta que se llene la capacidad ociosa de la planta
productiva. Mientras tanto, al |llenarse esta capacidad. la produccion

aumenta y por lo tanto, las utilidades de las émpresas *.(27)

* Al aumentar la tasa de inflacién y la tasa de interés todavia existe la
posibilidad de que los aumentos de productividad y de produccién
contrarresten 1os aumentos en las tasas de interés, y que por lo tanto la
inversion en ocastones aun sea rentable.

Sin embargo, llega un momento en que los aumentos inflacionarfos no se ven
compensados en esta forma. Es entdnces cuando empieza a haber preocupacion
por la estabilidad de la moheda y los inversionistas buscan proteccidén en
otras monedas (divisas), como el dolar el franco suizo o el marco alemdn, o

en metales (oro y platal.

Cuando la tasa de inflacién y las tasas de interés llegan a su pico,

convienen las inversiones de renta fija (suponiendo que haya tasas de
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interds positivas), ya que el inversiontsta querra asegurar una tasa de

interés alta, frente a la baja probable de la misma tasa.

Finalmente, cuando la tasa de interés esta por llegar a su nivel mas dajo,
las acciones otra ves son atractivas y el patron de conveniencia de las
distintas categortas de 1inversion al igual que el miSRO CICl0 €cOndmico se

vuelven a repetir “. (28) (Grafica No 5)

2.2.4.2. Estisacion ge la Intlacion en el Mediano Plazo.

Existen tres indicadores especificos que nos pueden ayudar a elaborar una
estimacién a mediano plazo:
Déficit de las finanzas publicas, medido cono porcentaje del PIB; el aumento

en e} circulante y el aumento en el salario minimo.

La relacion entre el déficit publico como porcentaje del PIB y la inflacidn,
se vé claramente.

El mecanismo del déficit pudlico y la inflacion funciona dentro del esquema
general del ciclo econdmico antes descrito. Norsalmente durante el segundo
afio del sexenio el godiernc empieza a gastar segin 108 programas del gasto

declarados al principto del sexenio.

Conforme aumenta la inflacidén, se incrementa el gasto durante los ahos de

auge del sexenio (del tercero al quinto anc) crecimiento del PIB.
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Este aumento del gasto proviene, por un lado, del aumento de precio de los
bienes y servicios y, por otro, del aumento en las tasas de interds que el
gobierno tiene que pagar sobre fondos prestados, pero este aumento no viene
acompamado por un aumento correspondiente en 1os ingresos del gobierno. por
lo tanto, crece la diferencia entre ingresos y gastos o sea, el déficit

pudblico.

® Al crecer el déficit publico, el gobjerno tiene que acudir aun mas a los
mercados de crédito empujando a niveles todavia mas altos a las tasas de
interés, y con ello a la propla {nflacién. Al agotarse las fuentes de
crédito locales, finalmente, el gobierno emite mads circulante para

financiarse.

Con la emisiéon de circulante ja tasa de inflacion crece mds. Al llegar el
déficit y la inflacién a un punto critico., ¢l gobietno decide recortar &l
gasto.

Esto tiene su efecto en el empleo, la inversion y finalmente en la demanda
de bienes y servicios.

Al bajar la demanda, baja la tasa inflacionaria y bajan los costos reales de
bienes y servicios y las tasas de interés para el gobierno. hasta que el
ciclo llegue otra vez a su punto de partida, la entrada de una nueva

administracion.

Estos serian los factores internos que propiciarian aumentos en las tasas de

inflacion.” (29
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Con lo anterior se conpfendera que la actividad del gobierno puede tener, y
tiene, un efecto importante en el proceso inflacionario.
Senalamos que un indicedor de Suma importancia en este contexto es el
porcentaje que representa el déficit publice del PIB.

El unico problema con éste indicador es que solo se publica una vez al afio.

En MHéxico, en contraste con otros patses, no se d4 informacién nensual acerca
del PIB nacional., y aunque existan estadisticas en cuanto al déficit publico a
nivel mensual, (con aproximadamente tres meses de atraso) por los indicadores
econémsicos del Banco de México (l1a mejor fuente disponible acerca de la marcha
de la economia), no estamos en condicfones de calcular el procentaje del

déficit publico con celacién a el PIB.

Por este notive es necesario buscar otro indicador de mayor periodicidad, que
nos dé informacién "de 1a actividad gubernamental en el contexto de la

inflacion.

En @] ciclo de gasto gubernamental descrito en la seccion anterior vimos que
un ausento (o disminucién) del circulante representa una forma de sedir la
mala (0 buena, en su caso) administracion flnanglera del godierno.

Indicadores del circulante salen mensusimente én 108 Indicadores del Banco de
México., y bhan resultado utiles para pronosticar 1a inflacién asi ¢como

publicaciones o noticias que nos pueden dar pistas de estos indicadores.

(Anexo I)
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Normalmente si la tasa de aumento del circulante es menor que la tasa de
inflacién para el mismo periodo., existe la posibilidad de una baja posterior

en la tasa de inflacion y viceversa,.

Otro indicador que ha resultado Util para la estimacion de la inflacion es
el porcentaje del aumento del salario minino. Este aumento por lo regular se
negocta en el contexto de la inflacion del pericdo inmediatamente anterior y

ias expectativas de la inflacién para el futuro previsible,

La conclusién importante agul es:

" en ‘épocas de inflacién la tasa inflacionaria en un afio diftcilmente se
encontrard bajo el aumento salarial del nfsmo afo, s610 con una baja

inflacion puede suceder lo contraric ". (30) (Grafica No §)

Al reflexionar acerca de los factores principales que afectan a la inflacién
nos percatamos de que cada uno de éstos tres factores depende., en mayor o
menor grado de la polftica econdmica y financiera del gobierno. El gasto

publico depende del presupuesto anual del gobierno y de su capacidad de

reaccionar ante fené y »r tanto internos como externcs para

este pr p 0 de gasto a sus ingresos.

= Otros dos factores (relativamente estaticos) que han desempefiado un papel

significativo durante los Wdltimos afios, y que podrian volverse nds



EVOLUCION DEL SALARIO MINIMO Y DE LA INFLACION

EN LA CIUDAD DE MEXICO*
11,209
10,288
7121
6,335
5,203
4758
2,687 PREGIO AL
1 _ CONSUMIDOR
1,538
! 172 e 883 " SALARIO
100 128 g5 279 417 %0 1,868 MINIMO
100 1,012
| PODER
100 {90 |98 |81 |70 | 60 | 08 | &3 | 67 | 56 [ 57 | acauisTvo

E80 E61 ES2 E83 EB4 EB5 EBE E87 ES8 ES? E00

*FUENTE: BANCO DE MEXICO

GRAFICANO. 6



L= 41 -

importantes en fechas futuras son:

1).- Las tasas de interés internacionales., las cuales determinan el costo
del servicio de la deuda externa, tanto publica (afectando el aéficit

gubernamental) como privada (afectando a la balanza de pagos), y

2).- E! comportamiento de la economia de EU., las exportaciones petroleras,
los ingresos por turismo y por maquiladoras. Todos éstos elesentos dependen
de la salud de la economfa de EU, que es e} cliente principal de México en

cada uno de estos renglones ".(31)

" La enmision de circulante tamblén depende de la politica financiera del
gobierno. Si se tiene como prioridad el combate a la inflacion se adopta una
politica monetaria restrictiva. Sf se considera que el crecimiento econéaico
(impulsado por el gasto publico) es de mayor prioridad, se adopta una

polftica monetaria expansiva.

Finalmente, el aumento de los salarios ninimos, del cual dependen los
ausentos salariales del resto de la fuerza de trabajo, es producto de una
negociacioén por parte del gobierno (especificamente la Secretarta de
Trabajo) con el sector sindical; por eso se habla adends de "polftica

presupuestal® y polftica monetaria”, de una " polftica salarial®.

En resumen, podriamos decir que la tasa de inflacién Nacional depende de

variables externas (principalmente el petrélec, las tasas de (nterés
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internacionales y 1a economia de EU) que para efectos de siaplicidad no se
icluirdn en este seminario por lc amplio del tema, y variables internas
{(principalmente la politica presupuestal, nonetaria y salarial det gobierno)

".(32)

2.2.4.3. Estimacion de la Inflacidn en el Corto Plazo

Las técnicas que toman en cuenta el ciclo econdmico, el gasto publico. el
crecimiento del circulante y los aumentos salariales nos dan una idea de la
tendencia de la inflacién, o su nivel relativo.

Ahora hablaremos de una técnica de estinacidn para pronosticar el nivel
absoluto de la inflacion, mensual presumiendo la inflacion para el resto del

afio de 1990,

La inflacién acumulada en los cuatro primeros meses de 1990 (medida por el
aumente del {ndice de precios al consumidor publicade por el Banco de
México) fué de 10.7%. La neta oficiel para 1990 es de 15,7%. La gran
interrogante era: dada la tendencia de estos cuatro meses ; se cuaplirfa la

meta oficial de {nflacioén para 1990 ?

Con 1a 1inflacion de 103 primeros cuatro meses pudimos calcular distintos

pronedios mensuales para 103 u8itimos ocho nmeses del afio.

{Cuadro No 1).
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El promedio del afio pasado habia sido de 1.5 %, menor que los promedios de
los dos afios anteriores.

Sin embargo, el aumento de la inflacién durante 10s dos primeros meses del
aflo por la época estacional, el desitz del peso frente al dolar y el
descenso de la inflacién promedio en los ultincs dos reses, se ve posible
una {nflacién nensual promedio de 1.5 & para cerrar con un escenario medio
del 24,5 % de inflaci®n anual psra 1990, o escenarioc pesimista del 27.0 %,

lejos del prénostico gubernamental.

Es japortante actualizar este andlisis en cuanto van llegando las cifras de

inflacion mensual durante el resto del afo.

Veamos el sigufente cuadro:
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Estimacion de inflacién a base de promedios mensuales

(Cuadro No 1)

Con una tasa acuamulada de El prosedio mensual para los
10.7 % hasta abril para una ocho meses restantes seria des
tasa anual de:

% Posibilidad

* (optimista Gobjerno  1S.7% 6 Buy a1fici] xe

* (optimista) I.P. 22.0% 1.2 poco probadble
* (medio) 1.P. 24.5% 1.5 probable
* (pesimista) I.P.  27.0% 1.7 probable
Promedio 87 8.3
Promedio 88 3.5
Promedio 89 1.8
Promedio Enero - Abril 2.6
Inflacidén Marzo 1.8

inflacién Abril 1.5

» Estimaciones proporcionadas por Estrategia Bursatil.

2z La férmula es el inverso de la tasa compuestas (12 Il + 1/100| -1)x 100
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Con este anAlisis podemos deducir entonces que. s1 las condiciones
©CONORiCAaS S mantienen es muy probable que la Inflacidn para el afo de 1990
estara en un rango comprendido entre 24.5 ¥ y 27.0 %, Esto hay que tomarlo
en cuenta al momento de elegir los intrumentos financieros que habremos de
utilizar, con el objeto de seleccionar los que ofrezcan rendimientos por

arriba de esta tasa de inflacion esperada.

A pesar de la coaprensién de las causas fundamentales de la inflacion. y la
posibilidaa de utilizar algunas técnicas tanto cuantitativas como
cualitativas para pronosticarla, se tiene que admitir que 1a estimacidn de
18 inflacion es una actividad sumamente lmperfecta y expuesta a errores. sin
eabargo., nuestras decisiones de inversion dependen de una estimacion

adecuada.

Es por éste motivo que sentimos que 1a mejor manera de tomar en cuenta
nuestra incertidumbre respecto a la trayectoria de la inflacién fyture es la
de proporcionar escenarios.

* Escenario es el conjunto de circunstancias que se consideran en torno a un
suceso " (33), es decir. son estimaciones futuras, de posidles y diferentes
comportamientos y dependen de Supuestos respecto a 1as variables principales

que identificamos. en este caso de la inflacidn.

De 1a infinidad de perautaciones y combinaciones de estas variables,
escogencs dos que nos dan ltmites respecto a nuestra variable nas
importante, la inflacién, Uno el de inflacién "minima® consiste en la

premisa de que todas las variables se combinaran de la mejor manera
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previsible respecto a 1a inflacién, dentro de las posibilidades realistas
que se pueden preveer en el momento que se "pinta * el escenario.

Otro el de inflacién "maxima" que cOnsiste en 1a premisa de que todas las

varlables se comportardn de la peor manera previaibdle,

El escensrio nds diffcil es el de inflacion “mediana™, donde se prevé que
las variables principales se comportaran ni tan bien cORO en el caso minimo

ni tan mal como en el caso mAXimo.

A estos tres escenarios hay que agregar un cuarto, el escenario oficial
original, que es presentado al congreso, ¥ que por 10 general es de
caracteristicas optiaistas.

