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1. lntro4ucc1on. 

El 110t1vo por el cual he decidido desarrollar el sea1nar10 de lnvestlqaclOn 

aobre este teaa. es el qran lnter•s que desperto en al la presencie de 

qraniles caa1>1os econoa1cos y financieros por los que ha atravesado nuestro 

pals deSde hace ya varios anos. provocando que el patr1aon10 financiero 

personal del aexlcano <aquel que cuenta con unol est• expuesto a un aedlo 

a111>1ente adverso. el cual lo está afectando neqatlvaaente, ésto ea. 

d1Salnuyendo su po4er adquisitivo a trevés del tiempo e inclusive lleqando a 

deaaparecerlo al no cuenta con una correcta ada1nlstrac10n flnanclera 

patrlaonlal que le penlta proteqerlo. 

La ada1nlatrac10n financiera patr1aon1a1 o personal tiene coao proposlto 

principal el planear y controlar la 1nvers1on de to4oa loa bienes 

financieros personales con el ob)eto de proteqer e lncreaentar éste 

patr1110n10. 

Para alcanzar este ob)etlvo, la ada1n1strac10n flnanclera patrlaonlal 

utiliza una serle de .. to4oa, tknlcas y an&1111111 de loa distintos factores 

que intervienen en eata tarea para contar con eleaentoa suficientes para 

decidir, evaluar y controlar el desarrollo del patr1aon10. 

El realllar esta tarea es co•pllcado. ya que requiere contar con una gran 

cantidad de eleaentos. conoc1•1entos orqan1zac1on y esfuerzo personal que 

involucra babllldad e lnter•s por el traba)o, por lo tanto no a to4o el 

aundo de divierte hacerlo, pero deflnltlvaaente es necesario llevarlo a cabo 
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ya que de otra forma nuestro patrlaonlo ,financiero se verla afectado y 

posterloraente repercutiría desfavorableaente en nuestro nivel de vida. 

Esta 1nvestl9ac1on, tratara sobre la ada1n1strac1on financiera patr1aon1a1 

proponiendo y desarrollando una 11etoclologla para elaborar estrategias 

financieras patrlaonlales que peraltan la correcta ad11lnlstrac1on de los 

activos financieros liquides de una persona coao son los excedentes de 

dinero ahorrados o Invertidos en Inversiones liquidas. es decir, aquellos 

activos financieros personales de facu reallzac1on o callblo en efectivo. 

debido a que hoy en dla son los •45 comunes entre la gente. ¿ cuantas 

personas actualaente no ahorran e Invierten su dinero a trav•s de Bancos o 

Casas de Bolsa para tener un aayor rendlalento auy poco riesgo y aucha 

liquidez ? • 

El obJetlvo de esta 1nvest19ac1on es. por lo tanto. proponer un ••tocio para 

la elaboración estructurada de una estrategia financiera patr1aon1a1 con 

algunas consideraciones b4slcas que a al propio Juicio son las aas 

laportantes y que constituyen la pauta para Incursionar en el trabajo de 

proteger y aumentar el patrlaonlo financiero de una persona flslca. 

utilizando las sociedades de Inversión que se ofrecen en Bancos y casas de 

BolH. ya que por las caractert11t1cas que tienen estos tnstruaentoa. se 

posicionan coao fondos de fac11 manejo para el pllbllco en general que busca 

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

coao este tema de la "AdalnlstraclOn Financiera Patrlaonlal" es co•pllcado. 

la aetoclologla propuesta y consideraciones b4slcas en esta 1nvest1gac1on no 
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son ele ninguna manera las Optimas para alcanzar los 11eJores resu1tae1os. sino 

que es una •etoelologta sene! lla que engloba los aspectos que cons1e1ero mas 

!•portantes ele tomar en cuenta. y por los que cualquier persona eleber la 

empezar al aoaento ele elaborar su estrategia financiera personal que le 

peralta alcanzar sus objetivos y lograr la protección y aprec1ac1on elel 

patrlaonlo financiero, auaentanelo a ésta metoelologla 114s pasos una vea que 

se han consleleraelo otros factores laportantes y se han elesarrollaelo nuevas 

capaclelaeles. 

El aealnarlo ele lnvestlgac!On consta ele cinco cap!tulos: 

En el prlaer capitulo. se expl1car4 el porqué ele la ae1un1strac1on 

financiera patrlaonlal y las principales caractertstlcas ele la aetOcloloqla 

propuesta as! coao 

evaluaclon. 

sus tres pasos: la planeac!On. laplementac!On y 

caela uno ele los capttulos posteriores. el u. III y el IV, suponen un paso 

ele la aetOcloloqla propuesta. As! en el segunao capitulo "La Planeaclon 

Estrateqlca• se conteaplan los ele•entos necesarios para realizar la 

estrateqla financiera. slenelo éstos: la s!tuaclon externa. la s1tuac1on 

peraonal y los objetivos. 

Dentro de cada e1eaento se elesarrollan SOio las cons1e1erac1ones aás 

!•portantes que se deben toaar en cuenta en orelen ele alcanzar los objetivos 

lndlvleluales. 

En el tercer capitulo "La lapleaentaclon ele la Estrategia" se definen los 

principios b4slcos ele las inversiones que constituyen. Junto con el moe1e10 
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de selección de sociedades de inversión propuesto. los llneaalentos mas 

Importantes para seleccionar y evaluar los fondos de Inversión 11ás adecuados 

para alcanzar los ObJettvos financieros personales. 

En el cuarto capitulo "La Eva1uac1cn de la EStrate91a• se conteaplan los 

elementos necesarios para evaluar y controlar la estrat1!9la financiera 

11ed!ante la co11parac1cn de los resu1taaos contra los ob)et!vos. 

Por 111tl•o. el caso pracuco del quinto c:apttu10. no es •As que la 

consecuencia lOl¡lca de la elaboraclCn de la estrateqla financiera 

patrl•onlal desarrollada. es decir. la estructuración <te un portafolio o 

cartera de 1nver111on para una persona fts1ca a travis de sociedades de 

1nvers1on. Posterloraente. en los resultados del caso practico se observaran 

·· los beneficios ae la eldborac!On estructurada de la estrategia t1nanc1era 

patrlaonlal y los puntos •as relevantes de la 1nvest19ac1on se c:onte•plaran 

en las c:onc1us1ones f1nales del se•lnarlo. 

Sin lugar a dudas. elaborar hoy en dta una e:nrateqla financiera patr111on1a1 

con este tipo de 1nstruaentos !sociedades de Inversión>. ele forma •etOdtca y 

que esti de acuerdo a nuestras expectativas econO•lcas externas e Internas.. 

que sea c:onqrueMe con nuestros propios ob)etlvos. as! c:o.a. el 

taplementarla y evaluarla de manera que nos peralta conservar, proteger y 

au•eniar nuestro patr1aon10 flnanclMo personal. se vuelve cada d!a •As y 

•As dificil por lo co•ple}o y 10 C!ln&•lco del medio aablente. el caablo ele 

los ob)et!vos personales y por los nuevos estucllos y enfoques teOrtc:os 

respecto a este te•a. 
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En verdad espero que le aetodolog le propuesta en este trabe¡o y sus 

consideraciones sirven tan solo coao una gula de algunos puntos e considerar 

en la elaboraclon de una estrategia financiera patrtaonlal, ye que contiene 

ciertos principios bUlcoa que nunca caablaran a pesar de los grandes 

caablo11 econOatcos por los que se atraviesen, y adea4s. que 1nc1 te al lector 

a planear sus finanzas personales con detenlalento. ya que el hacerlo, 

estoy seguro. puede ser el Inicio de un espectacular futuro para usted y su 

faallle. 
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Jl, Hetodologla de la 1nvest1gac1on. 

- Planteamiento del Prob1e1a, 

La lnflaclon es un fenoaeno econom1co que disminuye e1 poder adquisitivo de 

nuestro patrimonio financiero llqUldo en el transcurso del tle•po,sl este no 

es lnvertldo correctamente to•ando en cuenta ciertos paranetros cono1 el 

•omento econom1co en que se viva <coyuntura econon1cal. la s1tuac1on 

personal, Jos objetivos y los lnstru•entos de 1nvers1on ldcfneos. 

- fflpOteSIS, 

El contar con una •etodologla y el tour en cuenta a1qunas consideraciones 

Importantes al elaborar una estrategia financiera patrl•onlal es una 

herramienta suficiente para proteger contra la lnflaclOn e Incrementar 

nuestro patrl•onlo financiero liquido <dinero en efectivo. ahorros y 

excedentesl , 

- Objetivo, 

El objetivo es desarrollar una •etodologta concreta y sl•ple con aiqunas 

consideraciones !•portantes para elaborar una estrategia financiera 

patrl•onlal que penlta el crecl•lento del patrl•onlo financiero liquido y 

el rendllllento de éste por arriba de la lnflac!On en el transcurso del 

tiempo. 
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Eatrete91e ele la lnvestl9aclon. 

- Recopllac1on ele Datos. 

Le lnvestlgaclon se reallzo a trav•s ele la recopllaclOn blbllograflca ele 

autores conoclelos en la aater1&. a trav•s ele la recopllaclOn lleaerograflca 

ele publlceclones y perlOCllcos conocidos, as! coao ele 1nforaac1on financiera 

proporclon8Cla por distintas casas ele Bolsa y por la Asoc1ac1on Mexicana de 

casas de Bola A.c.. ae1eaas. 1· ,,~rnc1on Clertvaela ele los sea1nar1os 

lapertleloa por ASASC CAlvarado. santoyo y Asociados s.c.1 deapecllo ele 

AMsorl• Financiera y por le recopllaclOn y experiencia personal al trabaJar 

en Cllcbo Clespecllo por un ano y aee110. 

- JnterpreteclOn ele Resulteelos, 

Le lnterpretec1on ele los resultados se debe llacer en base a un ana11s1s ele 

loa porcentajes ele crecl•lento elel dinero en un tleapo o plaao Cleteratnaelo 

!porcentaje ele renCll•lento> y no en bue a los •ontos o cantlelad ele e11nero 

en lnverslOn. ya que lo l•portante es ver el reneltatento en porcenta3e al 

Invertir en un fondo eleter•lnaelo 1ne1epene11enteaente del •onto Invertido. 

Al anauaer esto, ae vera que es posible no solHente proteger contra la 

lnflactOn el patrl•onlo financiero 11qu1e10 sino 1ncreaentar10 si se cuenta 

con una aetoclologla consistente al elaborar una estrategia. organuaclon. 

conocl•lento, lnter•s personal y disciplina al llevarla a cabo. 
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- Consideraciones del Caso. 