(Tal y como se presento en el cuadro No 1,)

El problema con los escenarios es que cada uno de éstos depende, en gran
parte, de factores que son totalmente impredecidles no S0l0 por nosotros
sino por cuslquier persona, como son: el precio del petrédleo. tasas de
‘interés., etc.. Pero el hecho de que la actividad de formular escenarios sea
problemdtica y coapleja no implica que no se deba realisar.

Por un lado, 18 identificacion de los distintos escenarios implica un
esfuerzo de imaginacién por parte del inversionista que 10 obliga a pensar
en las distintas contingencias que pueden afectar la tasa de inflaciény.
por lo tanto. el rendimiento que requiere de sus inversiones.

Por el otro, la disciplina de formular escenarios reiteradamente ¢ irlos
casblande trae consigo 18 posibilidad de una sejora continua en el mismo

proceso de foraulacion.
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Una ve3 fOrmulados 10S eScenarios, es necesario asignar alguna ponderacion a
la probabilidad de que cada uno de ellos ocurra, CONO COMENtamos, una
probabilidad basada en observaciones historicas nos parece imposible de
aplicar, sobre todo porque las principales vartables externas son casi
impronosticadbles, y las variables internas dependen de decisiones
gudernamentales. Por 10 tanto, tenemos que recurrir a un concepto de
probabilided “a priori® con base en nuestra apreciacion cualitativa de

varisbles tanto externas com0 internas.
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2.3 El Segundo Circulo “La situacion Personal®

El determinar 1a situacion econéaica personal para algunas personas puede
parecer extrafic debido a que Buy poca gente se sienta a meditar cual es su

verdadera situacién econdémica personal antes de invertir.

El reflexionar sobre quieén soy, como Soy. donde estoy, qué tengo, qué
quiero. porqué 1o quiero, que es lo que puedo tener. son preguntas claves
que se deben hacer antes de invertir en cualquier cosa, y sin embargo muy

poca gente lo hace.

Estoy convencido de que si los mverslomst‘u que buscan proteger y aumentar
su patrisonio se hubleran hecho estas preguntas antes de invertir, y
hubieran respetado 103 lineamientos derivados de estas preguntas, se
. hubjeran evitado 1los problesas surgidos durante la caida de la bolsa en
octubre de 1987.

Por esto mi interdés sobre 1a importancia en la determinacion de la situacion

' persoral ,

Uno puede ser el Nejor economista y determinar eventos futuros, uno puede
ser el mejor conocedor de los instrumentos financieros y su funcionamiento
pero’ si no es capdz de determinar objetivamente quién es, qué es lo que
tiene, qué es lo que quiere, qué es 1o que puede alcansar con 1o que tiene,
sus conocimientos no le serviran de mucho al tratar de proteger su

patrimonio.
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Sin lugar a duydas antes de invertir debemos tener bien en claro estos
puntos “quiéen y cémo soy“,El deterhinar "quién soy" me ayudard para
conocer nis capacidades, habilidades, derechos, obligaciones, etc. no es que
no 10 sepamos. 9ino el medftarlo nos ayudard a la planeacion de objetivos y

metas personales que se explicaran mas adelante.

Una de las aejores formas de conocer “"quién soy" es el elaborar un
Curriculum Vitae, en el cual anotaremos todas nuestras caracteristicas
profesionales y experiencia laboral que determinard de alguna manera qué es
lo que hacemos bien y quiénes somos. Dado a que 1la mayorfa posee un

curriculun 8610 sera necesario meditario.

El sigujente paso es el elaborar una hoja de trabajo para inventario

personal con el objeto de deterainar io siguiente:

1.~ Preferencias personales - 10 que BAS ne gusta hacer €S.ses

2.~ Lo que me disgusta hacer - lo que en realidad no me gusta hacer es...
3.~ Habllidades personales - 10 que meJOT hago @S....

4.~ Lo que hago con diftcultad es....

S.~ Mis obligaciones actuales son...

6.~ Mia derechos actuales 30N.e«es

Ver la siguiente hoja de tradajo (Inventario Personal).



INVENTARIO PERSONAL

1. Preferencias

II. Lo que me disgusta,
10 que en realidad mencs

ne gusta hacers..

I11. Habilidades

a) Lo que mejor hago es...

b) Lo que hago dificilmente

1V. Obligacjones -

V. Derechos
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2.3.1. Est{lo del Inversionista.

El siguiente punto "¢cémo soy" se reflere estrictamente hacia la actftud que

tengo scbre las decisiones en las inversiones personales.

Esta actitud se puede medir en base a los 2 linites de) riesgo, es decir.,
menor © mayor drado de riesgo. El determinar “como soy" me dira que tanto
riesgo estoy dispuesto a asumir de hoy en adelante para el manejo de mi

inversidn patrimontal,

Estilo jnversioniata

Inversionistal Inversionista | Especulador | Apostador
conservador | agresivo I i

menoresl 1 12! 31 4 1S 16 1+ 61} 718 i13! 12! 1Jinayores

riesgos| l [ 1 Iriesqos

La ilustracién ncs indica el grado de rlesgo que puede existir en los

distintos estilos de inveraionistas.(34)

Esta actitud hacia el riesgo tiene que ir de acuerdo con lo que se tenga'y
ser congruente a Wi edad, hadbilidades, derechos, obligaciones y dends

caracter isticas proplas anotadas antertoraente.
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El riesgo puede ser definido como 1a posibilidad de que el rendimiento
esperado de una {nversion no se realice, El riesgo est4 relacionado hacia el
futuro, Yy Yya que el rendimiento que se espera obtener de una inversién es a
clerto plazo, siempre existe la posibilidad de que no se realice segun 10

esperado.

Es  importante el definir el estilo (actitud hacia el riesgo), del
inversionista que se desee para que al estructurar el portafolio de

inversion éste vaya de acuerdao con nuestras caracteristicas y estilo.

Existen 4 estilos basicos de inversionista.

1.~ El inversionista ahorrador &s aquél que no esta dispuesto a Arriesgar su
patrimonio financiero, y prefiere recibir un interés seguro por su dinero

que invertirlo en algun activo., bien o inversion.

2.- El inversionista conservador es aquél que estd dispuesto a arriesgar
parte de su dinero en algyn activo o actividad con el objeto de obtener un
rendisiento mayor.

Este inversjonista destina recursos a cierta actividad a camdio de un
beneficio futuro, ¢eneralmente invierte en instrumentos de menor liquidez,

con rendimientos moderados a plazos largos y con un riesgo relativamente

bajo.
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3.- El especulador, es el que destina recursos a clerta actividad riesgosa a

cambio de un beneficio futuro mayor.

4.- E1 apostador es el que destina recursos a cierta actividad a cambic de
un incierto beneficio futuro como la posibilidad de un gran rendimiento en

el corto plaao.

Normalmente el especulador y apostador {nvierten en instrumentos que le
proporcionan alta 1liquidesz y espers altos rendimientcs a corto plazo con un

riesgo alto.

Esta actitud personal hacia el riesgo 1a podemos determinar diarlalepte al

pensar que. de contar con 81.000,000 en qué 10S invertirtamos.
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Tengo 91.000,000 que hago ¢on ellos

Opciodn { Probabilidad 1 me entregan [(Rendimiento (Riesgo |
Inversién | 100 % 1 9100.000 ! 10% r - 1
Yolado { S0 % I 91,000,000 1 100 % 150% 1
Rifa chica | 0% I 810,000,000 I 1000 % 1%%s% |
Rifa grange! 1% { $100,000,000 1 10000 % 199 % 1
Loteria i Q01 % 181000,000,000 1100000 % 1100 % |

Para poder resolver que hacer con el 81,000,000 de pesos hay que considerar

clertos factores:
- Cuantitativos: ¢ Es mi anico millon 7,
- Cualitativos 1 ¢ Qué tanto los necesito 7.

- Intrinsecos H ¢ He gustan las opciones que hay 7, ¢ qué me gustaria

hacer con ellos realmente ?.
- Extrinsecos : ¢ Qué eStan haclendo los demas 7.

Al responder estas preguntas entre otras, se tendrd una idea de qué hacer

con el dinero.
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" Invertir., en forsa general. implica colocar dinero en algun negoclo y/o
Gestinar recursos & alguna operacién con el objeto de obtener utilidad. Es
claro que dificilmente se encontrard alguna inversion con CERO riesgos.
En consecuencia, efectivasente. si se considera el significado dge
especulacion en sentido amplio, SI existe un Componente especulativo en
précticamente todas las inversjones y ese componente especulativo se reflere
a una cierta dosis de incertiduabre y riesgo respecto a algun (os) otro (s)
factor (es) que podrfa (n) afectar desfavorablemente el resultado de la

inversion *.(33)

® Por otra parte, especular en el sentido estricto de la palabra, isplica
una forsa de riesgo mayor que la correspondiente a una inveraidn en tgualdad

de circunstancias.

Logicamente, esa forms de mayor riesgo pretende estar balanceada, de alguna
aanera. CON UNA recompensa proporcionalaente mayor, en caso de éxito. a la

que se obtendria de no incurrir en riesgos adicionales y mas grandes ", (36)

Como Se puede ver, el realizer nuestra hoja de trabajo de inventario
Personal, 1y conocer mi actitud hacia la inversion de mi patrimonio
financiero nos -dard 1dea de quién y cOmBo 30y. Esto determinard la forma ae
actuar con mi inversién personal, ademds el elaborar una estratégis implica
organizacion completa, con el objeto de tener la informacion necesaria al

dfa y a 14 mano en casoc de que se necesite.
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2.3.2. Deterninacidn del Patriaonio Financiero

Lo siguiente serd determinar qué tengo (Geterminar el patrimonio) y cuanto

gano y gasto (determinar el ingreso y egreso aensual) .
El primer punto sers determinar nuestro activo y pasivo personal. El
determinarlo supondrd aprender a adainistrar nuestro dinero y elaborar

estrategias para incrementar su valor.

La manera en que se calcula es haciendo una hoj)a de balance personal que
sumara 10 que se tiene y 1o que se debe, es decir.los activos y pasivos

personales:

ACTIVO PERSONAL.- Conhjunto de bienes que se posesn, Patrimonio.

PASIVO PERSONAL.~ Conjunto de deudas u obligaciones por cubrir.

la diferencia entre eilos se le denominard patrimonio neto:

PATRINONIO NETO = ACTIVO PERSONAL - PASIVO PERSONAL

Por otro lado, el patrimonio financiero es el activo liquido que se encuentra
totalsente disponible en cta. de cheqhes. valores, acciones, etc. y €3 éste

el que trataremos de aumentar por srriba de los crecimientos de 1a inflacion

para que no se vea afectado.
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Para determinar el patrimonio neto se tienen que seguir estos pasos:

1).~ Escridbir en una hoja a manera de iista todo lo que Se posee y
clasificario segan la disponibilidad de 108 recursos. enténdiendo por
disponibilidad 1a rapidéz en que pueden convertirss 1os recursos en efectivo
‘y se incluyen ahorros. inversiones. muebles, antigiedades, ropa, joyas.

herramnientas, propiedades, terrenos, casa, coches, segurcs, etc.

2) .~ Junto al nombre de cada activo escribir el valor de mercado, es decir.

10 que nos pagarian si vendieramos estos bienes,
3) s~ Sumar l1o0s activos.

€).- En otra hoja, escribir los nombres de las personas (f151cas o morales)
a quienes se les debe clasificdndolos en funcidn a su grado de exigibilidad.
éto es, el tiempo en que deberdn ser pagadas estas obligaciones, y se
incluyen tarjetas de crédito. bancos, hipotecas, préstamos de coche.

colegiaturas, etc.

S).- Junto a cads nombre del acreedor, escribir el monto actual de la deuda

o pasivo,
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6) .~ Sumar pasivos,

7).~ Sacar la relacion del activo y pasivo individual respecto al total.

€ ACt1VO leeean / activo total ) x 100

( Pasivo 1l....n / pasivo total ) x 100.

Esto con el objeto de conocer en que proporcidn se encuentran divididos

nuestros activos y pasivos.

8) .~ Al restar 103 pasivos de 10s activos se.deteralnard el patrimonio neto.

Como se puede apreciar en la hoja de cAiculo de patrimonio propuesta existen

tres tipos de activos:

Activo 1fquido. fijo y personal., la suma de ¢stos nos 44 el activo total
(patrimonio) . mientras que el pasivo se divide en corto y largo plazo.
Dividiendo a cada rubro entre el total, nos dird que proporciones guardan
nuestros activos y pasivos de su total. Asi también. podremos deterainar lo

siguiente:

Patrimonio = Activo Total
Patrinonio Liquido = Activo Liquide
Patrinonioc Fijo = Activo Fijo

Patrimonio Personal = Activo Personal



DETERMINACION DEL PATRINONIO ACTUAL
EN MILES DE PESOS
AL DIA X DE XX DE 19Xx

ACTIVO norre L PASIVO NONTO A
ACTIVO LIQUIDO PASIVO A CORTO PLAZO

Efactivo: Tarjetas de Credito:

Cheques : Rentaa:

Valores: Cuotas:

Mcciones: Impuestos #1

Rantas: Impuestos #2 :

Otros: Otros Pasivos:

Total Activo Liquido: Total Pasivo Corto Plazo:

ACTIVO FL}O PASTIVO A LARGO PLAZ0

Propiedades #1 Hipoteca #1 :

Propiedades #2 : Hipoteca #2 :

Propiedades #3 : Becas de Crédito :

dutomoviles: Otros #1

Otros: ~ eecwmeems oeeee Otros #2 :

Total Activo Pijo: --s-meees meee- Total Pasivo Largo Plago: «----=--s =-=m-
ACTIVOS PERSOMALES TOTAL PASIVOS  ~meemeeme 100 %
Joyas: R

Mobiliario: e

Otros: 0 mememsesms —mee-

Oros Mtivos #1 ¢ [

Oros Activos #2 ¢  momeemcee cemee

Oros Activos #3 ¢ cemeememe omoe-

Total Activo Persosal:

TOTAL ACTIVOS: —meemceme 100 %



RESUMEN DEL PATRIMONIO ACTUAL
i WILES DE PESOS
AL DIR X DE XX DE 1SQX

ACTIVO Mooto T PASIVO Noata A ]
Liquido: m—— Corto Plaza:

Fiios: targo Plazo:

Persooales: e

Total Activo:r = -emeeem -~ 100 Total Pasivo: e—eeemee 100
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, Deudas a Corto Plaze = Pasivo a Corto Plazo

Deudas a Largo Plazo = Pasivo a Largo Plazo

Patrimonio Neto = Activo Total ~ Pasivo Total
Patriaonio Liquido Neto = Patrimonio Liquido - Deudas a Corto Plazo

Patrimonio Fijo Neto = (Patrimonio fijo + Patrimonio Personal) - Deudas a

Largo Plazo.

Ast mismo, podremos determinar las sigulentes razones que nos indicaran 1o
siguiente:

PT / AT = Cuanto representa todo lo que debo de todo lo que tengo.

PCP / AL = Cuanto representa 10 que debo en el corto plazo de 1o que tengo

disponidle.
AL 7/ AT = Proporcién que guarda ml activo liquido respecto al activo total
AF / AT = Proporcion que guarda mi activo fijo respecto al activo total.

pCP/ PT = Proporcién que guarda mi pasivo a Corto P1a3o (CP} respecto al

pasivo total.

PLP/ BT = Proporcidn que guarda mi pasivo 4 Largo Plazo (LP) respecto al

pasivo total.
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donde:

AT & Activo Total.

PT 1 Pasivo Total.

PCP : Pasivo a Corto Plazo.
AL

t Activo Liquido.

2.3.3. Deterainacidn de Ingrescs y Egresos

Después de haber calculado el patrimonio, es necesario deterainar los
ingresos y egresos uensuales. En la siguiente hoja de trabajo se pretende
desglosar 108 ingresos y egresos mensuales de una persona y de su conyugue,
esto con el objeto de conocer perfectamente el origen de éstos para
ayudarnos & deterainar que egrescs se pueden eliminar o reducir para obtener
un saldo final (diferencia entre ingresos y egresos), positivo o en su

defecto igual a cero.

Este saldo al f£inal del mes s{ es un nimero positivo se le denominara ainero
excedente (dinero sobrante despues de cubrir todos 108 gastos), y podesos
pensar que éste. se destinard al rubro de ahorro e inversiones con el objeto
de 1incrementarlo.” De hecho, se recomienda que una persona ahorre 10 & de
sus ingresos mensuales®{(37) y que 10 vaya aumentando conforme disajinuye sus

Otros egresos © ausente sus ingresos.

Es precisamente de este rubro de dinero excedente del que trataremos, ast
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como el del patrimonio finaciero. Sabemos que el resto de nuestro patrimonio
se encuentra en distintos bienes, que sSe irdn o ho depreciando, segun su
naturaleza, su estado, etc. Ejem.: casa, terrenos, joyas, etc,, sin esbargo.
todo el dinero excedente que se encuentra en efectivo o inversiones
financieras de cualquier tipo., se puede ver afectado por la inflacion st no
se encuentra invertido en 10s instrumentos financieros adecuados o si no se
encuentra invertido en algidn bien que no plerda su valor a través del

tiempo.

La estrategia financiera se basard en 1a inversion en fondos de inversion de
estos excedentes monetarios con el objeto de que tengan un rendimiento por
arriba de 1a inflacién, es decir. un rendimiento real aito y el dinero esté
10 mas disponible posible e invertido en distintos instrumentos sequn

nuestras necesidades propias.



DETERMINACION DE LOS INGRESOS Y EGRESGS MENSUALES

MILES DE PESOS
FECHA:

PERSOMALES CONYUGE

TOTAL

Seguro:

Otros gastos coche:
Coleglaturas:
Utiles:

Club deportivo:
Gastos Médicos:
Parmacie:

Ahorro:

Pagos de tarjeta:

Amortizacitn de deuda
Otros: .

Total Egresos:
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2.4, El Tercer Circulo "Los Objetivos®

Se debe decir que este tema de "objetivos Personales" es de suma importancia
para la correcta elaboracidn de una estrategia financiera patrimonial , ya

que en si, es 1o que le d4 el toque final y personal a la estrategia.

El 1dentificar objetivos financleros personales para la elaboracién de una
estrategia financiera patrimonial nos ayudard a determinar a que queremos

llegar con la estrategia.

" En 81 son los objetivos 103 que mueven a 1as personas a realizar las
cosas. la ausencia de ellos, as! como de las metas puede., conducirc a una
actitud pasiva o a la busqueda dilatante de un gran numero de actividades no
relacionadas entre si. No es probable que la pasividad de las personas

peraita logros importantes “.(38) -

Es por esto que. toda aquells persona que piense elaborar una estrategia
financiera patrimonial con el fin de proteger su capital, forzosamente tiene
que identificar sus objetivos personales que irdn en funcién de: su edad. su
patrimonio financiero. Sus 1ngresos y egresos mensuales, sus CORpromisos y

obligaciones personales y el plazo en el que desea alcanzar su objetivo.

El disemar e identificar sus objetivos personales constituir4 propiamente la

dltima parte para la estructuracion de 1a estrategia ya que, ésta serd el
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medio para alcanzar 108 objetivos personales en determinado plazo.

Segin Marshall E. Dimock * El fljar 10s objetivos es como 1dentificar la
estrella polar, se coloca la brdjula en ese sentido y se utiliza como forma

de regresar al camino cuando tiende a desviarse." (39

Los objetivos deben ser personales, ast como la estrategia es personal, es
decir., que los objetivos de otra persona ast CcomRo Su estrategla para
alcanzarlos. son muy diferentes unos de otros, debido a que 1as personas
tenemos carateristicas y expectativas distintas.

El objetivo que alguna persona puede tener en el corto y 1argo plazo, es muy

distinto al de otra en el mismo tiempo.

Sin lugar a dudas los objetivos son l1os que deterainardn las carateristicas
propias de la estrategia, por lo tanto., el i{dentificarlos requiere un
planteaniento de gran seriedad y honestidad. ’
los objetivos son disehados con seriedad para alcanzar logros, y deden tener

las sjguientes caracteristicas: (40)

- Espectficos.
- Concretos.

- Realistas.

verificables.

Especificar con exactiud cuando deben ser logrados.
- Pueden incluir metas o fines intermedios que sean necesarios para cusplic

con el objetivo y cuyo logro también debe ser verificable.
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Al determinar los objetivos para la elaboracién de una estrategia debenos
preguntarnos: ¢ Quién quiero ser 7, ¢(COMO quiero ser 7, ¢(En donde quiero

estar ?, ¢ Qué qulero tener ?, ¢ Qué puedo tener 7.

El hacernos todas éstas preguntas nos ayudard a identificar nuestros
objetivos y por lo tanto que tipo de estrategia utllizaremos para

alcanzarlos.

Asf pues. una vez que se llene 13 hoja de trabajo de inventaric personal de
uha Bmanera honesta, es necesario anaiizarla y en base a ésta. llenar otra
hoja la cual denominaremos “Planeacion de objetivos y metas” en ta que se
anotardn e identificardan los obJetivos, ast cComo 1as diversas etapas para
lograr ese objetivo y el tiempo en el que habra de terminar cada etapa
intersedia (cada una de éstas y 10s objetivos deben ser realistas). Los
objetivos deben ser bien reflexionados y bastante distantes de un deseo vago
y &si trabajar en base a objetivos personaies medibles. ESto es muy
importante debido & que 3i no podemos medir nuestros objetivos no podremos

adeinistrar nuestro dinero con éxito.

2.4.1., Determinacidn y Formulacion de Objetivos.

Comc se menciond anteriormente, el determinar 10s objetivos personales para
la elaboracién de la estrategla, es una parte fundamental en éste trabajo.

ya que éstos determinardn las caracteristicas propias de la estrategia

personal.
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Para determinarlas, a continuaciéh se presenta la hoja de trabajo propuesta
1lamada Planeacién de objetivos y metas. La informacisn obtenida en ésta es
de suna iaportancia ya que de ella se derivan una serie de datos personales
que cambjan dependiendo de las personas., de sus objetivos y caracter{sticas

propias.

Debemos estar conscientes de que el primer objetivo que tenemos y que
debem0s lograr €3 el aumentar y obtener un rendimiento de nuestro patrimonic
financiero por arriba de los indicadores de inflacidn regiatrados o

pronoaticados en un determinado plazo.



Planeacion de Objetivos y Hetas,

I. Revision.

Observe su inventario personal.

a).- JESta usted haclendo todo 10 que se puede para asegurarse de que

obtendra 10 que prefiere? sporqué?

b) .~ S1 desea cambiar alguna cosa en particular, ;Cudl es?

11 Objetive principal

a)e- Identifique un objetivo que desea lograr y anote el plazo en que lo

realizara,

111 Objetivos mesurables.

a).~ ¢Qué pasos especificos planca usted emprender para lograr esta netaz.

Cuando enumere cada etapa indique también el momento en el que estard

terainada.




Iv - Conflictos y Prioridades.

a) .+~ sQué otras preferencias o metas estaran en conflicto con el logro de la

Reta que se acaba de f£ijar y como resolvera esos conflictos?




DETERMINACION DE OBJETIVOS Y NETAS PERSOMALES

PRIORIDAD OBJETIVO: TIENPO:

PRIORTDAD METAS PARA ALCANZAR LOS OBJETIVOS: TIERO:
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2.4.2. Determinacién y Formulacién de Lineamientos,

El formular nuestros objetivos, sus caracteristicas propias ast como etapas
lnqvnedlas ¥y plazos no es suficiente, En realidad el determinarlos es muy

facil y lo que quizd sea mads dificil es el determinar que voy a hacer para

lograrlos.

Determinar los lineanientos se refiere precisamente a eso; ¢Qué voy a hacer
Y qué necesito para alcanzar mis objetivos en el plazo que me he propuesto?.
Puede ser que necesjte ahorrar m4s, quiz4 se requiera ajustar gastos, quiza
ambos; todo dependerd de los objetivos, 'plazos, Yy lo realista de los
lineamientos que tendré que seguir para alcanzar los objetivos personales

determinados por mf mismo.

El determinar nuestros lineamientos, es e] deterainar nuestras normas de
accion con el f£in de tener bien en claro como proceder frente a aistintas
sftuaciones de caracter personal, al nosaento de decidir algo. Los
lineamientos pueden ayudar a quienes toman decisiones para seleccionar entre
diversas alternativas, as! como tanbién ayudar a formar un compromiso al

realizar cierta accion.

S1 suponemos que mi objetivo principal es el de ahorrar lo suficiente como
para adquirir un automovil nuevo, mis lineamientos a seguir con el objeto de
alcanzar mi objetivo pueden ser el de ahorrar un mayor porcentaje de ai
ingreso, o reducir ciertos gastos innecesarios con el objeto de destinar

€308 recursos al ahorro.
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Al 1gual que con los objetivos, es necesario llenar 1a hoja de trabajo de
lineamientos para aicanzar 1os objetivos. Vale la pena mencionar que el
escribir estos lineamientos es para conclentizarnos acerca de lo que tengo
que hacer para alcanzar lo deseado. Esto es realmente inutil si nc le damos
la seriedad que merece y S{ no nos comprometencs CON NOSOIroS mMisnos a
llevarlo a cabo. La hoja de trabajo de lineamientos se muestra en la

siguiente pagina.



Lineanientos Para Alcanzar Los Objetivos,

I. Observe su planeacién de objetivios,
a) .~ ¢ Qué voy a hacer para asegurarne que alcanzaré 1o que

deseo?