Esta lnvest19ac1on. como dice su t1tu10. trotara de desarrollar uno 

met0do1091a para elaborar uno estrategia financiera potr1aon1a1 y 

conteaplar4 ton solo algunas consideraciones !•portantes que se deber4n 

to•ar en cuenta al elaborar ésta estrategia. Por 10 tonto. ea una 

aetOdoloqla propuesto y solo contemplo las consideraciones aas relevantes 

que a al juicio se deben analizar al hacer esto tarea. Por otro lodo, la 

e1oborac1on de la estrategia financiera potr1mon1a1 se l•plementor4 o trovlis 

de Soc:ledodes de lnvers!On o Fondos de 1nvers1on odalnlstrados por las 

distintas casas de bolsa y bancos en K6xlco. Ade•as. •sta elaboroclon de lo 

estrategia estar4 dirigido o personas tlslcos en K6xlco. por lo tonto. se 

ll•ltor6 o aquellas personas que cuenten con un patrl•onio financiero 

liquido suficiente para tener acceso a las sociedades de 1nvers1on que 

variara aeg~n los •ontos ain1•os de 1nvers1on requeridos por cada uno de las 

casas de bolsa, 
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CAPITULO 

LA ADHlNISTRACION FINANCIERA PATRIMONIAL 

• Durante 1011 llltl•os quince ano11. México ha vivido Ja época de mayores 

callblOll econO•lcos de su historia postrevoluclonarla, cambios que han tenido 

repercu111ones y consecuencias para nuestra vida econo111ca y financiera que 

todavla esta.011 tratando de entender y absorber, 

Cuando nuestra tasa de JnfJaclcln tenla un solo dlglto y nuestro tipo de 

cambio con el dOlar tenla dos, la tarea de la ad•lnlstraclcln financiera 

patrl•onlal no era co•pleja; Ja lnverslOn se reallzaba casi exc1us1vaaente a 

travé11 de los bancos que proporcionaban instrumentos tanto en pesos como en 

dOlares satl11faclendo de •ste modo, la mayor parte de las nece11Jdades del 

1nvers1on1sta. Las inversiones en la bolsa que eran de corto plazo en 

realldad eran a largo plazo y la liquidez no era una caracterlstlca propia 

de los lnstru•entos que en ese tiempo ex!stlan. 

Actual•ente. y co•o consecuencia de la turbulencia econONICa por la que ha 

atravesado nuestro pals. ha habido un cambio dr411t1co en los sistemas y 

costu•bre11 de JnverslOn en HéXlco. as! como, en el desarrollo de nuevos 

instrumentos de Jnverslon que han provocado que Ja tarea de la 

ad•ln!strac!On financiera patrl•onlal sea 114s co•pleja e Involucre lllls 

conoctatentos.• Cl> 
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As! es coao Tlaothy Hey11an describe en su libro •1nvers1on contra Inflac1on• 

algunas de las razones de los grandes caablos en la adalnlstraclOn 

financiera patrlaonlal en nuestro pa1s. 

Hoy por hoy en 1t•x1co. se le esta dando un fuerte !apulso a este teaa tan 

!•portante de la aaa1n1strac1on financiera patr1aon1a1, Esta s1tuac1on se 

refleja en la reciente apar1c1on de libros y cursos un1versnar1os. as1 coao 

el lnter•s de au personas cada dla. por aprender a adUnlstrar su 

patrlaonlo con el objeto de que no se vea afectado ante esos caablos 

econoa1cos. 

El porqu• uno debe adalnlstrar su patrlaonlo es auy slap1e1 de esto depende 

el beneficio futuro de nosotros y de los nuestros. 

La razon es tan senc:111a collO la de saber que sin una correcta 

ada1nlstrac10n patr1aon1a1 nuestro patr1aon10 toraado con el esfuerzo de 

nuestro trabajo cotidiano se verla afectado dlsunuy•ndose a travts del 

tleapo. 

El tomar conclenc:la de esto es fundaaental para la reallzac!On de esta 

tarea. ya que si no· se hiciera serta ln~tll .protunouar en el tell8 1 

realizar tan delicado trabajo. 

Koney Gulde Baslcs 1 

Coao decla Aeron E1se11berq en la revista 

"El dinero es una de las cosas que llU preocupa a la gente. y parte de esta 

preocupac!On se debe a la falta de conoc1a1ento de coao ad•lnlstrar10• 12> • Y 

yo agregarla a •sta cita. •1a falta de tiempo y de Interés•. 
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El lnverslonlsta. persona flslca. Gedlc;a casi la total1Ga4 Ge su energra y 

su tleapo a los probleaaa·rutlnarlos Ge su empleo y Ge su trabaJo Glarlo, en 

vea Ge preocuparae en una buena parte por su patrl11<>nlo personal, 

Antes Ge continuar. H gustarla que el lector refleiuonue acerca Ge cuanto 

tiempo Ge la Junta de conaeJo de su eapresa ae dedica al probleaa de la 

lnvera1on de sus excedentes. y acerca Ge cuantas horas Gel aes •1 en 10 

perllOnal dedica a la lnversiOn de sus propios exce4entes. 11uy poco 

¿varda4?. 

J ,2 La Adalnlatrac:lon Flnanclera Patriaonlal 

Alll c090, •1a aaa1n1atrac1on financiera 4e una eapresa uta re1ac1ona4a con 

la declalon aaa1n1atrat1va que 46 coao reaulta4o la adqu1a1c1on y 

t1nanc1u1ento de activos a corto y largo plazo• !31 y •consiste en la 

p1anaac1on 1 el control ae la 1nvera1on financiera. ea decir, de loa 

recur- que sobran despues de la operac!On del negocio. !recursos 

t1nancler1111·- exce0entea1•1t1, "la adalnlatrac1on financiera patr1aon1a1 

conalate en la •l- planeaclOn y control de Ja lnvera1on financiera de 1oa 

recur- que 110bran despuu de los gestos de la vida diaria pero de una 

per110na tlalca.• 151 

589lln lo anterior. pooeaoa decir . que 111 Adalnlatrac1on Flnanclera 

Patrlaonlal consiste en la planeaclOn 1 el control Ge 1011 excedentes 

t1nanc1eroa llquldoa 1a11orroa. dinero en etectlvo. 1nvera1onea1 de una 

per110na ua1ca para obtener un beneficio futuro. a1enoo su principal 
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ob)etlvo el de conservar y auaentar el patrlaonlo financiero. visualizando 

el futuro y trazando un programa de acclOn personal que nos perat ta 

alcanzarlo, a trav•s de una planeac1on estrat'91ca que poora colocarnos en 

relaclOn venta3osa ante el •e41o ambiente externo que deteriora nuestro 

patrlaonlo a travis del tleapo. 

Co•o 11e pueae ver, en realidad no existe una diferencia de fondo en la 

deflnlclOn de la ad•lnlstrac1on ele los exceaentes ele una eapresa y el ele una 

persona. la llnlca diferencia estriba en que una 11e refiere a personas 

•orales <"agrupa.lento de lnellvlduos que tonan seres colectivos con 

flnal1ela4 licita"> un. y otro a personas flslcas <"siendo estas personas 

1na1v1c1ua1es•1. 111 

• Norulaente, en el caso ele la ad•lnlstraclOn financiera ele una eapresa. 

hay ob)etlvos l•Pllcltos por el tipo ele negocio que sea. AllJ, un 

Inversionista lnsUtuclonal tiene fondos ele capital de traba)o que necesita 

para la operaclOn diaria ele la organuaclOn <sea eapresa. banco. c<>11pan1a ele 

seguros o departaHnto 9111>ernaaenta1>. •Is.as que lnvertlr6 partiendo 'de la 

p0Ut1ca ele 1nvers1on que 11e tor•ule en func1on c1e1 rendl•lento que 11e 

buaque. toaando en cuenta loa r1e119os asociados con cada 1ilvers1on •. Ull 

• Los obJetlvos ele la acl•lnlstraclOn financiera ele una persona fHlca son 

ús variables que los ele la lnverslOn Institucional porque la 1nvers1on 

personal depende •611 ele loa gustoa· del Inversionista que ele etas 

Institucionales !apuestes por la •lsu naturaleaa de la or9an1aac1on. 

Pero el 1 nverslonlsta personal tiene que hacer la •lsu planeac!On de sus 
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necesidades y recursos en el corto, aed !ano y largo plazo coao lo hace una 

or9an1zac1on • <9>, 

Inclusive, podeaos hablar de que una persona f1slca deberla de llevar al 

cabo todo un proceso de adalnlstraclOn financiera tal y coao lo reallZa una 

eapre11a para la correcta ad•lnlstraclOn de su dinero. pero esto en realldad 

serla a190 auy dificil de reallzar debido al 9rado de coapleJldad que se 

puede alcan1ar en la adalnlstraclOn financiera 1nst1tuc1ona1, 

Es por esto, que este sealnarlo propone ese proceso de adalnlstraclOn 

financiera patrlaonlal que una persona f1s1ca deberla llevar coao el de una 

eapresa, pero •ste. no tan coaplejo coao el de una organlzaclOn. sino un 

proceso que peralta elaborar una estrategia financiera patrlaonlal personal 

desarrollada a trav•s de una aetodol09la tacll y sene! lle que conte119a el 

alnlao de 1ntoraac1on necesaria y que cubra lu expectativo del 

lnterslonlsta. 

l ,3 <:aracter lstlcU de 18 Het0dol09 la Propuesta• 

La aetodol09 la que se propone y que peral tlr6 elaborar una estrateg la 

financiera patrlaonlal tiene dos caracterlstlcu 1aportantes1 

1.- Est6 buada en el proceso adalnlstreuvo. 

2,- Funciona a aanera de slsteaa. 
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Al ser la admtnlstraclon financiera una actividad que Involucra 1a 

planeaclon y control de recursos financieros uquldos •sta debe estar basada 

en un con)unto de actividades !Ot¡lcas relacionadas entre si que per•ltan 1a 

coordJnac1on de la actividad para lograr los 11e3ores resultados. por 10 que 

basar el ••todo propuesto en el proceso ad•Jnlstratlvo hace que ute sea un 

útodo coherente dada la naturaleza de su actividad. Los pasos Incluidos en 

la útodologla para la elaboración de la estrategia son tres: 

al La planeaclón.- Donde se contempla el v1suallaar el futuro financiero 

propio. y don4e se trazan ob3et1vos. planea de acción y 11neu1entos 

personales para llevarlos a cabo. segl!n nuestras caracterlat1cas 

ln4lvldua1ea. 

bl La l•ple.entaclón.- oue incluye el or9anlzar. coordinar y enca•lnar todos 

los actoa y eatuenos para alcanzar loa M)orea reaul tadoa de acuerdo a 

nuestros ob)etlvos financieros. 

cl La evaluación.- oue verifica que todos los reS111tados obtenidos est•n de 

acuerdo a lo utulecldo en la planeaclon. 

cada puo de la Mtodoloc¡la es un capitulo dentro del sea1nar10, por 10 que 

se podr6n analizar con aeyor detenlalento. Sin ellber90, serla casi 1aposlble 

el bular sobre todo lo que ee deberla de anallaar e lnclulr dentro de cada 

uno de loa pasos de la metodol09Ja, es decir, serla auy dificil el abarcar 

todos los aspectos que se deben considerar dentro de la planeaclón, 

laplementaclón y eva1uac1on. debido a que cada paso contiene lnnu•erables 
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elementos que se deben anallZar y cada elemento serla tan a•pllo que se 

. podrla hacer un sealnarlo de lnvestlgac!On por cada uno de ellos. por 10 

tanto. dentro de la aet0dol09ta propuesta se anallzaran solo a19unos 

eleaentos dentro de cada paso que a al propio juicio son lail 

consideraciones llU laportantes que hay que toaar en cuenta con el objeto de 

contar con el •lnlao de 1ntoraac1on necesaria al 110aento de incursionar en 

lil elaboración de estrateqlas financieras patr1aon1ales para personas 

f111ICU , 

Ell !•portante 11enclonar que, esta aetOdologJa no es 1a optlaa y que 

deftnltlVHente es posible agregar ús pasos a esta y ús eleaentos de 

an41111111 dentro de cada puo para mejorar 109 resultados conforae uno se 

vaya Involucrando llÚ con el teaa a travas del estudio. 

Cada paso de la 11et0dolog te propuesta, estd representado por una 1aa9en al 

principio del capitulo. que slabollza la tarea que se reallaa dentro de cada 

uno. 

Alll, tene110s que el prl•er paso. la planeac1on, conte•pla tres niveles de 

1nforucl0n 11a111ca por analizar que son1 la s1tuac1on externa, la 111tuac1on 

personal y los objetivos, Cada nivel de. lntouaclon se necesita ana111ar 

conjunta.ente con los otros niveles con el propósito de obtener la 

lnfonac1on au relevante que nos permita toHr una dec1s1on, Esta•os 

presentando tres ctrculos entrelazados. ddnde cada uno representa un n1ve1 

de 1ntoruc1on, y su 1ntersecc1on, representa la conc1us1on final derivada 

al tour la 1ntoraac1on au 1aportante de los tres ni veles. 
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El segundo paso. la !mplementac!On, se S!llbol!za con una uno apuntando. ya 

que en este paso se conte•pla el poner unos a la obra. adquiriendo un 

co•prouso de acclOn, que Involucra el anal!sls de principios b4S!cos y la 

estructuraclOn de un portafol!o de 1nvers1on seglln nuestros obJetlvos 

desputs de baber anal!zado la lnforuclon en sus tres niveles. 

Por llltl•o• la evaluaclOn se representa por una balanaa ya que en este paso 

se van a comparar los resultados obtenidos contra los obJetlvos planteados y 

contra ciertos elementos co•paratlvos seglln la 1nvers1on. <Gr4flca No ll, 

La segunda caractertst lea de la •etOdolog ta, es que •sta funciona a •anera 

de slsteu. debido a que por su fona de ltevarse a cabo presenta un lnsmo 

Unforuclon para planear> , un proceso de tran11foruc1on <ana11111s ae la 

lnforuclOn y ap11cac1on las Gec:i11iones al estructurar la estrategia>, un 

resultado <resultado de la estrategia> y un proceso de control a travu de 

la retroa1111entac1on <verlficaciOn de los resultados con lo planeado>. 

Este •tOdo es tan flexible, que penlte incorporar aas lnfonac1on para la 

tou de decisiones ade•6s que nos deJa conocer las desviaciones de los 

resultados respecto de los objetivos. a fin ae regular e i.pleaentar las 

acciones necesarias para corregir a tlHpO a trav•s de un ciclo de 

retroa1111entac1on. 

SI co•paruos nuestra •eto4oloqia con el func1ona•lento de un slsteu. 

tendrla•os lo siguiente• 



SISTEllA 

IRSUllO 

<entrada lnlclell 

Proceso 

Ruultado 

IHll4a flnall 

Proceao 4e 

retroellHntac1on 

- 9 -

llE'l'ODOLOGIA PASO EN LA METODOLOGIA 

lnfor .. clOn para 

la planeeclOn 

financiera personal 

An6llsls de la lnto. 

y epllcaclOn de las 

decisiones al estrus;. 

turar la eetrat1191a. 

Planeac1on 

l•pleaentaclOn 

Resultado de la estra- Eva1uac1on 

t1191a a travts del uee-
po •. 

veru1cac1on de los 

resultados con lo 

planeado. 

Retroa11Hntac1on 



- 10 -

La representaclOn grat1ca de la aetodologla funcionando a aanera de slsteaa 

con sus pasos serta1 con una entrada Inicial de 1ntonac1on "la p1aneac1on•, 

un proceso de ana11s1s de lntonac1on •1a 1apleaentac1on• y un resultado 

tina! con una tunc1on de retroallmentaclOn en la entrada Inicial •1a 

evaluac1on•, <Graflca No z¡, 

.!lin lu~ar a dudu, el .. tructurar la aetodologla en Dase al proceso 

adalnlstratl vo y funcionando a aanera de slsteaa, peral tlr4 un ae¡or y 

sencillo tunclonaalento de la estrategia alcanzando sus obJetlvos, 
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CAPITULO II 

LA PLANEACION DE LA ESTRATEGIA 

2.1 L4 Planeacl~n Estra"91ca en la Ad•lnl.stracl~n Financiera Patrl•onlal. 

La planeacl~n e.strat"Jlca e.s el proceso de desarrollar e.strate91as a trav•s 

del an&llsls de 1ntoruc1on. y Ute proceso de desarrollo es nuestro pr111er 

paso en la "Planeaclon de Estrategias", 

Pero, ¿ ou• es una eatrate91a ? 

En t•r•lnos generales, • estrategia !•plica la dlsposlclon del e¡erctto en 

altuac!On venta¡osa ante el ene•l90 • <ll>. Para nosotros. la estrategia 

l•pllca colocar a nuestro patrl110nlo y a nosotros •la110a en una relación 

venta¡osa ante el edlo allblente que deteriora a •ste dla con.dla a travu 

de la lnflaclon. 

El planear estrategias tiene varias caracter1st1cas dlstlntlvu que hay que 

considerar• 

- Exl9e contemplar el exterior, es decir, el lledlo allblente donde nos 

desarrollamos para prevenir amenazas y aprovechar oportunidades. 

- Presupone observar y detenlnar la situación financiera personal para 

contemplar debl lldade.s y puntos fuertes. 
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- Incluye 111 forau1ac1on de obJetlvos , 

- Incluye el panoraaa a largo plazo. 

- Tiende a ser una re.sponsabll ldad personal, 

En base a lo anterior, el prlaer paso que considero en la elaboraclOn de Ja 

estrategia para Ja adalnlstraclOn de las finanzas patrlaonlales es "La 

PlaneaclOn de la Estrategia•, cuyos objetivos principales son1 

11 .- conocer y deteralnar que est6 pasando a al a1rec1ec1or <aablente 

econoaico externo> y coao afecta •ste a al patr11on10, 

21 .- Conocer, coaprender y deteralnar al situación ti nanclera personal 

lpatrlaonlo. lngre-. egre-J actual. 

31 .- Deteralnar als objetivos financieros personales y 11neaa1entos que 

habr6 de seguir para alcanzar los. 

Ahora bien. la 11portanc1a del 1ec110 aablente en el que el lnverslonlste se 

desenvuelve y toaa decisiones financieras se puecle dividir en dos partes• 

- un aedlo aablente externo o situación externa que est• tuera del a1cance 

del Inversionista y, 

- un aec110 aablente Interno o situación personal que est• ligado a las 

expectativas. actitudes y conoclalentos de la persona que-·busca Invertir. 
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El prlaero se refiere a los aconteciaientos econoaicos y financieros que 

prevalecen en nuestra econo•la y que son totalmente a)enos al inversionista. 

es decir. el entorno econoaico en el que se vive y se to•an las decisiones. 

y es •ste el que afecta directa.ente a nuestro patri110nlo. 

El se<¡undo se refiere a aquellos hechos y caracterlsticas propias del 

i nversion1sta que depender&n de los ob 3et1 vos, necesidades y act ltudes hacia 

el rleaqo de cada Inversionista. 

Eapezareaos tratando de explicar el aedlo a•biente externo y cO•o influye 

•ste en la tou de decisiones. 
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2,2 El Prlur Circulo •ta SltuaclOn Externa•, 

Para deteu1nar que eat6 puanao a •I alrededor, es decir, conocer la 

sltuac!On externa del Inversionista. es necesario conocer y entenaer por un 

lado el ciclo econO•lco en el que se esta viviendo y por e1 otro, el 

principal factor del lledlo a11111ente que puede afectar nuestro patrl•on10. 

•1a 1nflac1on•. 

2.2.1, El Ciclo Economtco 

El deter•lnar que esta puanao a •I alrededor no es Hs que conocer el •edlo 

ablente econouco externo que rt9e en esos 90Hntos. a nivel Internacional 

y nacional. 

• Debido a que nuestro pals se base en una econo•la cap1ta11sta. ~ta 

funciona al igual que otras econo•fas del •lsmo r'91Hn. en toru clcllca. 

esto ea a que cada pala capltallata decide que. cuanto y co•o prOlluclr seq~n 

lu conlllclonu Internacionales y nac1ona1e11 prevalecientes en el moHnto~ 

·.1121 

El func1onu1ento clcllco de le econo•la puede ocasionar una gran cantidad 

de problHaa co•o la crisis. las depresiones o bien tiempos de prosperidad y 

optl•lllllD co•o la recuperac1on y el auge. 
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• Es necesario que te119a•os un conocl•lento general acerca de los ciclos 

econO•lcos para que se pueda. en un •omento dado. toHr las medidas 

necesarias que ayuden a resolver los proble11&11 que ocasionan los ciclos y 

las crisis en el pats • .113¡ 

El ciclo econO•lco se define co•o •e1 periodo de tiempo en que se cu•ple una 

serle de fenoenos realizados en un orden determinado "tl4l. 