11. Identifique 10 que tiene que hacer para alcanzar su objetivo en cada

aeta a corto plazo.

111. Identifique 10 que se tiene que hacer y 10 que se debe hacer durante
deterainado periode de tieape para alcanzar las metas mesurables que le

peraitiran alcanzar su objetivo bAsico.




ELABORACION DE LA ESTRATEGIA
FINANCIERA PATRIMONIAL

PLANEACION

CONCLUSION

DECISION
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2.4.3. La Interseccion " Las Conclusiones”.

La conclusién es el reunir la informacion mas importante, analizarla y tomar
decisiones o acciones concretas en base a éstos tres circulos, es la etapa
mAS importante en la toma de decisiones, pars la estructuracion de la

estrategia financtera,

Es precisamente en <4ste momento cuando la estructura de la estrategia se
forma y la planeacién se completa. El1 tomar 10S elementos y hechos mas
feportantes sobre l1a situacién externa, Como 30n: las expectativas en la
economia mexicana y en 10s niveles de inflacion esperados sobre la situacion
personal, es decir, sobre el patrimonio, egresos e ingresos y los excedentes
monetarios por invertir, y por ultimd sSodbre 108 objetivos personales y
lineanientos que tendremcs que seguir para alcanzar nuestros objetivos,
constituye la estructuracion de la estrategia sobre la cual descansaran
todas nuestras decisiones futuras para la inversién de nuestros excedentes y
nuestro patrimonio 1liquido. con el objeto principal de aumentarlo y

protegerlo contra la inflacien que 1o deteriora.

£1 analizer todos los factores anteriores, asi ComO el tOBAT 10S puntos mas
relevantes, nos ubjca en un punto de partida que indjcara el camino a
sequir. nos sitda de una manera concreta en lo que tengo y 10 que quiero y

como 10 puedo alcanzar.



Referencias BibliogrAficas ael Capttulo II

(11) Hampton David. Adainistracitn Conteaporanea. p.195

(12) Mendez Silvestre. Eundamentos de Economja. p.294

(13) ]dem,
(14) Garcta Peleyo Y Gross Roman. chc;ong; 19 u;gugﬂ Qg 1; Lgngug
Espafiola. p107 '

(15) Mendez Silvestre. Op.cit. p.295

(16) Idem.

an en,

(18) Heyman Thimothy. Op.cit. p.47

(19) Jbidem.p.49

(20) Aguirre Octavllo- Manual del financiero.p.19

(21) Ibidem,p.20



(22) Alvarado, Santoyo y Asociados S.C.. Consultores de Empresas.

Seajnacio “El Pacto Econdmjco de Solidacidad”. p.3

(23) Alberro José Luis. Qindmico de 103 precios [elqtivod en yn gapiente
inflacionario.p.14

(24) Gavito Javier. El Inversionista. Ensalada de Tasas. 1987, p.67

(25) Schwarts Yuri Ramy. El Financiero. Inflacion al reveg. 7 de mayo de
1988. p.59

(26) Heyman Thimothy. Qp,Cit, p.45
(27) Heynan Thimothy. 0p.Cit. p.45-47
(28) Ibiden p.47

(29) Ipiden P.S3

(30} Ibidem p.6!

(31) [pidsey p.63

(32) Jbidem p.64

(33) Dicciopario Porrda de 1o Lensus Espafiola p295



(as)

(35)

(36)

37)

(38)

€39)

40

Waraolejo Matein. lnversiones, Prdctica. Metodologta. Eatrateqia y
Ellosefia. P27

Ibigem p.25

1gen

Smith Marguerite. Saving. Honey Guide Basjcs. Spring 1989. p.13

Hampton David. Administracion Hoderna. p.158

Iden .



METODOLOGIA PARA LA
ELABORACION DE LA ESTRATEGIA
FINANCIERA PATRIMONIAL

PLANEACION IMPLEMENTACION

DECISION COMPROMISO
DE ACCION



- 63 -
CAPITULO 1II

IMPLEMENTACION DE LA ESTRATEGIA

Poner en marcha nuestra estrategia para alcanzar nuestros objetivos es el

sequndo paso a consjderar dentro de ésta metodologia propuesta.

Serfa 1ingtil el estructurar una estrategia flnanciera patrimonial si no
pensaramos en implementarla. La implementacion es el hacer que la estrategia
se lleve & cadbo de la aejor manera posible para alcanzar resuitados optimos,
y ya que la estrategta isplica la inversién ds jos excedentes financieros
(excedente de dinero después de haber cubjerto los gastos) y del patrimonio
financiero 1tquido, (dinero en efectivo., cheques, InVeraiones, y ahorros con
loa que se cuenta) no sertia prudente el invertir éste dinero si no tomands
en cuenta ciertos principios bAsicos de las inversiones. que aunados a los
principlos de inforsacion mencionados en los tres cfrculos del capitulo
anterior, sin lugar a dudas. noS proporcionardn la {nformacion minima

requerida para implementar la estrategia.

Antes de proseguir, vale la pena reiterar que invertir no es mds gue la

aportacion de recursos a algo. para obtener un deneficio futuro.

Se pueden invertir recursos de auchos tipos en una varledad de cosas o
actividedes. Se puede invertir dinero en un terrenoc, casa, alhajas., en un
deportivo, en estudios. etc.. sin embargo, ésta inveatigacion tratara de la

inversion de 103 excedentes flnancieros y del patriaonio financiero personal
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en fondos de inversién con el objeto de aumentarlo y protegerlo contra la

inflacion.

Al referirnos a la inversion de éstos recursos en este tipo de fondos, es
necesario conocer clertos principios basicos de inversiones que 3on
aplicables a todo tipo de inversion financiera y validos independienteaente

del msomento econdmico por el que se esté atravesando.

A continuacién empessremos por explicar estos principlos basicos,
posteriorsente, analizaremos el instrumento financiero propuesto pars
inplementar la estrategfa con el objetiva principal de aumentar y proteger

el patrimonio contra de la inflacién, las “"Sociedades de Inversion".




3.1 PRINCIPIOS BASICOS
DE LAS INVERSIONES

RENDIMIENTO
RIESGO
PLAZO
LIQUIDEZ
ACCESIBILIDAD
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3.1 Principlos Basicos de las Inversiones.

Los principios basicos sobre las inversiones que deben tomarse en cuenta al
hacer cualquier tipo de inveraidn financiera son cinco. ES importante
CONOCerlos y manejarios. ya que de este modo obtendremos la informacién

atnisa requerida sobre la inversidn que se est4 realizando.

3.1.1. Rendintento:

E! rendimiento se refiere al beneficio futuro que un inversionista obtiene

al destinar recursos a cierta actividad. (Grafica No 7}

® El Dbeneficio que se deriva de una inversién financiera se le llama
rendimiento y se expresa como Un porcentaje de 1o invertido y generalmente
se refiere en terminos de un porcentaje anual " (41).

Este rendimiento se puede percibir a través de intereses, de ganancias de -

capital. y de dividendos. El obtener un rendimiento atractivo es el objetivo

de la inversién.

La tasa de rendimiento se calcula de la siguiente manera:
Rto = { (V€ - V1) / V1) x 100
dondes
Rto = rendimiento en el perfodo X.
Vf = valor al final del periodo

Vi = valor al inicio del pertodo.



RENDIMIENTO:

BENEFICIO FUTURO AL DESTINAR RECURSOS
A CIERTA ACTIVIDAD

RENDIMIENTO:

- Interée

- Dividendo

- Ganancia de Capital

GRAFICA NO. 7
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Anualizédndolo:

Rto = ( ( (VE-Vi) / Vi) x100) / pertodo X ) * 360

3¢12. Riesgo:

El riesgo se refiere a la probabilidad futura de obtener un mal resultado al

RONENto de destinar recursos a cierta actividad (Grafica No 8).

* Como ‘el rendimiento gque se espera obtener de una inversion es a futuro.

siempre existe ia posidbilidad de que no se realice segin 10 esperado * (42).

El rieago puede variar segun la incertidumdre que exista respecto al

rendimiento que se espera de una inversion.

Ast, las principales areas de incertidumbre en 108 mercados financieros sons:
43

1) El medio ambiente externo (indicadores econdmicos)
2) Respecto a 103 rendimientos de algunos instrumentos financieros (ore.
acciones, petrabonos).

(grafica No 9 y 10)

3) Respecto al comportamiento de 103 inversionistas.



RIESGO:

PROBABILIDAD FUTURA DE OBTENER UN MAL RESULTADO
AL MOMENTO DE DESTINAR RECURSOS A CIERTA ACTIVIDAD

TODA ACTIVIDAD
LLEVA IMPLICITO UN

RIESGO

GRAFICA NO. 8



RENDIMIENTO VS. RIESGO

(rendimientos esperados)

rendimiento

ACCIONES

OBLIGACIONES

CETES

GRAFICA NO. 9

reego -



RENDIMIENTO VS. RIESGO
(RENDIMIENTOS ESPERADOS)

rendimiento
% 4 CETES

4 PAGARE BANCARIO -
4 CERTIFICADOS DE DEPOSITO BANCARIOS

% AHORROS

CHEQUES

ey

GRAFICA NO. 10
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Es por eso que existe una relacion directamente proporcionsl entre riesyo y
rendisiento. A mayor rendimiento esperado. mayor el riesgo en que se {ncurre
Y & menor rendimiento esperado. menor es el riesgo en que se incurre. La
dnica manera de reducir ¢l riesgo en una iNVersion y aumentar e} rendimiento

es & través de la diversifjicacion de 108 Lnstrumentos.

" La diversificacion es el distribuir el riesgo entre distintos activos y
éata depende directamente de 1la actitud particular del inversionista en

cuanto al riesgo “(44). (Gréfica No 11)

3.1.3. Plazo:

El plaso se refiere a s cantidad de tiempo que el inversionista esta
dispuesto a Jestinar sus recursos a cierta actividad, - a camdio de un
beneficio futuro (Gratica Mo 12).

Este concepto puede variar segun el inversionista y segun el entorno en que
se desenvuelva. * Existe una definicion generalmente aceptada de los

distintos plazos:

1) Corto plazo.~ menos de tres meses.

2) HNediano plazo.— de tres meses a un amno.

3) Largo plazo.~ BAS de un ano.



CONTRA EL RIESGO:
DIVERSIFICACION

WEERE

Accién de descentralizacién de los recursos.
Destinar los recursos en varias y diferentes inversiones

QRAFICA NO. 11



PLAZO

CANTIDAD DE TIEMPO QUE EL INVERSIONISTA ESTA
DISPUESTO A DESTINAR SUS RECURSOCS A
CIERTA ACTIVIDAD A CAMBIO DE UN BENEFICIO

PLAZO

Depende de las necesidades
y espectativas del lnvonlonma

GRAFICA NO. 12
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Claro gque este concepto puede variar Sequn ‘el {nversionista y segun el

entorno en que se desenvueiva *,(45)

3.1+4, Liquidez:

Se refiere a la facilidad de comprar o vender 1os bienes que posee el
inversionista (Grafica No 13)." Generalmente 103 bienes rafces, automoviles,
terrenos y muchos otros bienes reales o tangibles no son muy 11quidos y en
térainos normales 1os bienes no tangibles (patrimonio financiero) lo son més.”

(46)

La liquidez se puede medir. tomando en cuenta el tiempo en el cual se
incurre a) vender un bien, y el tiempo en el cual se necesita el dinero en

efectivo derivado de la venta.

Indice de T
liquidez = T2
donde:

T 1 = tiempo en el que se incurre al vender un bien.

T 2 = tiempo en el que necesito del dinero en efectivo derivado de la venta.

Cuando el fndice de liquidez es 1gual a 100, la liguidez es suficiente. eésto

quiere decir gque, el tiempo en el que yo incurro al momento de vender un



LIQUIDEZ
FACILIDAD DE COMPRAR O VENDER UN BIEN

LIQUIDEZ:

Tiempo de realizacién

dias

QRAFICA NO. 13
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bien es el Bism0 tiempo en el que yo obtengo el dinero en efectivo, es

decir., yo obtengo el dinero al instante en que 10 vendo.
Cuando:

Indice liquides ¢ 1 = mas 11quido  ( tiempo de realizacion rdpido)

Indice liquidesz ) 1 = menos liquido ( tiempo de realizacién iemo)

34145, Accesibilidads

La accesibilidad ase refiere a la posibilidad que tiene el inversionista de
destinar sus recursos en distintas alternativas actuales de inveraion. segun

los montos aininos de Lhversion y roaquisitos legales.(Grafica o 14)

En eate caso nos referimos a que el inversionista cuente con el dinero
suficiente como para invertir en fondos de inversion. ya que cada Cass de
Bolsa tiene sus propios montos Rinimos de inversion establecidos pars
ingresar a sus fondos., Estos mONtos Bfnimos pueden fluctuar dependiendo del
fondo y la Casa de Bolsa Yy pueden ser entre rangos de gtu Y doscientos

sillones de pesos.