• El ciclo econO•lco es un con¡unto de tenoenos econo•1cos que se suceden 

en una •poca o periodo de tle•po deter•lnado • 115>. El c1c10 presenta fases 

que guardan entre si una re1ac1on de suces!On1 crisis. depres1on. 

reanlKclOn y auge. 

Es !•portante conocer en que fase del ciclo nos encontruos y tener •uy en 

cuenta las caractertstlcas de cada fue, ya que 611tas deteralnan en gran 

aanera nuestras posibilidades de 1nvers1on. 

• Con calla crisis ter•ina un ciclo. y vuelve a e•pezar otro ciclo. Es por 

eso que la crisis es la fase principal del ciclo y representa las b.,,as del 

desarrollo clcllco del slsteK capitalista •, 116> 

• cuando se estudian los ciclos econo.icos. ae hace en forK teor1ca. pero 

dadas las caraé:terlstlcas generales y especificas de cada pats capitalista, 

es conveniente no olvidar que cada ciclo econO•lco es llnlco y que 111111 causas 

concretas se pueden conocer una vez que ba ocurrido y Hdlante una rigurosa 

1nvest1gac1on blstorica. con base en los estudios hlstor1cos que se han 

hecho de los ciclos econoaicos en el sistema capitalista. existen tres tipos 

de ellos de acuerdo a su durac1on1 
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- Ciclos Kondratleff o grandes ciclos; se llaaan asl en honor de Kondratlett 

que tu• el prlaer Investigador que hizo un estudio clent lflco de ellos. 

Tienen una duraclOn de 60 allos. 

- Ciclos Juglares o Medianos c1c1os1 que tienen una duraclOn aproxlaade de 

15 a 17 anos. alln cuando existen algunos que llegan e tener une dureclOn de 

cerca de 1 o anos. 

- Ciclos Klpeky o Pequellos c1c1os1 que tienen una duración aproxlaeda de 

cuarenta .eses, es decir, un poco •u de tres a11os. 

Loe grandes ciclos se Integran por un deteralnado mlaero de ciclos lledlanos. 

loa que a su vez se Integran con pequellos ciclos. 

Loe ciclos econOalcos tienen dos laportantes carecter1at1cas1 

- son Inherentes al Slsteaa cap1tallata1 alentras exista capltallsao habre 

ciclos. es decir. son estructurales porque su tunclonaalento depende del 

propio slSteaa. 

- Loa ciclos econoa1coa se aanlfleatan y se relacionan dlrectuente con le 

econoate del aercedo, Donde no existe une econoale de aercedo. no se 

unttestare el ciclo,• !17> 
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De hecho. el ciclo econo111co es un proceso co1p1e30, d4Mose distintos 

tenoaenos en cada uno, Sin e1bar90. éste patron general puede servir para 

nuestro fin: El reconoc111ento por parte del Inversionista, de la etapa 4el 

ciclo en la cual se encuentra. 

2.2.2. El Ciclo Econo11co Mexicano, 

• Por la !•portante Influencia 4el gobierno en la econoala 4e Kéxlco. hasta 

hoy. el ciclo econo11co tlen4e a co1nc141r con el ciclo sexenal pres14enc1a1 

1181. Esto nos 1n41ca que hay que ten~r auy en cuenta en qui! parte 4el 

ciclo econo11co nos encontraaos y cuales son las variables econo11cas que 

estan afectan4o en este aoaento al entorno econo11co con obJeto 4e 

deteralnar a gran4ea rasgos que puede suceder, 

coao se puede observar, la graflca N0.3 presenta el crec111ento 4el PIB en 

los perlOdos pres14enclales coapren414os dell4e Adolfo LOpea Kateos basta lo 

que se espera suceda en el sexenio 4e Carlos saunas 4e Gortarl segdn 

eatlmaclones 4e Consultores Econo11cos Ellpresarlales s.c. , 

Aqul, se puede apreciar coao existen crec111entos laportantes del PIB en la 

aliad de tOdos los sexenios presidenciales. desde 1958 basta 1989. adn en 

las etapas de 1nestabllldad y cr1s1s del pats. as! coao una sensible 

ten4encla a la dls•lnuc1on del PIB a finales del sexenio. 

Toaando esto coao base, pOdeaos pronosticar que para este sexenio se prevee 

un per!Odo de establlldad. en donde es auy probable que se observe el us10 
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co•porta•lento de loa sexenio" anterlore,,, e" decir. crecl•lento de la 

. econo•la durante los tres primeros ano,,, alcanzando su 114Xl•o al final del 

tercer ano y una Calda hacia el final del sexenio. alln cuando la .eta del 

gobierno actual saa acabar con e9te tipo de ciclo" sexena1ea. 

El deteulnar y prono9tlcar como se co•portan 1oa prlnclpale" variable" 

ucroeconO•lcos. pr1nc1pal•ente el ciclo econo11co de un pal,,, ea campo 

tradicional de los econo•lstu, qu1ene9 tienen acceso a tknlcu e 

lnforuc!On que 1ucbu veces no esun dl9ponlbles para el a9e9or de 

1nveralonea y •ucbo Hnos para el lnvera1onl9ta, 

El pronoat !car no e" una tarea f4cll ya que considera el uso de tknlcaa 

co•plejaa y •ucba lnfor1ac1on. Incluso 1uchu vece" puede parecer un trabajo 

arduo 9ln resultados alagadores. ya que loa 14r9enes de error en loa 

pronO..t1coa de variables econo11cu son bastante grandes siendo la causa 

principal de elloa el co1portnlento huuno. Por ejemplo, la lnflaclon, al 

fin y al cabo. ea un tenO•eno social que tiene su rau en las expectativas 

de los sares buunoa reapecto a la tendencia de lo" precios. SI esta" 

expectativas perunecen altea. los au1entoa de precios y de sueldos s19uen 

en un alto nivel, 

Lo" errores en los pronosttcoa de lntlaciOn nos recuerdan que la econo11a no 

es ciencia natural sino social. con todu las i•prec1111one11 e l•perfecclone" 

que esto !•plica. 

La conveniencia de escoger entre las distintas cateqorlas de 1nvers1on en 
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México. depende •ucho de las dlsttntas etapas del ctclo y las expectattvas 

de las variables econO•lcas que ten9aaos. 

La variable econo.ica mas !•portante a considerar en la e1aborac1on de 

estrategtas financieras patrtaonlales es la lnflacton. ya que ésta es la 

principal causa de que nuestro patrtaonlo financiero se vea reducido. Sin 

lugar a dudas, es contra la lnflac!On con la que habra que lucnar. de aanera 

que conociendo lo que es. de donde viene. porque y coao nos afecta, poclreaos 

detenlnar la aanera en que nuestro patrlaonlo y/o lnvers!On. no se vea 

afectado. 

Es evidente que nuestro pals ha sufrido largos anos con altos niveles 

Inflacionarios que han dlsatnutdo el pocler adquisitivo del dinero, y han 

afectado 9raveaente el patriaonio financiero de quien lo posee. 

• Es as! que de una tasa proaedio del 3 • en la déca44 de los anos 60, la 

tasa tnflacionarla llego a un 21.2 • en el ano deva1uator10 de 1976. 

El nivel inflacionario aas baJo del sexenio posterior fue el de 1976, cuando 

llego a lli •· Para et ano de 1979 la 1nt1ac1on erecto U9eraaente a un 20•. 

Poster1or11ente, en el ano de 1980 llego a 29.6,, y en el ano del •crack• 

econoatco de 1981 la 1nf1ac1on habla llegado a 211.7 •· 

En 1982 fue de 98.8 •· en 1983 de 80.8 •· en 198t de 59.2 '· en 1985 de 63.7 

•• en 1986 de 105.7 •· en 1987 de 159.2 • •.<19> 

En Dtcleabre de 1987 tras haberse lapleaentado el Plan de SO!ldartdad 

Econoatca <PSE> y de sus posteriores renovaciones • Pacto de Estabilidad Y 
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creclalento EconOalco • <PECE> a trav•s de 1a concertac1on de sectores. se 

logro controlar la 1nt1ac1on a s1.1• en 1988 y 19.7• en 1989, 

AOn cuando se ha 109rado controlar la 1nt1ac1on en H•xlco. de niveles de 

159,2' en 1997 a 19.1' en 1989, es laportante reconocer que todo pals con 

expectativas de crec1a1ento econoaico tendr4 1nflac1on. 

Para que exista creclalento econOalco se necesita lntlaclOn, por lo que si 

nuestro pals tiene expectativas de crec1a1ento en el lar90 y corto plazo. 

coao ae ha aanlfestado por el actual gobierno. no tendr4 •pocas en donde no 

hara lnflaclOn; es probaDle que se 109re controlar para que no llegue a los 

niveles de hace 2 o 3 anos. pero •ste tenoaeno econOalco segulr4 y deDeaos 

aprender a defendernos de •1 , aGn cuando sean ni veles ba)os. 

2.2,3, La Inflac!On 

• La lnflaclOn se define coao el auaento constante y continuo en el nivel 

9eneral de los precios y es •ste fenoaeno econoaico el que afecta 

dlrectuente a nuestro patrlaonlo • <201. • blaten tres tipos de lnflaclon. 

La 1nflac1on aonetar1a. la 1nt1ac1on de costos 1 la 1nflac1on blDrlda •, <211 

- La lnflaclon aonetar1a1 Es el exceso de de.anda sobre los bienes y 

servicios, derivada de la expansión aonetarla existente. su cauaa se deDe al 

auaento de dinero en clrcu1ac1on en re1ac1on a la producción real de Dlenes 

y servicios. 
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- La lnflac!On de costos: ocurre cuando se presentan alzas continuas en el 

costo de las aaterlas primas, el dinero y mano de obra. se d6 en una 

econo•la por la escasez de recursos. auaento de salarios. fenoaenos 

cllmato!Oglcos desfavorables, etc, 

- La lnflac!On hlbrlda: Es cuanao el aua en 1os precios ocurre en 

condiciones de crecl•lento aonetarlo y escasez de recursos 

aaterlales-flnancleros. es decir, una coablnac!On de las dos anteriores. 

cuando vlvlaos en un ambiente !nflaclonarlo coao es el caso de K6xlco, alln 

cuando en los lllt !•os anos ha hal>ldo un. descenso en la lnflaclOn por la 

1aplantac1on del PSE y PECE. existe un 9ran desorden en la flJaclOn de los 

precios. 

Los precios de loa bienes que tienen exceso de de ... nda crecen a una •ayor 

velocidad que los precios de aquellos productos menos deaandados. 

• El proble.. estructural del proceso Inflacionario en 116Xlco tiene sus 

ralees en un desequlllbrlo presupuesta! del 9ob1erno, que recurre a la 

!nflaclOn para cUbrlr!o. a una balanza de pa9os aeucnarla y a excesos en 

1os a9rados aonetar los • , t22l 

Sin e9bar90, existen taabl6n otras causas que contribuyen a nuevos 

incrementos en los precios, y que ademe. nan hecho dificil la 

l•ple•entaclOn de una estrateqla gubernamental que pretenda dlHlnulr la 

1nflac1on. A estos conceptos se les llama "lle•or1a e Inercia lnflaclonar1a• • 
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• La 11e110rla del 11l11teaa Inflacionario cons111te en que: 1a11 acclone11 de 1011 

agente11 econO•ico11 "" pla11•an. a •enudo. en arreglo11 contractuales. Co•o un 

contrato e11 una pro..,11a de pago en una fecha futura por parte de uno de 1011 

dos contratantes, su valor nominal refleja Ja Inflación que e11pera entre el 

llOHnto de la flru y au vencl•lento 

Si el entorno ucroecono•lco cambia, loa agente11 querriin adecuar 11u 

co•portHlento a lea nueva11 condiclone11. pero su11 reacc1one11 se verdn 

entorpecidas por arreglos anteriores que deberiin ser respetados aunque hayan 

dejado de ser Op!lllOS", 1231 

La Inflación se reporta mensualmente por el Banco de 116x1co a trav•s de un 

1nd1ce. el cual refleja el crectalento de Jos precios de d1Stlntos prOductos 

que conforun una canasta bds1ca, 

La t- de lnflac10n es un ttr.ino porcentual que nos •ueatra cuanto ha 

crecido ese Indice de precios durante un perlado deter•lnado. 

En la econo•la del pats, el co•portaatento de esta variable es decisiva para 

e.st8blecer el diferencial de 1nflac1on existente entre la de 116xlco y la de 

los Estados Unidos. sltuaclOn prtaordlal para adecuar lea tallU de lnter•s 

pagaderas a los 1nvers1on1staa en pe.sos y la paridad cHblarla entre el pe.so 

y el dólar. 

Para efectos de explicar co•o la Inflación afecta a tOda persona que posea 

un patri110nio en ttrainos •onetarlos. se pre,,.,ntard un ej"8plo sene! 110. 
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Parece ser que la •poca en la que se vtvla stn lnflaclon o con niveles de 

lnflaclOn entre un 4 y un 6!1 anuales, tu• hace •uchos anos. En ese entonces. 

las personas procuraban ahorrar una cantidad de dinero que les penltlera 

vivir sin nlng~n prob1e11a econouco. 

su regla general era: 'vivir de los Intereses sin consu•lr el capital•. 

con los niveles de lnt1ac1on que ha exper111entado la.econo•la •exlcana 

prlnclpal11ente en los 80 •s co•o fueron 85. 86 y 87, con tasas de lnflaclOn 

de •u del 100!1. e 1nc1w11ve en los ~ltl•os dos anos. <a~n cuando los 

niveles de lnflaclOn han descendido considerablemente> esta regla se ha 

dlstorclonado. 

La gente parece vivir mejor cada dla de sus Intereses. sin darse cuenta que 

en realidad esu viviendo de 11u capital y que •ste. a los r1t•011 actuale11 de 

lnflaclon. se ve enorme11ente reducido. 

La razon por la cual se presenta esta dlstorslon es debido a que ta. tasa de 

lnter•11 Incorpora la p•rdlda en el poder adquisitivo del capital y lo que 

aparente11ente son altos Intereses. resultan ser co•pensactones sobre capital 

que seg~n la regla original no deberla consu•lrse. 

suponga•os en una econo•la sin lnflaclon. a una persona que ha llegado a la 

edad de retirarse y cuenta con s!OO. <1- en •11 lones de pesos para que 

toae uyor sentido> de capital ahorrado. 

La tasa de lnter•s que puede obtener por 11us ahorros es del 6• anual. 

suponga•os ade•4s que los intereses los reclblU aensual11ente, 
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Esta persona recibir4 111 ano 6 •Iliones por concepto de Intereses que 

distribuidos en doce •eses equivalen a medio •lllOn de pesos mensuales, 

!Para el ejemplo supondremos lnter•s sl•ple>, 

100 x co.06> • 6 •iliones 

e 6 •lllonea / 12 •eaea> • ,S •Iliones mensuales 

Ea decir. podrla vivir con -lo UIJOn de pesoa mensuales, untenlendo el 

valor de sus 100 •lllonea de capital, Jos cuales 11010 utl!Uarfa en 

ocasiones que lo uerltaran. ya .sea por una necesidad Inesperada o por a190 

que le cawrara sat111facc1on especial. 

La regla general se •antendrla en eate caso. 

SupongH011 que este •IAO Individuo se encontrara de pronto en un contexto o 

un entorno econo•1co Inflacionario y que el Incremento sostenido esperado en 

los precios fuera de un SOi, la tasa no•lnal de 1 nter•s se ajustarla 

ln•edlatuente a un nivel nominal del 591. 
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La tasa se obtiene de la fóraula para tasas noalnales 1 <241 

l + tn • Cl + tri • <I + 11 

donde1 

tr• tasa real 

tn• tasa noalnal 

l• lnf 1aelón 

despejando tn1 

l+tn•U+tr>• Cl+il 

l+tn•l+tr+i+trl 

tn•l+tr+l+trl-1 

tn•tr+l+tri 

tn•.06+.so+<.06> < .soi 

tn a .59 

tn•5911 
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Los Intereses percibidos serien por lo tanto de 59 •Iliones que distribuidos 

en doce eses corresponderlen e aproxlmedaente 4,9¡7 •Iliones mensuales. 

e • u + 1n1 

e- Cepita! 

I• lnteru 

tonula de lnter•s si.ple. 

n- lllluro de perioaos 

SUstl tuyendo1 

100 * tll +I .051 U2ll 

100 • 11,591 • 159 •Iliones 

Donde 100 •Iliones son del capital or191nal y 59 •Iliones por concepto de 

Intereses. 

59 •Iliones I 12 uses • 4,9¡7 •Iliones 11ensua1es. 

cantidad que es •ur superior al •edlo •lllOn que reclbla cuando no haDla 

lnflaclon. Esta persona parece que vive .. Jor 9rac1as a la 1nt1ac1on pero 

SOio por 11n per!Odo corto de tiempo. ya que en realidad est4 viviendo •eJor 

debido a q11e se esta 9astendo su capital. 
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Analicemos •As de cerca esta s1tuac1on1 

Con una lnflac1on elel 50' la tasa ele lnterlia eleber!o crecer ton so10 en •sta 

•is .. proporclon. es decir 3 puntos porcentuales: 

<6 x .51 • 3. es decir. a un nivel del <6 !I + 3 !I> •_9 11. 

Por su parte, el valor del capital debido o la 1nfloc1on deberla ser 150 

•lllones paro que representara el •lsmo poder adquisitivo de loa 100 

•!llenes or191nales antes de la 1ntlac1on1 es e1ec1r. que loa Intereses que 

percibirla a lO larc¡o del ano serian ele 9 millones. que dlstrlbulel~s en 12 

IHIHll representar tan 750 •11 pesos. 

Esto cantidad. tiene el •lsmo poder adquisitivo que el IHICl!o .iuon que 

reclb!a antes ele que llUblera tnflacton. 
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Sin lnflaclon con lnf lac1on 50' 

capital Inter6s Capital Inter6s 

Al 1n1c101 100 ,500 100 .750 

Al flnall 100 6 150 9 

Tota11 106 •lllones 159 •lllones 

Ea decir, deflaclonado los 750 •11 pesos con una lnflaclOn del so•1 

doncle1 

750 I 1,5 • 500 

tn • tr + 1 + tri 

esto ea, ,59 • .06 + .s + .06 e .s> 

tn • T- noalnal 

tr •Tasa real. 

1 • Inflac1on. 

se p04rla entonces aflraar que en presencia de una 1nflac1on del so,, 750 

ali pe- ae111111alu llU ISO alllones al tina¡ del a!IO, representarlan el 

alaao poder adquisitivo que 500 •11 pesos aenaua1es y 100 •Iliones al final 

del ano. en ausencia de la 1nt1ac1on. 
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Vea.os que es lo que sucede en realldad 1 

Coao se aenclono anterloraente. una tasa real del &•. se aJustarla a una 

tasa noalnal del 59•. cuando el lncreaento sostenido esperado en 1os precios 

es del SO•. 

Descoapon9aao11 esta tasa noa1na1 con el propósito de anauzar1a1 

59' se coapone de 1 

- so• que representa la coapensaclOn por la p•rdlda en el poaer adqu1111t1vo 

del capital original. 

- 6• ea el 1 nter•s real que proporciona el ahorro. 

- 3• representa la .,.rdlda en el pOCler adquisitivo de los Intereses. 

La t- noa1na1 del 59' ofrece, para el Individuo de nuestro eJeap10. 59 

•Iliones aparentes de Intereses. que coao •1-. distribuidos en doce -

le reportarlan 4.917 •Iliones ae111111a1ea. Sin eabar90. 111 conauae esa 

cantidad, eaterla .consua1ene10 una porc1on de su capital. aquella que le 

coapensa por la p6rdlda en el pOCler adquisitivo de su patrlaonlo original. 

Para evitar que esto sucediera. deberla reinvertir aenaua1aente una porción 

de los lntere- recibidos. 

Esta cantidad serian los 50 •Iliones que necesita coapensar por la p6rdlda 

en el pOCler adquisitivo de su capital original. 
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Dlstrlbuy6ndo •stos en doce 11eses equ1valdrla a: 

eso / 12 i 4,11 

Es decir, que de los f,917 •Iliones de pesos que reclblr!a aensualaente, 

deberla re! nvert Ir 4. 17 al llones cen real!dad la cantidad relnvert Ida 

deberla ser menor, sin eabarqo, para efectos de slapllcldad y para no 

coapllcar la aateaat lea, estamos suponiendo lnter•s slapJel, pudiendo 

consualr el resto, que serian aproxlaadaaente los C4.917 - 4.17 l • 8750 

all, lo cual equlvaldrl4 a la cantidad ya aenclonada. 