Estos cinco principios bdsicos de inversisn se deben tomar en cuenta y deben
mesclarse de una forma conveniente para que el tnversionista de acuerdo a
Sus expectativas econdomicas externas e internas as! como de sus objetivos,

pueda obtener un rendimiento real, es decir un rendimiento por arriba de la



ACCESIBILIDAD

POSIBILIDAD DE DESTINAR RECURSOS EN DISTINTAS
ALTERNATIVAS DE INVERSION SEGUN LOS MONTOS
MINIMOS REQUERIDOS

Actual Monto
requerido

GRAFICA NO. 14
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- inflacién. Pero, ¢ COMO pOdencs medir ese rendimtento real del que tanto
hemos hablado ?.
J3.1.6. Tasa real.
La tasa reai es el porcentaje que nos indica s! el rendimiento obtenido en
un periodo dado., esta por arrida o por adajo de la inflacion. (Grafica No
18).

Se calcula segin la féraula para tasas noainales :

letrs(1+tn)/ (1+1)

donde:
tr = tasa real
tn = tasa nominal
i = inflacién
despejando:

te= (1+¢tn)
(1+1)

El objetivo principal de todo inversjonista al invertir en algdn instrumento
financiero es el de aumentar su tnversion y obtemer un rendimiento real por
arriba de la 1inflacién, y que el riesgo. plazo, liquidea y accesidlilidad

cubran sus expectativas para alcanzar sus objetivos personaies,



TASA REAL

RENDIMIENTO DE LA INVERSION DESCONTANDO
EL EFECTO DE LA INFLACION

TASA REAL
POSITIVA

INFLACION

{ipo de
inversién

QRAFICA NO. 18



3.2 SOCIEDADES DE INVERSION COMO
ALTERNATIVA DE INVERSION

1. RENTA VARIABLE
2. RENTA FIJA

3. COBERTURA
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3.2. Socledades de Inversion como alternativa de inversidn.

Una ves que conocemos 108 principios basicos de las inversiones financieras,
trataré de explicar el instrusento financiero que se considera para la
isplementacion de la estrategia financiera patrimonisl denominado: “Fondos
de Inversion®. ast como sus principales caracteristicas.,

Existen tres tipos de fondos:

de renta varisble, de renta f£1)a y de cobertura cambiaria y éstos se cotizan

en ¢l Mercado Maxicanc de Valores.

Tods agquella persons Fisica que desee invertir sus excedentes y patrimonio
finenciero (patrimonio 1liguido) en estos instrumentos. puede hacerio a
través de una Cass de Bolsa 0 Sociedad Nacional de Credito (Banco), la cual
presentars una serie de fondos administrados por ella aisma paras realizar su
tnversion dae acuerdo & 1A cantidad 4isponible, el plazo al que se quiers
invertir, - el rendimiento deseadc. la liquidéz que se requiere y el nivel de
riesgo que esté dispueato a asumir. consideraciones que se analigaron en el

tema anterior.

Anora bdien, *® las Casas de Bolss son agentes de valores constituidos coso
sociedades anonimas que Se dedican profesionalmente & actuar cosc
intersediarics en el mercaso de valores entre el publico inverstonists,
empresas privagas y organismos pubjicos que emftan titulos de valores®(47).
Asl. las Casas de Bolsa forsan parte del Sistema Financiero Nexicano, y son

sus fondos los instrumentos (ue noSotros Seleccionaremos pera implementar

nuestra estrategia,
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3.2.1. Fondos de Inversién (Sociedades de Inversien).

Una de 1as prealsss basicas sobre la que descansa una inversisn en el
Mercado de Valores es la diversificacion. Por diversificacion se enttende el
fnvertir en diversas alternativas (en contraposicién a fnvertir en una sola
O eh un ndmero muy reducido de alternativas) y procurar ast la aispersien y

nininizacion de los rilesgos implicitos en toda inversion. Es pués, la

diversificacion el extremo p o ae la racion.

" Es importante saber que la diversificacidn. tiene un limite. En forms
general. un Dbalance adecuado en este sentido serfa el de mantener no menos
de & 6 7 alternativas siamuitdneas (no mas gel 13% del total) y no mas de 1l
6 13 alternativas simultdneas (no menos de un 8 6 9 % del total). ya que de
otra manera el Impacto de cualquier veriacion individusl en el total serta
minimo (Incluyendo las varfaciones positivas), ademds de la dificultad
practica de darle un seguimiento aceptable a una gran cantidad de valores”

48).

" Por otra parte, un numero significativo de ahorradores no 4isponen de
exceqentes de efectivo en montos suficientes para tncursionar en el‘ nundo de
las {nversiones de una nanera diversificada, es decir. no hay accesibilidad.

Ademds como ya se habta comentado en el Primer Capttulo. no todo el mundo
tiene nl el tiempo ni el interés. ni los elementos de andlisis neécessrios

para vigilar adecuadamente su inversién.” (49)
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La respuesta natural a todas las consideraciones anteriores la constituyen
las Sociedades de Inversion, también llamadas Fondos de Inversion.
Juridicamente. los Fondos de Inversién son Socledades anonimas,
concesionadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico (SHCP) para

invertir en aquellos valores aprobados por la Comisién Nacional de Valores.

Por medio de dichas instituciones los pequefios ahorradores tienen 1la
oportunidad de participar en una inversion diversificada y administrada por

profesionales de la misna Casa de Bolsa.

* El funcionamiento de una scciedad de inversidn consiste dAsicamente en
sumar las aportaciones de niles de inversionistas en un fondo comin el cual
Se utiliza para la compra de valores en el mercado bursatil,

La deciston de qué valores comprar (o vender). cudngo. Cuanto y a que precio
(s) es tomada por un comité integrado por profesionales del raso. De hecho
un accionista de un fondo de inversién, al invertir en el mismo., lo que
adquiere es precisamente participacién en 108 resultados de propio fondo; y
los resultados del fondo a su vez, dependeran de las inversiones en las que
éste haya participado durante un perfodo determinado. El miembro de una
sociedad de fnversién. entonces, declega las decisiones de inversion de sus

recursos aportados al comité de inversiones constituido para tal efecto."

(50)

De tal nmanera, al formarse un- gran fondo constituido por varios

tnversionistas cada inversionista poses una parte de ese fondo que se le
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denomina “"accién", E1 dinero del inversiontsta se transfornma en acciones de
‘acuerdo al monto de su inversion Y al precio @e la accién al momento de su

compra.

o de jnver = No.de acciones
Precio de la accidn al
momento de su compra.

As! pués, la adninistracién del fondo corresponde a 108 profesionales de 1a
Casa de Bolsa, y la decision de compra y venta de las acciones del fondo

corresponden al inversionista.

3.2.2. Caractergsticas de las Sociedades de Inversion

La inversioén a travées de estas sociedades es altamente conveniente para
inversionistas con poca experiencia; o bien para aquellos de recursos
limitados, ya que al eadquirir las acciones representativas del capital de
éstas socledades. automdticamente el inversionista obtiene las siguientes

ventajas:

« La ¢iversificacion de su cartera, principlo fundamental para disainuir el
riesgo, ventaja que Jlas socliedades de inversién ofrecen a todos sus

inversionistas sin importar el monto de loS recursoes.
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« La administracien profesional de ia cartera. elemento esenclal que augura
el buen manejo de 108 recursos entregados a las sociedades de inversiodn, y
se reflere a que dichas sociedades se encuentran asesoradas y administradas
por especialistas financieros cuya informsacion sodbre la sarcha del mercado
de valores es completa y al dia, por 10 que cuentan con las condiciones
éptimas para decidir sodre las alternativas y probadllidades que ofrece

dicho mercado, y jusgar en cada caso 1o aejor dentro de 1o posible.

. En la medida en la que el fondo odtenga rendimientos por la suma de las
ganancias de cada valor en 10s que convierte 1as utilidades de cada uno. se

transladan al valor de sus acciones y se refleja en el precio.

. Con la conjuncién de varios capitales de inversionistas, se forsa el
capital de la sociedad, el cual cuenta con mayor y msejor capacidad para
comprar diversos instrumentos que de sanera individual solo estartan al
alcance de grandes inversionistas, es decir. hay una mayor accesibilidad al
comprar estos fondos. de la que se tendrfa al comprar ceda valor por

separado.

« 54 fnversion queda sujeta a sus propios plazos y €l inversionista decide

Culnto y CuAndo retirar o reinvertir.

.  Generalmente la liguidez es inmediata, usted puede disponer de su dinero
cuando lo desee.
El indice de 11quidez generalmente €3 de 1 o menor & 1.

(Grafica No 16)
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" La ley del mercado de valores reconoce la existencia de tres tipos de
Sociedades de Inversion.

Estas socledades son:

+ Sociedades de Inversion comunes o de Renta variable.
+ Sociedades de Inversion de Renta Fija

« Sociedades de Inversion de Proteccidn.

Se recomienda que para invertir en cuaiquiera de ellas, solicite a su agente
de valores (promotor) le detalle la coaposicién de la cartera que usted
selecciond, ya que no todas estan integradas de la misma forma y

consecuentemente 10s riesgos son diferentes."(51)

. 3.2.3. Sociedades de Inversion de Renta Variable,

Su objeto es obtener mayor rendimiento asumiendo riesgo.

Sus fondos se {nvierten en una cartera diversificada de instrumentos
bursétiles, - tanté de renta variable (Acciones), como de renta fija
(Obligaciones, Cetes, Aceptaciones), y/o como de proteccién (Petrobonos,

Pagafes) .

Sus ganancias estAn exentas de impuestos pars personas fisicas y el costo de

internediacién es de 1.7% por cada operacidn de CORpra o venta.
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3.2.4. Sociedades de Inversion de Renta Fija.

Su objeto es incrementar el capital con aenor rendimiento y riesgo. Sus
fondos se {nvierten en una cartera diversificada con sélo instrumentos de
renta fja ( Odligaciones, Cetes., Aceptaciones Ajustabonos ) y aslgunas veces,
en menor medida con algunos instrusentos de proteccion. Sus ganancias estan
exentas de fmpuestos para personas f181Ca4s Y o hay <osto por

1nterseatacion.

3.2,5. S8ociedades de Inversion de Cobertura Camdiaria.

Su objetivo es la proteccidn del patrimonio frente a devalusciones o cambios
en el tipo de camdio. Sus fondos se invierten en una cartera diversificada

en instrumentos de proteccion como Petrobonos. Pagafes. Tesobonos.

Sus ganancias estan exentas de 1spuestos para personas fisicas. Bl costo de

internediacion es de .25% por cada operacion de compra o venta.
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3.3. Modelo Propuesto para la Seleccién de Sociedades de Inversion y

Enpresas Prestadoras de Servicios Financieros (Casas de Bolsa y Bancos)

Nodelo de Seleccidn.

El siguiente modelo se basa en la seleccién de Casa de Bolsa y Bancos por el
criterio de rentabilidad de sus fondos. Para el presente modelo se eligio el
criterio. de rentabilidad de los distintos fondos en periocdos determinados.
Es necesario nmencionar que pueden existir otros critertos de seleccion

complenentarios a éste como se muestran en el anexo II.
Procediniento.

Se toman todos los precios de las sociedades de inversidn existentes en
fechas deterainadas y se calculan los rendimientos anualizados de cada una

en los diferentes perfodos. Ejemplo:

Supongamos que queremos conocer el rendimiento que ha obtenido el fondo de
inversion de renta fi1ja FINLAT2 adainistrado por la Casa de Bolsa Inverlat
en distintos plazos..

Tonemos como fecha de comparacidén el precio por cada titulo de este fondo &l
dia 27 de abril de 1990 que fue de § 3,049,73 pesos. Queremos evaluor el
rendimiento del fondo en los slqulentes. plazos: 7 dfas, 20 afas, 91 dias. en
10 que va del a!io (tomando mi fecha de comparacién del 27 de abdbril de 1990

son 115 d1as), y en los ultimos 365 dias



ANEXO 11

Otros criterios complementarios de seleccion de Casas de Bolsa y Bancos
después del criterio de rendimiento de sus fondos, pueden ser a través de
la deterninacion del tamafo, riesgo, servicio y productividad que estos

poseen.