En el caso de que no reinvirtiera una porción de sus Intereses, su 

patrlaonlo al final del ano tendr!a, con una lntlaclOn del 50• un poder 

adquisitivo de• 1100 / 1.s l • 66.67 •Iliones con respecto al aoaento en que 

se retiro. 

SI continuara de la a1saa aanera ,•v1v1enao de los Intereses• por dos anos 

aes y suponiendo el •IHO n1ve1 de lnflac1on. el poder adquisitivo de su 

capital dls•lnulrla ailn aas a una cantidad de : 

< 66.67 I Cl .s l 2l = 29.63 •lllones. 

Esta sltuaclOn provocarla a su vez que Jos 1 ntereses que generan estas 

cantidades fueran cada vez aenores, 
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Esta !luslon de una Vida de 11ayor consumo. aumenta conforae crece la 

lnflaclOn, ya que la tasa de Interés crece en una proporclon sl111lar, 

deteriorando. a su vez. el poder adqulslsltlvo del patrlaonlo original m4s 

rApldaaente. 

En una econo•la co•o la nuestra, en la que beaos experimentado altas y 

ba)as tasas de lnflaclon es necesario reconocer ésta dlstorclon, toaando 

las precauciones necesarias, es decir, reinvirtiendo la cantidad que 

peralta poder aantener el poder adqusltlvo del patrl•onlo original, 

Por otra parte, es necesario reconocer que l~s tasaa de interés no s1e1pre 

pagan Intereses reales Créditos superiores a Ja Inflación> y en ocasiones 

son sola11ente compensaciones sobre el capital, llegando a presentarse 

casos en que ni siquiera es suficiente para alcanzar esta co•pensaclon. es 

decir. que la tasa de Interés es menor a Ja lnflaclon esperada, Por eso 

11lsmo, es necesario buscar ta11blén la ae¡or Inversión que ofrezca 

rendl•lentos reales altos. 

La formula general para detenlnar la cantidad que es necesario Invertir 

serla la s1gu1ente1 

capital e 1 > = cantidad reinvertida. 

donde: 

Inflación en el periodo t, 
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Por lo tanto, podemos concluir que en épocas de lnflaclOn ya sea alta o ba)a 

es necesario reconocer que, para mantener el poder adqulsltlvo del 

patrlaon10. se necesita reinvertir una porclon de los Intereses recibidos. 

Ya no se puede vivir de los Intereses de la m1s11a manera que se pretendla en 

•pocas sin lnflaclon. 

Ahora bien, con el ca•blo de poli t lea econo111ca que México e11pezo a vi vlr 

desde Dlcleúre de 1987 con la l•pleaentaclon del PSE con el objetivo 

principal de coabatlr y erradicar la lnflaclon es probable que la economla 

Mexicana entrar4 de lleno a una fase de "lnflaclon al revés". precios 

constantes y reducciones en el 1 ngreso. en vez de 1 ngresos en aumento a un 

rlt•o menor que los precios. 

Para explicar lo anterior, es nece11ar10 recurrir a un ejemplo que per•lta 

visualizar el probleH Us fac1111ente, 

Supon9a•os que. bajo el supuesto de que una pareja viva con un salarlo de 

cinco •Iliones de pesos mensuales y un •Ilion 300 1111 pesos de Ingresos por 

concepto de Intereses taab1'n mensuales, consu•lera una canasta de bienes 

equivalente a esa cantidad. Nos encontraaos entonces que esta pareja en un 

contexto de bajas abruptas en las tasa de lnter•s. recibe ~nlcaaente 280 •11 

pesos de Intereses •ensua1es. 

Co•o se puede apreciar, su presupuesto representarla un dttlclt de un 

•11 lon 20 •11 pesos si esta pareja deseara consu111r la •ls11a canasta. que 

asual•os que no ha subido de precio debido a la baja en la lnflaclon y no ha 

baJado taapoco de precio. Esto podrla conducir a una deflaclon que serta 
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seguida de una depresión. Implicando la quiebra del aparato productivo que 

nos llevarla a problemas nas serios, 

La explicación a este fenómeno radica en que los altos precios 1ust1ttcaban 

altas tasas de lnter•s. y viceversa. los altos Intereses justificaban el 

aumento de los precios, 

• En el contexto de las ba¡as tasas de tnter•s, un gran porcentaje de la 

población ve caer sus Ingresos y por consiguiente su consu110 de una manera 

•4s directa si no hay un decremento en. los precios de los bienes, con 

tnflaclon los precios aumentaban a4s que los Ingresos de la gente. lo cual 

propiciaba carestla y p•rdtdas en el ntvel de vida. 

SI los precios se mantienen constantes pero el Ingreso se ve deteriorado, se 

est4n c¡enerando taab1•n carest tas y cardas en el ni ve! de bienestar de la 

poblaclon. Esto es lo que se conoce co10 1ntlac1on al rev•s. precios 

constantes y reducciones en el Ingreso. en vez de Ingresos en aumento a un 

r1t10 menor que Jos precios •, C2Sl 

2.2.3,1. EvoJucton de la Inflaclon en México 

A contlnuaclon se presenta una tabla que muestra la lnflac1on •ensual en 

K•xico desde enero de J9B7 hasta abril de 1990. con el fin de sec¡utr'y 

conocer la tendencia del au1ento de los precios Ctabla No 1l • 



BASE 1978= 100 um.ACICll El flEXICO Banco de tléxlco 

1----------1----------1-----------1-----------1----------1 
llES/liJ 1 DIDIC! 1 Illl'LlCIOll 1 Illl'LlCIOll 1 IllFLACIOlll 

1 IIPC 1 llDISUAL 1 AClllJLIDl 1 DLTDllS 1 
1 1 1 1 12 llEStsl 

---------!---------- ---------1 
lllt87 4,440.9 1 8.1 8.1 104.3 1 
PEB 4,761.3 1 7.2 15.9 109.8 1 
117.0 5,076.0 1 6.6 23.6 113.7 1 
UL 5,520.1 1 8.7 34.4 120.9 1 
lllY 5,936.2 1 7.5 44.5 125.0 1 
Jtll 6,365.7 7.2 SS.O 126.7 1 
J1IL 6,881.3 8.1 67.5 133.4 1 
lGO 7,+o.7 8.2 81.2 133.9 1 ... 7,934.1 6.6 93.1 135.2 1 
OCT B,595.2 8.3 109.2 141.0 1 

llllV 9,277.0 7.9 125.8 143.6 1 
1 DIC 10,647,2 14.8 159.2 159.2 1 
1 mea 12,293.S 15,5 15.5 176.8 1 
l 1'111 13,318.9 8,3 25.1 179.7 1 
1117.0 14,000.9 5.1 31.5 175.8 1 
1 UL 14,431.9 3.1 35.6 161.4 1 
l •Y l 14,711.1 1.9 38.2 147.8 1 
l.rt11 1 15,011.2 2.0 41.0 135.8 1 
IJUL l 15,261.8 1.7 43,4 1 121.8 1 
l aoo 1 15,402.2 1 0.9 44.7 1 106.9 1 
1 SIP 1 15,490.2 1 0.6 45.5 1 95.2 1 
1 OCT l 15,609.4 1 o.a 46.6 1 81.6 1 
llllV l 15,817.3 1 1.3 48.6 1 70.S 1 
1 DIC l 16,147.3 1 2.1 1 51.7 1 51.7 1 
1 lllt89 1 16,542.6 1 2.4 1 2.4 1 34.6 1 
l 1'111 l 16,767.1 1 1.4 1 3.8 1 25.9 1 

1117.0 l 16,948.8 1 1.11 4.9 1 21.1 1 

1 UL 1 17,202.3 1 1.5 1 6.5 1 19.2 1 

l •T l 17,439.1 1 1.4 1 7.9 1 18.S 1 

1 J1JI 1 17,650,9 1 1.2 1 9.3 1 17,6 1 

IJUL 1 17,827.4 1 1.0 1 10.4 1 16.8 1 

l aoo 1 17,997.3 1 1.0 1 11.4 1 16.8 1 

1 SIP l 18,169,4 1 1.0 1 12.5 1 17.J 1 

1 OCT 1 18,438.1 1 1.s 1 14.1 1 18.1 1 

llllV 1 18,696.2 1 1.4 1 15.7 1 18.2 1 
1 DIC 1 19,331.9 1 3.4 1 19.7 1 19.7 1 
lm90 1 20,259.8 1 4.8 1 4.8 1 22.5 1 

ll'EB 1 20,725.8 1 2.3 1 7.2 1 23.6 1 

1117.0 1 21,098.8 1 1.8 1 9,1 1 24,5 1 
1 UL 1 21,415.3 1 1.5 1 10.8 1 24.5 1 
1----------1---------1-----------1-----------1---------1 

Tollla ... 1 
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Se puede apreciar en la columna de la JnflacJOn en Jos UltUos doce •eses. 

como esta Jba en aumento basta llegar a su nJvel record de 179.7!1 en febrero 

de 1988, y una tendencia descendente a partlr de esa fecha tras Ja 

l•ple.entacJOn del PSE en DJcJembre de 1987. 

Co•o se ve. la JnflacJon descJende de 179.7!1 a 16.8!1 en Ju!Jo de 1989, a 

partJr de esta fecha la JnflacJOn ha roto su tendencJa a la baja y co•Jenza 

una tendencia a la alza pero a un •enor rJtmo de co•o venia creciendo durante 

tos anos de 1986 y 1987. 

Podemos decir entonces que. aun cuando ¡a JnflacJOn ha deac:endldo en tos 

U!tl•os dos anos a niveles bajos, en el corto plazo existe ya una tendencia de 

auanto en los precios en tos ~ltt•os •eses. 

CGr4flc:a Ho.4> 

2.2,4, Esttmaclon de la Intlacton. 

Aunque el pronosticar la tnflacJOn es auuante dificil. existen herrHlentas 

y ana!JsJs que nos ayudan a estimar los niveles de la lntlaclOn a largo. 

lledlano y corto plazo. 

SJn embargo, en esta tarea es !•portante recordar que contorH .u largo es el 

plazo a estimar, •4s grande es el margen de error sobre todo si se vtve en un 

pals donde existe cierta tnestebl!Jdad econO•tca. 
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Para efectos de esta tnvesttgacton bastar4 con conocer que existen tres 

maneras para deteratnar los niveles de tnflacton, se presentar4n auy 

general•ente ya que con •onttorear los niveles de tnflacton •ensual y 

detentnar un estimado de lnflacton futura ca trav•s de loa prono11t1cos del 

Banco de Hxtco 110 otras agencias privadas o del gobierno>, ser4 suficiente 

para deter•tnar los niveles de tnflacton esperados y as! las caracterlstlcas y 

rendi•ientos de las sociedades de invers1on en las cuales podrlaaos Invertir 

para protever e incrementar el patri•onio financiero ya que •steapre debe110s 

de bu.car el rendi•iento por arriba de la inflación", 

2.2,4,1, Elltiaacton de la Inflacton a Largo Plaao 

La unera de astlur loa niveles de la inflación a largo plaao es precisa•ente 

con el ana1111111 del ciclo econO•tco. es decir, eatudtando la evolución en el 

tiempo de loa aumentos y laa dtaainucionea porcentuales del PIB de un pata. en 

este caso 1t•xtco, CGratica No 3 pag.17> 

• Dentro de uta secuencia !ciclo> ae ba notado que las tuaa de inter•a e 

inflaciOn tienden a aevutr loa Indicadores del PIB 1 de produccton industrial! 

u decir, que al pico Inflacionario se da deapu•s del ptco del ciclo del PIB. 

Por lo tanto. al darse ciertos indicadores sean de producción o de e•pleo. ae 

ba llevado a pronosticar con cierta precisiOn la tendencia !pero menos 

frecuentemente el nivel absoluto> de la tasa inflacionaria y por lo tanto de 

las tuaa de lnter611 •.126> 
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Adem~s. esta manera de pronosticar la int1ac1on es muy Importante tomarla 

en cuenta ya que ha sido posible apreciar que la conveniencia de inversión 

financiera, entre renta fija. renta variable e inversiones de cobertura 

depende de la tasa de inflación !y de interésl y por lo tanto de la etapa 

del ciclo por la que est• atravesando el pals. 

se ha observado que en el punto m4s ba¡o del ciclo, generalmente conviene la 

coapra de inversiones de renta variable (acciones) debido a que existe la 

posibilidad de estabilidad en la tasa inflacionaria 1 y por lo tanto, en 

las tasas de inter•sl, hasta que se llene la capacidad ociosa de la planta 

productiva. Mientras tanto. al llenarse e'!ta capacidad, la producción 

aumenta y por lo tanto, las utilidades de las e.presas • .127l 

• Al auaentar la tasa de inflación y la tasa de inter•s todavra existe la 

posibilidad de que los auaentos de productividad y de producción 

contrarresten los au•entos en las tasas de inter•s. y que por lo tanto la 

Inversión en ocasiones a~n sea rentable. 

Sin eabargo, llega un momento en que los au•entos inflacionarios no se ven 

coapensados en esta tona. Es entonces cuando e.pieza a haber preocupación 

por la estabilidad de la aoneda y los inversionistas buscan protección en 

otras aonedas ldivi.sasl, coao el dolar el tranco su!Zo o el .arco ale114n, o 

en metales loro y platal. 

cuando la tasa de inflación y las tasas de inter•s llegan a su pico, 

convienen las inversiones de renta fija !suponiendo que haya tasas de 
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tnteru post tlvasl, ya que el tnverstonlsta querr4 asegurar una tasa de 

tnteru alta, frente a la baja probable de la •Is.a taaa. 

FlnalHnte. cuando la tea de lnter6s e11t4I por lleqar a 11u ntvel 11411 bajo, 

les acclone11 otra vea son atractlves y el patron de convenlenc:la de las 

dllltlntes Cateqorles de Inversión al igual que el 8lllllO ClClO ecOnó81CO se 
vuelven • repetir •, <28l 1Gr41flca No 5l 

2,2.4.2. EstlHClOn de la rnf1ac1on en el Mediano Plazo. 

Existen tre11 lndlcadorea e11pec:lflC011 que nos pueden ayudar a elaborar una 

eatluc!On a Hdtano p1aao1 

IMflctt de les flnanaes plll>Uces. Hdldo co•o porcentaje del PIB1 el auHnto 

en el circulante r el aumento en el aalarlo •lnl110. 

La re1ec1on entre el d6t1ctt pllbltco co•o porcentaje del P1B y la lnflaclon. 

ae V6 claramente. 

El iiec:anlamo del d6flclt plll>Uco y le lnflacton func:tona dentro del eaqueu 

general del ctclo ec:onómtco antes deacrtto. llorulHnte durante el 11e9unc10 

ano del sexenio el gobierno Hpteaa a gestar 11e911n toa progra•es del gasto 

dec:laradoa al prt nc:tpto del sexenio. 

ConforH au..nta le tnflecton, se tncreHnta el gaato durante 1011 anoa de 

auge del sexenio !del tercero al quinto anol crec:t•tento del Pre. 
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Este aumento del gasto proviene. por un lado, del auaento de precio de los 

bienes Y servicios y, por otro, del auaento en las tasas de Jnteus que el 

goblerno tiene que pagar sobre fondos prestados, pero este aumento no viene 

acoapaftado por un auaento correspondiente en 1011 Ingresos del gobierno. por 

lo tanto, crece la dlferencla entre Ingresos y gastos o sea, el d6flclt 

pUbllco, 

• Al crecer el d6flclt publico. el gobJerno tiene que acudir aun aes a los 

aercados de cr'41to eapujando a niveles toclavfa H.s altos a Ju tasas de 

lnter6s. y con ello a la propia lnflac.Jón. Al agotarse las fuentes de 

cr'41to locales, flnalmente, el gobierno emite us circulante para 

flnanclarse. 

Con la emisión de circulante Ja tasa de Jnflaclón crece aes. Al llegar el 

d6flclt y la Inflación a un punto critico. el gobierno declde recortar el 

gasto. 

Esto tiene su efecto en el empleo. la inversión y finalmente en la de.anda 

de bienes y servlclos. 

Al bajar Ja de.anda, baja la tasa lnflaclonarla y bajan Jos costos reales de 

bienes y servicios· y Ju tasas de lnterú para el gobierno. hasta que el 

ciclo llegue otra vea a su punto de partida. la entrada de una nueva 

adalnlstraclon. 

Estos serian los factores Internos que proplclarlan aumentos en las tasas de 

lnflaclon,• 1291 
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con lo anterior "e co•prender6 que la actividad del gobierno puede tener, y 

tiene. un efecto !•portante en el proce"o lnflaclonarlo. 

5ellll1Ho" que un Indicador de "u•a laportancla en e"te contexto e" el 

porcentaje que representa el 46flclt pllbllco del PIB. 

El llnlco probleu con '"te Indicador es que .. 010 se publica una vez al ano. 

En Ktxlco, en contraste con otros paises. no se d6 lnfor•aclon 1tensua1 acerca 

del PlB nacional. y aunque existan estadlstlcas en cuanto al d6flclt pllbllco a 

nlYel HMUal, lcon aproxludaHnte trea •eses de atraso> por los Indicadores 

econO•lcos del Banco de K•x1co lla mejor fuente disponible acerca de la •archa 

de la econo•lal, no esta- en condicionas de calcular el procentaje del 

dtficlt pllbUco con celaclOn a el PIB. 

Por ute 110tlvo u nec:eaarlo buec:ar otro Indicador de uyor periodicidad, que 

no11 dt lnforuclon .. de la actividad gubernaaantal en el contexto de la 

lnflaclon. 

En el ciclo de gasto guberna•ental descrito en la sec:clon anterior vi- que 

un auHnto lo dlHlnuclOnl del circulante representa una for•a de Hdlr la 

•la lo lluena. en 911 cuo> 9dalnlstrac1on financiera del gobierno. 

Indlcedoru del circulante salen HnsualHnte en los Indicadores del Banco de 

IMJrlco, 7 ban ruultado lltl les para pronosticar la 1 nf laclOn 8111 collO 

pul>llcac:lonu o noticias que nea pueden dar pistas de estos lndlcadoru. 

!Anexo ll 



MIXICO, O. F., 9AIADO 28 DI JULIO DI 11111 

Se disparó en 20.7 billones de pesos el -
circulante monetario entre enero y abril 
., ........ _~lO.l!illdol __ ... ""*'_" .... ·-•r.11 ----===--= ... -·-·"" 

En ~.7 billonn de pe. 
SOS H incrtmel"llÓ el cif('U· 
lante monel1r10 en su e•· 
prHión mh 1mpl11 (que 
Incluye desde b11feln )' 
rnonedll, hntll cuentn d9 
d'llQUll!' '/ documentos de 
invers1dn), en el primer 
cu•lnmestre del 1tlo, par1 
que su 111do se ubic:.1111 en 
223.1 billones de ~sos. 
E1tll Ulliml antidld '9P'9-
Hntd un 1umento de 
50.19'.,. relacidn con el 
mismo l&QIO dt l98!J. 

De 1cuerdo con cifras 
proporcionadas por el 
B•nco de Mf1ico, por lo 
que rHpect1 Hclusiv•· 
mente 1 monedas 'I bdletes 

MBlCO I 

,.. .:!":.re.=ª 
en poder del pUblico, el 
monto de los mismos se 
mantthO c. 1nv1n1bl1 en 
el P9r10do analrzado, pues 
sólo c1mo1ó cM 15.4 b1110. 
nes de pesos 1n enero a 
15.9 btllone en abnl. 

Incluso, .. BIM•ICO retiró 
186,000 mi/lana de pesaa 
de P9Pll moneda en circu· 
llCtót'I ., m1rzo, cuando • 
saldo totll tue de 16 bdlo. 
nes 176.000 millones de 

rs-:='g;j.~ ~m: n• deP'IOS. 
Sin snmrao • ., otros de 

lot rubros que conforman 
el circulante monetario to. 
tal se presentaron aumen­
tos imporr1nr11. lo cual 
PNNOCI prestonn inflKfO. 
narias, di acuerdo con lo 
Hftalado por tunc1on1rios 
b1nc1r1os consultados al 
t•PICtO. 