Se determinan en base a:

Su tamafio: Activos Totales
Su rieagos Capital Global v,
Capital contable

Su servicio: Nomsero de cuentas
Nomero de empleados

Su productividad: Utilidad meta
Capital contable

El sacar estas relsciones nos permitird conocer la situacidn de la empresa
prestadora de servicios financieros de una manera muy general, esto es con
el fin de eatar oeguros de que la Casa de Bolsa que elijamos no esté

atravesando por nhingdn problema que nos pueda afectar.
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Por lo tanto, para sacar el rendiaiento en estos plazos necesftamos el

precio de este fondo en distintas fechas que sSon:

~ Para 7 afas ¢ precio del 20 de abril 1990
~ Para 20 dfas : precio del 30 de marzo 1930
- Para 91 dias : precio del 26 de enero 1990
- Para 115 d1as 3 precio del 02 de enero 1990
- Para 365 dfas : precio del 27 de abril 1989

Tendriamos que el precio del fondo FINLAT2 en estas fechas era de:

Fecha: 20 abl 90 30 m30 90 26 ene S0 02 ene 90 27 abl 89
Plazo: 7 dfas 29 a1as 91 dlas 115 d1as 365 dtas

Precio: 8 3,019.44 9 2,940.11 8 2,717.10 & 2,642.04 9 1955.50

S§ compararamos el preclo del fondo del dla 27 de abril de 1990 contra las

techas anterfores utilizando la formula de rendimientos anualizados

tendr 1ancs:

Rtoe = ( C C CVE=-VL} /7 Vi) x100) / periodo X ) x 360

donde:
V¢ = precio del fondo al final del periodo,
V1 = precio del fondo al inicio del periodo.

Periodo X = plazo o tiempo entre las fechas de comparacion,
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Para el rendimiento en el plazo de 7 d1as quedarta asi: *
Rto, = (((( 3,049.73 - 3,019.44) /7 3,019.44) x 100 ) 7/ 7 ) x 360
Rto. anualizado-&8 7 atas = 51,61 %

El wmodelo propuesto trata de determinar 10s rendimientos anualizados para

todos los fondos existentes en estos plazos.
Descripcién del Modelo:

En el siguiente modelo propuesto, primero se listan los fondos de inversidn
Qe - renta variasble, renta fi13ja y cobertura, ofrecidos en el Sistema
Financiero Mexicano ( & través de las distintas Casas de Bolsa y Bancos con
su respectivo rendimiento obtenido & 7, 28, 51, 115, y 365 dlas. la
participacién en valor del £0ndo en el mercado y el nimero de cuentas en el

fondo.

Esta informacion nos ayudard & seleccionar el fondo (y la institucién que lo
adainistra) segdn sus rendimientos obtenidos en 106s8 plazos antes mencionados
y Segun el desempefio d& €stos &n &1 mercado.

Interpretacién de Los Resultados:

Los fondos estAn ordenados de mayor A& menor rendimiento segun el plazo

acumulado del ano, es decir, el rendimiento de 10 que va del ano (115 dlas).
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Por 1o tanto, 108 diez primeros fondos de cada tipo. son los mas atractivos
por los altos rendinientos obtenidos. Es recomendable que el criterio de
seleccién de 10s fondcs de renta f1ja y cobertura se hagan en base al
rendimiento de 108 altimos 28, 91 y 115 d1as ya que son generalaente de
corto plazo, y los de renta variable en base al que se obtuvo en los dltimos

365 dias por ser inversiones de largo plazo.

Las Casas de Bolsa que tengan fondos conh mayores rendimientos seran 1as aas

recomendables de acuerdo a éste criterio.

Se recomienda hacer dste tipo de andlisis cada ves que se requiera comprar

accionas de un fondo.
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3.4. Construccién de Portafoliios dae Inversion.

Una vez que se han seleccionado 108 fondos de inversién mas rentables es
necésario contactar con la Casa de Bolsa que los administra y adquiririos.
Esto serd. invirtiendo nuestro patrimonio financierc y excedentes en ellos.
a travds_ de la compra de titulos segun el monto de inversion y el precio

unitario del titulo.

La forsa de adquirir 1os fondos de inversion seleccionados se hara de manera
diversificada de acuerdo 8 nuestras expectativas y objetivos, por 1o tanto.
@3 necesario estructurar un portafolio o cartera de inversién. el cual " es
el conjunto de valores agrupados d4antro de uno O varios contratos que el
inversionista santiene con alguna casa de bolsa "(52), separando los valores
segdn el tipo que sean. con el fin de V1sSuallzar COR qué CONtamoS y CONO se

encuentra distridbuida nuestra inversion entre 108 d1stintos tipos ofrecidaos.

Una estructuracién de un portafolio puede ser COmo el que se presentara en

el caso practico del capgtulo Vv,

La formacién de carteras o portafolios de inversion es el resultado de un
proceso 16gico derivado del estudio y anelisis de Clertas premisas que hemos
tratado con anterioridad y que Son COBO ya Vimos, Por un lado l1os supuestos
respecto a la economfa. 18 situacion personal, 103 objetivos del
inversionista, 108 rendimientos y riesgos d¢e 1as distintas opciones de

inversion entre 108 mAS iaportantes,
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De 1la combinacidn de estas premisas se deriva una CORClusion f£inal gue nos
dice como  integrar nuestro portafolio o cartera de inversion. Esta
integracién, es en primer términc. una asignacién de 108 recursos de
inversién a los distintos tipos de fondos de inversion existentes; y en
segundo  término. es la distribucién de los recursos en distintos tondos del
mismo tipo. Eato con el objeto de diversificar nuestro patrimonio financtero

y excedentes en distintos fondos,

Este portafolio tendrd que ser evaluado y controlado a través del tiempo y
para eso, sera prudente comparar el rendimiento de €ste con algun indicador
de rendimiento segin el tipo de fondo adquirido y contra la inflacion, para
medir., COmO en toda actividad administrativa, et resultado de 1o planeado e
implementado contra el resultado obtenido. Esto serd tema del siguiente

capftulo.
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CAPITULO 1V

EVALUACION DE LA ESTRATEGIA
4.1 Evaluacion de 103 Resultados de la Estrategta,

La actividad mas importante deil control de las inversiones es la medicion de
los resultados logrados. " En su forma mds aencilia, esta medicion se puede
llevar a cabo mediante una comparacion entre el valor de 108 fondos
invertidos al principio y al termino de un periodo determinado. Si no hubo
retiros n{ aportaciones, la diferencia., expresada ComRo porcentaje de los
fondos originales, representard el rendimiento durante el periodo. El
rendimiento de los fondos, por cierto, estard representado por el aumento de
su préclo unitario que aumenta dedbido al rendimiento que obtienen los
distintos {nstrumentos que componen al fondo dados por una combinacién entre
ganancias de capital e ingreso por via de intereses y dividendos durante el

pertodo *,.(53)

El problema es que hay auy pocos fondos de inversisén que quedan estaticos
adn durante periodos relativamente cortos, debido a que existen retiros y
aportaciones, Para darnos una idea. de esto, podemos ver &l sigulente

ejenplo:

Un inversionista aporta 10 millones de pesos el dla primero de enero, y para
el treinta de 7junio estos 10 millones valen 12 millones. Supongamos que el

nismo dia el .iInversionista retira 2 nlllones de su inversion por algun
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problena.
Al treinta de junio 1a inversién total vale 10 millones y el rendimiento

aparente fue de cero.

Existe una manera de resolver este problema.

Dedido & que 1a forma de adquirir fondos es a través de la compra de titulos
0 "acciones® que se cotizan a un precio unitario determinado, bastard con
determinar el rendimiento del precio unitario de los t1tulos de un periodo a
otro., y no determinar el rendimiento en base al monto total de la inversion.

ESto es que para nuestro ejemplo anterior suponemos gue los 10 aillones de
pesos aportados el dta primero de enero representaban 20,000 acciones de 500
pesos cada una (20,000 x SO0 = 10 millones). Para el treinta de junioc el
inversionista tenta las missas 20,000 acciones del fondo. pero el precio de
cada titulo se ha incrementado 100 pesos mas, y ahora el precio por titulo
del fondo a ésta fecha es de 600 pesos.

£l rendimiento que el inversionista tuvo en ¢stos seis meses fué del 20 %.

Por otco lado, sieapre es necesario evaluar los resultados arrojados del
portafolic de inversion. debido A& que pueden existir condiciones que no
permitan obtener los resultados esperados,

Debemos deteminar el porqué se dieron éstas desviaciones entre 1o obtenido y

10 esperado. con el objeto de hacer a tieapo las correcciones convenientes,

Para €sto, la evaluacion de 1os resultados de la 1nversion Se basa en el

andlisis de 403 factores esenciales que son:
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1r.= La comparacion del resultado obtenido en un plazo determinado con la

inflacion que se d¢16 durante el mismo plazo, y

2).~ La comparacidn del resultado obtenido en un plazo deterainado con los
rendimientos de los indicadores para cada tipo de inversién disponible

durante el aismo plazo.

St no hubo retiros ni aportacicnes de fondos. [a medicion se puede llevar a
cabo wmediante una comparacion entre el valor de 108 fondos invertidos al
principio, y al teérmino de un periodo determinado. (1 semana., 4 semanas, 2
meses, 6 meses, un amo etc,). y se calculara segun la féraula de rendiniento

analizada en el capitule III,

Rto = ¢ (V§ -V1) / V1 ) x 100
donde:

Vé= Valor al Final del periodo

Vi= valor al Inicio del periodo

* La primera medicién de nuestro rendimiento tiene que ser contra la
inflacién. Como lo que se busca es un rendimiento real, habremos failado st
no superamos la tasa de inflacién y nuestro patrimonio liquido se viera

deteriorado por éste fensneno *.(54)
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Rto. de 1a inversion Vs, Inflacion en el mismo

en un periodo x periodo x

" Una sequnda medicion seria contra 1a tasa sin riesgo de los CETES. siempre
Y cuando ésta sea mayor que la tasa de inflacion "(55). Esta medicién la
haremos contra los recursos invertidos en Sociedades de Renta Fija y

Proteccion cambiaria.

La medicién de 1as inversiones con riesgo (Sociedades de Renta Variavle) se
hace contra el indice accionario (IPYC) y en el caso de Fondos de proteccion

cambiaria contra la tasa de devaluacion de la moneda frente al U.S, aolar,

* Una vez medidos 10s rendimientos del periodo. e$ importante analizar porqué
se lograron o0 no 10s resultados esperados con base en 108 supuestos
e€COnomicos, Yy en las distintas inversiones que se hicieron.

Normalmente en casi cualquier periodo ocurren eventos fuera de nuestro
alcance 0 se recibe informacidén que implican un cambio en 108 supuestos

basicos”,(38)

" Estos se tienen que incorporar en modificaciones a la csrtera original, a
su vez, en &stas revisiones periddicas puede llegar a haber canbios en los
objetivos de inversion. por un cambio en 1as circunstancias, en 18 persona o
en el medio amdbiente, el inversionista puede ir modificando sus objetivos®.

(87)
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Estos cambjos también Se tienen que INCOrporar en una nueva cartera ¢
portafolio de inversidn, es decir, tomar las conclusiones de la evaluacion y

elaborar un proceso de retroalimentacién,

El proceso de la retroalimentacion es un mecanismo segun el cual una parte
de los resultados a la salida del proceso (evaluacién), a manera de

informacién, vuelve a la entrada (planeacion) "(SB).

La retroajimentacién es basicamente un Sistema de CORUNICACION que produce
una accién & seguir (un cambio en 1a estrategia), en respuests a un
resultado obtenido & Bmanera de mforucwn*'en el proceso de la evaluacién.
incluyendo un casbio en 1a propia accidén inicial y su proceso (planeacion &

implamentacién), por @1 cual el resultado £inal es modificado.

En date caso. Si los resultados finales de 1a estrategia no son los
esperados ya que no prometen llevar a 108 objetivos planeados inicialmente,
tendremos que llevar a cabo una serie de acciones en la planeacion e
impleaentacion de la estrategia con el fin de modificar 10s resultados y.

hacer que ésatos st cumplan nuestros objetivos.
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CAPITULO V

CASO PRACTICO

A continuacion presentamos el caso practico en donde aplicamos algunos de
los conceptos mas relevantes tratados a 1o largo de esta investigacion, con
el fin de comprobar la ({mportancia que tiene el elaborar una estrategia
f£inanciera patrimonial personal implementada con una cartera compuesta
exclusivamente por fondos de inversién.

Ast nismo, con los resultados y conclusiones de éste caso practico.
comprobaremos la hipdtesis planteada al inicio de esta fnvestigacion, que

dice:

Hipotesis:

El - contar con una metodologia y el tomar en cuenta algunas consideraciones
importantes al elaborar una estrategia financiera patrimonial es una
herramienta suficiente para proteger contra la inflacidén e incresentar
nuestro patrimonio financiero liquido (dinero en efectivo, aherros, y

excedentes).

Objetivo del Caso Préctico:

El objetivo del Caso Practico es el analizar 1os resultados derjvados al

elaborar una estrategia financiera patrimonial con la setodologfa propuesta
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propuesta, implementada a través de sociedades de {nversion dirigida a
personas  fisfcas en México y comprobar si eésta nmetodologta es una
herramienta suficiente para proteger contra la inflacién e incrementar por
arriba de ella nuestro patrimonio financiero liquido.
Esto se hara mediante el andlisis de los porcentajes de crecimiento en el
tiempo, de la cartera de fondos de ({(nversion adquirida por una persona

fisica.
Datos del Caso:

Debido a que se debe analizar el porcentaje de crecimiento del dinero
(rendlnlgnto) en un determinado tiempo (plazo), y no la cantidad de dinero
invertida, se entrevistd a una persona fisica quien despuéds de haberle
explicado el objetivo de la encuesta y la fmportancia de comprobar la
investigacién con un caso practico derivado de los datos que nos

proporcionara, accedioé a darnos cierta informacion.

Metodologta del Caso:

La metodologia del caso, sigue la metodologfa propuesta en ésta
investigacion para elaborar una estrategia financiera patrimonial y que estd

campuesta por tres pasos:

La Planeacion de la estrategia.— Andlisis de la informacién minima requerida

aobre:
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A. La actual situacién econémica en México: x

1)+~ Reactivacion de la economta mexicana motivada por 1a poittica econdmica
del goblerno actual y mediante la continuidad del PSE a través del PECE.

2) .~ Expansidn del mercado de valores &n &1 largo plazo.

J) «— Tasas de interés descendentes pero con rendimiento real.

4) .~ Poca posibilidad ante una devaluscion de la moneda frente al dolar.
S)«~ Inflacidén esperada al fin del afo entre un 24 y 27 % anual (sequn el

andlisis hecho en &1 Capitulo Il. pag.46)

B. Ls situacién personal del entrevistado, es decir. las caracteristicas

propias del inversionista y que son las siguientes:

Datos Generales:

Nosbre: Oscar Anaya Milla.aw

Edad: 62 anes.

Estade CIvil: Casado.

Profesion: Doctor especialidad en cardiologtae.

Dependientes: . Su esposa. .

* Condiciones econdmicas del pats al 27 de abrii de 1990
a% El nombre del inversionista de nuestro ejempio se cambio & solicitud

del entrevistado.
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Datos Econdmicos Personales:

Tipo de inversionista: Inversionista conservador.

Patrimonio: 8 1,500,000,000
Patrimonio Neto: 8 1,450,000,000
Patrimonio Liquido: 8 400,000,000

Deudas en corto plazo: 9 10,000,000
Deudas en Largo plazo: o 40,000,000

Ingreso mensual: 8 18,000,000
Egreso mensual: 3 13,000,000
Excedente mensual: ] 5,000,000
% ingresc para ahorro: 0%

C. LoS objetivos personales del entrevistado.
Objetivos Acrecentar su patrimonio uquldo para retirarse en tres anos aés.

Lineanientos: Invertir su anorro sensual (10 % ingresos = ® 1,800.000) ast

cOomO Sus excedentes mensuales (8 5,000,000)

Plazo: Tres atos.
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Una vez analizados estos datos. se elaborard una estrategia que serd
implementada a través de una cartera de inversion personal, compuesta por
scciedades de Inversidn exclusivamente, La decision sobre la Seleccidn de
los fondos., se hars en base a 10s resultados derivados del modelo propuesto
para la seleccidn de Socledades de 1inversion segin el criterio de sus

rendimientos. analizado en el capitulo I11.

Posteriormente, se evaluard 1a cartera en el tiempo y Se COmpararan sus

resultados para sacar conclusiones,

NOTA AL;LARA'I'ORIA: La cartera propuests no es necesariamente la optima. Esta
es una estrategia elaborada 3Jlo en base a 1a informacion anteriormente
descrita y manejada a lo largoc de este trabajo. El autor de la presente
investigacién no se hace responsable por el resultado obtenido al
implementar esta estrategia en la vida real por alguna persona, ya que el
objetivo del caso practico es el comprobar la metodologla propuesta en la

investigacion y nho dar una recomendacion de inversion.
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DESARROLLO DEL CASO

El inversionista de nuestro caso. cuenta con:

-~ Patrimonto 1i{quido: $400,000,000
— Ahorro mensual de : & 1,800,000

- Excedentes mensuales de: 8 5,000,000

Por 1o tanto. el inversionista cuenta con 8 400,000.000 para adquirir fondos
de = inversién, y un total de & 6.,800.000 mensuales adicionales para

invertirios en 10s nismos fondos.

Por otro 1ado. sabemos que el objetivo del inversionista es el de aumentar
su patrimonio para tener suficiente dinero y retirarse en tres anos. Para

hacer esto, primero debemos invertir el dinero con sl objeto de :

1) Obtener un rendimjento por arriba de la inflacion (rendimiento real) ya
que =i no es ast, el patrimonio se verd disminuido Como ya se explico en el

capitulo II.

2) Obtener un rendimiento alto atractivo sin mucho riesgo (ya que es un

inversionista conservador) y & un plazo de tres ancs (largo plazo) que

permita la apreciacion del patrimonio.
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‘Los llneamientos que llevaremos para alcanzar este objetivo al cabo de tres
anos serd el CORpPromiso de invertir los excedentes mensuales y el ahorro
mensual. es decir. un ahorro de 86,800,000 que se incorporard a la certera

aensualaente.

Analizando la informacion petrsonal del entrevistadc y tomando en cuenta las
condiciones actuales del pais aescritas anteriorsente. supongamos que el
sefior Oscar Anaya estructurard su cartera de la sigulente manera: (Grafica

No 17}



ESTRUCTURA DE LA CARTERA
AL 27 DE ABRIL 1980

Fa'Eﬁ?E VARIABLE)
. a5%

RENDIMIENTO
(RENTA FlJA

QRAFICA NO. 17
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‘Ahora bien., en base al modelo propuesto sobre la seleccién de fondos segun
el criterio de rendimiento anaiizado en el capitulo III, a ésta persona le
convendrfa el abrir dos contratos con Casas de Bolsa distintas; en este
caso. Accival e Inverlat, para el manejo de sus socledades de inversion. ya

que segun 108 rendimientos de sus fondos, éstos fueron 10s mas ajtos.

Por 10 tanto. suponemos que el inversionista adquiere los siguientes fondos
el 27 de abril de 1990 con los 400 nillones de pesos que tiene como

patrimonio ltquido.

1).~ CB Accival: Fondos de renta variable (ACCIPAT y ACCIAR)

y fondos de renta fija (ACCIMEX)

2) .~ CB Inverlat: Para fondos de renta fija (FINLAT 2)

Diversificando su dinero en distintos fondos (que a su vez. se encuentran
diversificados en distintos tipos de inversiones., como ya se explico en el
capitulo 111), y en distintas Cases de Bolsa el inversionista, estd

minimizando riesgos y maximizando utilidad.

Asg entonces. el 43 % del capital se encontraria invertido en sociedades de
renta variable (riesgo). ya que por las condiciones ectuales del pais

(crecimiento de la economfa mexicana en 1os primseros anos del sexenio.
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expansion del nercado de valores en el largo plazo y la inflacion esperada
de hasta un 27 % para 1990) y por las caracteristicas del inversionista
(contando con un plazo de tres anos para cumplir su objetivo y ser un
inversionista conservador) consideramos éste 45 % un buen porcentaje para
destinar & renta variable, que a su ves, se encontrard 4ividido en dos
fondos de inversién:

Accipat en un 50 X y Acclar 50 % .

Por otro lado, considerando las pocas posibilidades de una devaluacion en el
tipo de cambio frente al délar en el corto y medlano plazo debido a la
actusl politica econdmica del gobierno. no creemos conveniente el invertir

en fondos de cobertura casbiaria (proteccién) por anora.

El otro 55 % del capital se destinarfa a la adquisicion de fondos de renta
fija, ya que actualmente estos fondcs ofrecen tasas reales atractivas sin
riesgo alguno ¥y considerando &l tipo de inversionista (conservador), Creemos
conveniente este porcentaje.

Este S5 %, a su vez se divide en dos fondos de inversion: Finlat2 én un 60 %

y Accimex en un 40 % respectivamente.

Ast pues, la cartera de este inversionista al 27 de adril de 1990 se verta

de 1a siguiente manera:(Cuadro No 2)

Ahora supongamos que han transcurrido 105 dfas a partir del dta en que el
inversionista adquirié 10s fondos (el 27 de abril de 1990), y que no ha

invertido sus excedentes y ahorro mensual que se propuso en un principio.



INVERSION

INICIAL AL: 27-Apr-90
| |
} FoNDo TITULOS  PRECIO IMPORTE LS|
1 1
) 1
| Rresco |
| Renta Variable: )
| l
| Accipat 7,252 12,410.0 90,000,000 50.0 |
| |
| Acclar 19,523  4,610.0 90,000,000 50.0 |
| |
| |
) TomaL 26,775 180,000,000 45.0 |
| |
| |
| COBERTURA !
| Proteccién casbiaria: |
| ]
} |
| |
} TomAL 0 0 )
| !
I |
| rREMDDOENTO |
| Renta Fija: |
! !
|  Finlat 43,283 3,049.7 132,000,000 60.0 |
} |
| Accimex 2,770 32,478.3 88,000,000 40.0 |
} |
| ToraL 45,992 220,000,000 55.0 |
| |
| |
| moTAL 72,761 400,000,000 100 |
I |

Cuadro No. 2
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51 evaluanos su cartera al final de esos 105 dias, es decir, al 10 de agosto

de 1990 tendrfames 1o siguiente: (Cuadro No 3)

Como Se  puede observar. la cartera del inversionista ha crecido
870,755,869, es decir, a tenido un rendimiento de 17.7 % en el lapso de 105
dias que equivale a un rendimiento anual del 60.6 %, rendimiento muy
superior a la inflacion que durante ese mismo lapso de 105 d1as fue de 6.7
% ¥y 23 % anualizada.

Comd se puede aprecfar el rendimiento de la cartera de este inversfonista es
real con una considerable apreciacion del capital iniclal. En otras palabras

el objetivo se ha cumplido hasta ahora,

Para evsluar el desempelio de 14 cartera, a CONtinuacion tenemos una tadla
que nos {ndica el rendimiento de la cartera en cada tipo de inversion
comparada con el fndicador para cada tipo de 1inversion. ast como la

comparacion del rendimiento total de la cartera contra la inflacién.

Ahora bien, hagamos la misma evaluacidn de la cartera, pero ahora bajo el
supuesto  que el inversionista siguid Su 1lineamiento propuesto en el
principtos el de invertir su ahorro y excedente Bmensual que era de

6,800,000,

Tendrtamos entonces que el 15 de mayo. el 15 de junio y el 13 de jullo el
inversionista adquiriria distintas acciones de cada uno de los fondos con un
valor total de $6,800,000 mensuales, en la misma proporcion con la que

adquirié sus fondos €1 27 de abril de 1990. es decir, con la estructura



DIVIRSION EVALDACIOS
INICIAL ML: 71-2pe~-90 AL: 10-hag-90 DIAS TRANDCORRIDOS: 105
OO TS - MRICIO IRETE Al L MO PRICTO IorTE. ] Roato Rto.Y Al A
RILS30 RIESGO

Recta Variable: Recta Varisble:

Accipat 7,252 12,410.0 90,000,000 50.0 Scclpat 7,252 16,970.0 110,000,105 63.4 | 33,070,105 3.7 1%.0
dcciar 19,523 4,610.0 90,000,000 50.0 dcclar 19,50 5,320.0 103,861,171 S7.7 | 13,861,171 15.4 52.8
oL 2,715 180,000,000 45.0 | TOMAL *,775 26,931,716 56,7 %,51,776 %1 9.4
COMERYORA COBENTORA

Proteccida Casblacia: Proteccito Combiaris:

Tont 0 0 07L 0 0 L]
REDDUTNTO {RDDIN DO

Reota Fija: Reits Fije:

Hnlat 43,283 3,049.7 132,000,000 60.0 Pnlat 4,288 3,378 145,42,113 6.5 | 14,442,113 108 7.0
Becimax 2,7i0  32,470.3 88,000,000 40.0 Accime 2,710 36,0149 97,502,400 M4 9,502,480 10.9 373
TOTL 45,992 220,000,000 55.0 | TOTAL 45,992 M3,8M,50 €61.0 | 23,624,593 10.8 37,1
onL 12,787 400,000,000 100 [YoTAL 70,755,863 100 | 0,755,065 17.7 €0.6

Cusiro Wo. 3
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inicial.

De désta manera las acciones de los fondos adquiridos a los distintos precios

en las fechas indicadas sertan las siguientes:(Cuadro No 4).

ASt al sumar 1as acciones de la inversidn inicial hecha el 27 de abril, de

cada uno de 103 fondos con las acciones adquiridas a lo largo de 105 dfas

(los dfas 15 de mayo, 15 de junio., y 13 de julio), ¢ que al 0 de
la evaluacion el dta 10 de agosto el 1inversionista contaba con 3.430
acciones mAs para un total de 76.197 repartidas en i1os distintos tipos de

fondos como se muestra a continuacion: (Cuadro No 5)

Ast entonces, si hacemos la evaluacién de 1a cartera al 10 ae agosto.
considerando que hubo tres aportaciones de capital (excedentes mensuales)
para la compra de acciones por un total de 320,400,000 en las fechas antes
mencionadas tendriamos que el desarrollo de la cartera serta la siguiente:

(Cuadro No 6)

La cartera estarta compuesta 8l 10 de agosto de 1990 por 8492.331,422 pesos

nmas que al 27 de abril. Este monto esta compuesto poOr CUALILO COSaS:

1} E} capital Inicial invertido el 27 de abril. $400,000.000



Coadeo Mo, 4

ARLLISIS DE LA INVERSION MRENFUAL OS L0S LICEANTIS

15-May-50 15-2m-90 13-Jul-%0 Total en 3 wese
omos: A
MECIO DVDMSIOR YITULOS | MECIo  DWERSION TITROS | PRICIO TS TS
Accipst 2.5 | 15,300.0 1,530,000 100 | 16,080.0 1,530,000 %5 | 16,375.0 1,530,000 93 | 4,5%000 209
Moiar 225 | 4,9%0.0 1,530,000 08 | 4,97.0 1,590,000 308 | 5,110.0 1,5%,000 299 | 4,590,000 916
fialatz 3.0 | 3,120.5 2,244,000 N7 | A0S 2,244,000 €97 | 3,300.5 2,244,000 60 | 6,732,000 2,095
Meimx 2.0 | 2,27.9 1,496,000 45 | 34,265 1,496,000 4 | 35,143.9 1,496,000 4 | 408000 131
Total 100 6,000,000 1,171 6,800,000 1,14 6,000,000 1,115 |20,400,000 3,430
Cundro Mo, 5
=l L al
FONDOS: -dpr 3 mases 10-bag
TIUOE  TRMLCS  TIYOLOE
Mccipet 7,32 a LM
Acclar 19,58 a6 20,49
rialat2 oam 2,005 4537
Mcimex 2,10 w2
fotal 72,7%7 340 %19




DVERSION sviLuacion

INICIAL AL: 7-kpe-%0 ALt 10-2ug-90 OIAS TRARSCINATDOB: 105
ramo TITWOS  PRICIO ot A L g TITROS  PRECIO IRroRTR 1 Aooto Rto.N doual §
AILS00 RIESG0

Rects Varlsble: Rents Variable:

Mccipat 7,22 12,410.0 90,000,000 0.0 Accipat 7,541 16,9%0.0 127,970,400 71.1 | 37,970,400 42.2 14.6

acclar 19,523  4,610.0 90,000,000 50.0 Acclar 20,49 5,320.0 100,732,043 60.4 | 16,732,00 2.8 714

TOTAL 2,775 180,000,000 45.0 |TOTAL 7,919 26,703, M3 59.2 | %,703,23 3.5 108.0
COMETRS |conxTIRa

Proteccién Cambiaria: |Protaceidn Cambiaris:

TOTAL o [:] TOTL 0 0

RODIUDMO (Lo i

Benta Pije: Rents Pije:

Hnlat 43,200 3,080.7 132,000,000 60.0 7iolat 45,317 3,318.8 153,319,354 €9.7 | 21,315,354 16.2 5.4
Mecimm 2,710 32,4783 88,000,000 40.0 Accimax 2,M1  36,014.9 102,308,025 46.5 | 14,200,825 163 557

oL 45,992 220,000,000 55,0 Jromr 4,28 265,628,100 63.9 | 35,628,100 16.2 55.5

16,197 492,042 100 | 92,091,422 A1 M

oL 72,767 400,000,000 100

Cusdro Mo, &
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2) La ganancia de capital, dael capital inicial a lo largo de 105 dfas.

970,755.869, 17.7 % de rendimiento.

3) El capital 1invertido (excetentes mensuales) a 1o largo de esos 105 dfas
que fuercn las tres aportaciones mensuales de 86,800,000 del 15 de mayo. 15

de junio y 13 de julio por un total de $20,400,000

4) La gansncia de capital de los excedentes a lo largo de 87 dfas (del 15 de
mayo al 10 de agosto). 81,175,553, Es decir. la ganancia de capital de
96,800,000 invertidos el 15 de mayo al dfa de evaluacion (87 d1as), mas la
ganancis de capital de 86,800,000 invertidos el 15 de junio al dfa de
evaluacion (56 dfas) y mas la ganancia de capital de 86,300,000 invertidos

el 13 de jullo (28 dtas) al dia de evaluacion,

Como se puede apreciar. el rendimiento de la cartera no solo fue real (por
arciba de la inflacion, sino que hudo una apreciacion importante de ésta.,
via ganacias de capital Yy aportaciones mensuales- de 108 excedentes, El

objetivo del inversionista se estd cumpliendo al pie de la letra,

A continuacion presentamos 1a hoja resimen de rendimientos de la cartera en

el caso de inversion con y sin excedentes. (Tabla No 5)

Ahora bien, como Se puede aprectiar la eatructura de la cartera el 27 de



Tabla No. 5

CUADRO RESUMEN DE RENDIMIENTO DE LA CARTERA
DEL 27 DE ABRIL 1930 AL 10 DE AGOSTV 1990

REMDIMIENTO DE LA CARTERA K10, % RT0. % ANUAL

SIN INVERSION DE EXCEDEWPES:
RENTA VARIABLE 26.1 89.4
IPYC BNV 25.7 88.0
RENTA F1IJA 10.8 37.1
DOLLAR 4.0 13.7
TOTAL 17.7 60.6
INFLACION 6.7 23.0
RTO. REAL 10.3 30.6

RENDINIENTO DE LA CARTERA
COM INVERSION DE EXCEDENTES:

RENTA VARIABLE 31.5 108.0
TPYC BV 25.7 88.0
RENTA FIJA 16.2 55.5
DOLLAR 4.0 13.7
TOTAL 2.1 79.1
INFLACION 6.7 23.0

RT0. REAL 15.4 45.6
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abril es muy distinta a la del 10 de agosto en anbos casos (cartera con o
sin inversion de excedentes) eéste cambio e debe a que el rendimiento en
renta variable a crecido mis rapido en proporcion que la inversion en renta
fija, es g@ecir, mientras que la renta fija ha crecido en un 10,8 % en 105
~ dtas, 1a renta variable 10 ha hecho en un 26.1 % en ese RLSRO 18psc. Esto he
hecho que la estructura cambie a través del tiempo debido a 1a incorporacidn
de la ganancia de capital en el precio de cada tipo de inversién a pesar que
las nuevas aportaciones de excedentes se hicieron en la misma proporcién que

la inversion inicial.

Es importante revisar la estructura de nuestra cartera para hacer los
cambios }»ecesarlos Y a tiespo, dedbido a (iue por Este tipo de fencmenos ia
estructura de la cartera cambia y probablemente no sea la conveniente segin
nuestras caracteristicas propias. A continuacién mostramos 1os cambios
necesarios de esta cartera para conservar nuestra estructura original

planteada para al nuestros objetivos: (Cuadro No 7)

Los cambios que tendriamos que hacer dentro de esta cartera con el objeto de
que santuviera 1a estructura inicial (que es 1a que se adecia a nuestras
necesidades y objetivos) seria retirar $17.195,830 pesos del fondo Accipat e

invertirlos de la siguiente manera:

1) 82,041,727 pesos al fondo Acciar.
2) 89,150,015 pesos al fondo Finlat2.
3) 86,004,080 pesos al fondo Accimex.



CARTELR cNRle

ALz 10-R0g-30 SICESARIOB AL: 10-2ug-90 CAMBIOS!

oo TMIMOE MRECIO DPoRTT A foR00 TIT0S  PRICIO DEORTE . Y TIIROS
212300 x1ES00

Mecta Variable: tanta Varieble:

Accipat 7,541 16,970,0 127,970,400 71.1 Accipat 6,528 16,970.0 110,774,570 50.0 }(17,195,830)(1,013}
Acclar 2,89 5,320.0 108,732,843 60,4 Beclar 2,02 5,320.0 110,774,570 50.C | #8,041,777 34
onL n,9m 26,703,243 59.2 JronL 7,350 221,549,140 45.0 [(15,154,103) {630}

CORERTURA |contarna
Protaccitn Camblerie: |Protecciéo Camdiaria:
TOTL 0 0 oL o 9
L duit |RODIOETY
Barta Pija: hecta Plia:
Hnlat 45,377 3,378 153,319,054 69.7 Finlat 40,085 3,370.8 162,469,%9 60.0 9,150,015 2,708
Becimmx 2,841 36,014.9 102,308,825 46.5 Acclaax 3,007 36,014.9 108,212,913 40.0 6,004,088 167
TOTAL 42,218 255,620,180 63,9 |TOTAL 51,083 210,782,282 $5.0 15,154,102 2,815
TOTAL 76,197 492,001,42 100 |10TAL 78,4 492,001,422 100 0

Cuadro No. 7




- 107 -
Bs decir. vretirariamos & 15,154,103 pesos de renta variable y los
invertiriamos en renta fija con el objeto de mantener la estructura inicial
Y @a31 nuestra estrategla siempre y cuando nuestras expectativas economicas,
personales y chjetivos no hayan casbiado y 10s resultados de la cartera sean

103 esperados.

Como 3¢ pudo apreciar, los resultados de la cartera, con ésta estrategia
para alcanzar 108 objetivos planteados 8l principio., son 108 que buscdbamos
por 1o tanto no es necesaric cambiar de estrategia. sin enbargo si tendresos
que monitorear la estructura de nuestra cartera y hacer los camdlos

NOCeSar ios.

Esta cartera esta cubriendo todas nuestras expectativas dedbido a que por

un lado se estd teniendo un rendimiento real de la inversion y por otro lado
el capital esta ausentando de una manera importante. es decir., que con la
inversion en #3108 £0Ndos no solamente €stamos teniendo un rendimiento igual
a la {nflacién Sino que estamos teniendo un rendimiento muy por arriba de

ella. Nuestro objetivo se est4d cumpliendo.



- 108 ~
CONCLUSIONES

Las conclusiones a las que llegamos al realizar esta investigacioén son:

- Reconocemos que existe un fenomeno €Conomico llamado inflacion. el cual
deteriora nuestro patrimonio financiero (ahorros y excegentes 1fquidos) si
no 1o protegemos. afectdndolo y d1sminuyéndolo a través del tiempo.

repercutiendo asy qairectamente en el nivel de vida.

- Para proteger nuestro patrimonio flnenclefo (ahorros y excedentes
liquiaos), contra 1a 1nflacion, es necesario elaborar una estrategia
financiera que esté O vaya de acuerdo a la situacién econdmjca actual, a la

situacién personal y a 108 Objet{vos propios.

- Uno de los factores mas importantes & evaluar en el entorno €conomico
externo. es la inflacion debido a que ¢35 ésta la que deteriora nuestro
patrimonio financiero, por eso, es negesario conocer qué es. 1o que la

provoca y los factores que la hacen disainuir y aumentar.

- Es . importante determinar nuestro patrisonio financiero (ahorros y
excedentes 11quidoS) asf COMO RUESTroS INgresos. para poder {ncurrir en la

tarea de protegerlo y aumentarlo.

~ Los objetivos y lineamientos personales van directamente relacionados & la
estrategia que se elabora y «&stos podrdn cambiar segun las condiciones y

expectat ivas personales, es por ¢sto, que la estrategia es persoral y es



- 109 -
dindmica ya que 3Se camblard en el tiempo segun 1as condiciones externas,

personales y segun 108 objetivos proplos.

- El conocer 1a situacién economica externa, la situacion personal y los
objetivos propios nos proporcionard 1nformacion necesaris para tomar
decisiones que conciernen a nuestra vida economica, las cuales se reflejaran

en la elaboracion de una estrategia financiera patrimonial.

- El iaplementar una estrategia financiera patrimonial implica un cORpromiso

de accidn, de organizacion y de estudio.

- La consecuencia 14¢ica dej Analisis de 1a SI1tuacion economica externa, la
situacion personal y 108 Objetivos propios, constituye la implementacion y

construccion de un portafolio de inversion.

- Los fondos de inversidn en México administrados por las distintas Casas de
Bolsa y Bancos, son el instrumento financiero ideal, por sus caracteristicas
propias de rendimiento, riesgo, plaso, 1liquidés y accesibilidad para

proteger y aumentar el patrimonio financiero.

- El evaluar la estrategia financiera patrimonial a través del tiemspo es
necesario para conocer si ésta logra 1os objetivos planeados, © €3 necesario

hacer cambios para que 108 objetivos se alcancen.

- La metodologfa propuesta ast como el andlisis de algunas de las
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consideraciones mAs importantes para la elaboracién de una estrategia
financiera patrimonial a través de sociedades de inversion, son suficientes
para proteger contra 1la inflacion y aumentar el patrllonl.o tinanciero de

toda persona fisica que cuente COn uno.
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