Eri el caso de las cuentn 
di cheq11e1 ., mona NI· 
c1on1I el monto fluctuó en 
el llPIO atud•ldo de 10 bi· 
/Ion" de pnos 1 12.2 bi· 
llon11, mientras que las 
cuent11 ., mon.sa t:xh'ln· 
¡.,. variaron de 2.4 a 2.8 
billones dt pelOS, 

Al d111rour la tstruc· 
tura de 101 medios de 

pm.,, el Ellnlico indica que 
~ tot1ldelos1nslrUfl'M[lto. 
tr.ncanos 1 corto P'&Zo is· 

Sifl,,_,¡11120.J """9U'1W'.;..,, 
cmdid dt 91.5 billonel en 
111ero • 95.4 billones en 
llJtil, mientras que loe m. 
uneritoscon~la 
dt hllfl WI llo dt plazo 
w.rlaron de &a.a billonn 
·--•711 bllloneldl 

~1:"clf:'= 7.1 
billones de pelOI COtrH• 
'°ndi1ron 1 documentos 
-:a moneda .nn;.ra"" 
lllillonu • tllulos contt1· -........ . • Por lo qui raspee ta de 
•no di los documentos 
-~ .......... 
~'/medllftOlahCJmt. 
O:W.wilCll i:.ncc.. ccmo 
'IOr'I 111 1Capt1c1onn ban· 
earies, ti 81n1ico indica 
·que en lm ~ 4 JN. 
.. del afta 1U Nido ISC.,• 
di6 1 22.2 billonn de pe. 

ron::::: ~::'a'::!·:.~: 
"'°"'"~ftlCIOnlt y 851,IXO mil..,_ de pe. 
S09enmonD~. 

""°~~~=-=-= ros inllrumenfls no bln-= ::~-: ftiedio dt 11 Bo111, como 
llloCet•,T-..... pr..-·-eo. 
jnerc/11), cu)'O "''°' tot11 
'Se lncrtment6 de '2.4 bl· 

"°'* dt -- • '""°. . 74.4 billDNI'" llril. 

·~~~.::..e: 
• fedtncidn. 11 •Ido .. 
t1rcul1c16n moti,. un in· 
~.-ntnto dtmtt .. 7 tii. 
fbw de~· Pll9 wtr'6 
di 22.& billonH dtPllOI ... """°. 21.1 blnoill .. ... 

•• Por IU perte, lol lonol 
•• Ollamlllo dll pierna ---­manto dt nw de 2billo-
nn de Pftot, 11 C11tbi1r 

t Hldo :::~I== 
31.r='lon. W'I el1 C•rto -· Un camport1mitnb si· 
.mil1r,moslr6 el P1peJC.O. 
m1rc11I. meunismooor 
medio dtl cu1/ In em,,.. 
t11 pri'tldH obtitner f¡. 
n1nc11mitnto del pUblco 

. Con ~se en 11 cok>c.tc6n 
& ntos documentos JDt 
medio de la Bolll. En -
tipo dt instrumentos, 11 
cambio fue de 4.1 billOnll ... '*°'. 1.1 bllanel, 
·• l• inlorm1cl6n dtl 
.lenco cantr1t ,..,..., por 
ehPMt.qYe.,loliftl. 
lrumtntot blncar/01 1 ""° plNO M obMtv6 un 
- .. - .. 2-... de P9IOI '" .. Primer 
t'u1trimntte del 1110. ~· 
que 11 v1ri1cidn dtl 11fdo 
tn .. C*tOdo ful de S.91 
,_._ .. __ 
~m!~,=~::;:.~'i!~ 
,.... __ _ 
sin modifle1cionn en el 
primer cu1trlmntre dtl 
1no con un monto de 1.5 

"'=:~" lot do­s-tos dol r-.. 
l!ltl ,, Cobettutl dt ""'" 
101 Ctmllloriol <'leorul ==:::=.-::: edQu:irilrelftdllildllMdl-
tlr•, M ObNtvt un lka 
tnlU ....... 7 .. ...,., 
........... u .... ........ 
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Normalmente si Ja tasa de aumento del circulante es menor que la tasa de 

inflación para el mismo periodo, existe 111 posibilidad de una baja posterior 

en la tasa de inflación y viceversa, 

Otro Indicador que ha resultado dtll para la estimación de Ja Inflación es 

el porcentaje del aumento del salarlo •lni110, Este aumento por lo regular se 

negocia en el contexto de la Inflación del periodo inmediatamente anterior y 

las expectativas de la inflación para el futuro previsible. 

La conclusión !•portante aqul esr 

• en 6poca.s de inflación la tasa Inflacionaria en un allo dlflc11mente .se 

encontrar4 bajo el au•ento .salarial del 111smo allo. sólo con una baja 

Inflación puede suceder lo contrario •, 130> !Gr4flca No 6> 

Al reflexionar acerca de los factores principales que afectan a la Inflación 

nos percataos de que cada uno de '8tos tres factores depende, en mayor o 

menor grado de la pollttca econO•lca y financiara del gobierno. El gesto 

pllbllco depende der presupuesto anual del gobierno r de su capacidad de 

reaccionar ante fenómenos y proce- tanto Internos como externos para 

adecuar este presupuesto de gasto a sus Ingresos. 

• Otros dos factores crelattvamente est4tlcos> que han dese11penado un papel 

significativo durante los d1tl11os anos. y que podrJan volverae ns 
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!•portantes en fechas futuras son1 

ll .- Las tasas de lnter6s Internacionales. las cuales deter•lnan el costo 

del servicio de la deuda externa. tanto pllbllca cafectando el 4'flclt 

guberna.entall COllO privada (afectando a la balanaa de pagosl, y 

2l .- El co•porta•lento de Ja econo•fa de EU •• las exportaciones petroleras. 

los Ingresos por turlsllO r por uqulladoras. Todos 611tos ele11ento11 dependen 

de la salud de la econo•fa de EU, que ea el cliente principal de H6xlco en 

cada uno de estos renglones • .13ll 

• L8 e•lalón da circulante ta•bl6n depende de la polftlca financiera del 

gobierno. SI se tiene collO prioridad el co•bate a la Inflación se adopta una 

polfttca 110netar1a restrictiva. SI se considera que el crecl•lento ec:onO•lco 

U•puJsado por el gasto pllbllcol es de mayor prioridad, se adopta una 

poli ttca 110netar la expansl va. 

FlnalHnte. el aumento de los salarlos 111n111os, del cual dependen 1011 

aumentos salariales del resto de la fuerza de trabajo, es producto de una 

nagoclaclOn por parte del gobierno <espec:fflca.ente la secretarla de 

Trabajo> con el aeetor sindical 1 por eao se habla ademo de •po!ftlca 

pruupuest•l" r polfttca 110netar1a•, de una • polfttca salarial•. 

En rellllHn, podrfa110s decir que Ja tasa de Inflación Nacional depende de 

variables externas Cprlnclpalmente el petroleo. las tasas de Interés 
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internacionales y la econoala de EUJ que para efectos de simplicidad no se 

icluir4n en este ae11inar10 por lo amplio del tema. y variables Internas 

Cprinclpalaente la polltlca presupuesta!, 11onetarla y salarial del goblernol 

", C32l 

2.2.4,3, Esti1111c1on de la InflaclOn en el corto Plazo 

Las tknlcu que toaan en cuenta el ciclo econOalco, el gasto pllbllco. el 

creclalento del circulante y los aumentos salariales nos dan una Idea de la 

tendencia de la inflaciOn. o su nivel relat1v9. 

Ahora hablaremos de una tknlca de estimación para pronosticar el nivel 

absoluto de la lnflaclOn. aensual presualendo la lnflaclon para el resto del 

ano de 1990. 

La lnflac1on acuaulada en los cuatro primeros aeses de 1990 <•edlda por el 

auaentQ del Indice de precios al consumidor publicado por el f!18nco de 

K6xlcol fu6 de I0.711. La meta oficial para 1990 es de 15.7'. La gran 

Interrogante era: dada la tendencia de estos cuatro aeses ¿ se cu•pllrla la 

aeta oficial de lnflaclOn para 1990 ? 

Con la Inflación de los priaeros cuatro •eses pudlaos calcular distintos 

promedios aensuales para los 111t111os ocho aeses del ano. 

ccuadro No ll , 
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El pro•edlo del ano pasado habla sido de 1 .s •· menor que los pro11ed1os de 

los dos anos anteriores. 

Sin embargo, el au•ento de la inflaciOn durante los dos primeros meses del 

ano por la época estacional, el desliz del peso frente al dólar y el 

descenso de la inflaclOn pro•edio en los lll timos dos meses, se ve posible 

una Inflación 11ensua1 pro•edlo de 1 ,5 ll para cerrar con un escenario •edio 

del 2f,5 ll de lnflac!On anual para 1990, o escenario pesim!sta del 27.0 •· 

le Jos del pronostico gubernamental, 

Es !•portante actualizar este an~llsis en cuanto van llegando las cifras de 

Inflación mensual durante el resto del ano. 

YeHos el siguiente cuadro: 
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EstlmaclOn de lnflac!On a base de promedios mensuales 

<Cuadro No ll 

Con una tasa acuaulada de 

10.7 ' hasta abrll para una 

tasa anual de: 

• Coptl•lsta Gobierno !S.711 

• Coptl•lstal 1,p, 

• Cmedlol I ,p, 

• Cpesl•lstal I ,p. 

22.011 

24.S' 

27.0!I 

Proaedlo 87 

Pro•edlo 88 

Prolle4lo 89 

ProHdlo Enero - Abril 

Inflaclon Harzo 

lnflaclon Abril 

El prolle4lo aensual para los 

ocho meses restantes ser la de 1 

' POSlbl l ldad 

.6 auy dltlcll u 

1.2 poco probable 

1.s probable 

1.7 probable 

8.3 

3,5 

1.s 

2.6 

1.8 

1.s 

• Estluctones proporcionadas por Estrategia BurS6tll. ~--~ 

•• La fOr•ula es el Inverso de la tasa co1puestei 112~1 + 111001 -1111 100 
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Con este an411sls podemos deducir entonces que. s1 las condiciones 

econoucas se mantienen es muy probable que la 1nt1ac1on para el ano de 1990 

estar4 en un rango co1prendldo entre z4,5 11 y 21.0 11, Esto hay que to1ar10 

en cuenta al 101ento de elegir los lntruaentos financieros que habre1os de 

utllllar, con el Objeto de seleccionar los que ofreacan rendl1lentos por 

arriba de esta tasa de Inflación esperada. 

A pesar de le co1prenslOn de las causas tunda1enta1es de la 1nt1ac1on. y le 

poslbllldll4 de ut1111ar algunas téenlcas tanto cuantitativas colO 

cualitativas para pronosticarla, se tiene que ad11tlr que la est11ac1on de 

le lnflaclOn es una actividad su1a1ente 11pertecta y expuesta a errores, Sin 

nDargo. nuestru decisiones de Inversión dependen de una estl .. clón 

adecuada. 

Ba por 6ste 10tlvo que sent11os que la aejor 1anera de to1ar en cuenta 

nuestra 1ncert1dulbre respecto a la trayectoria de la Inflación futura es la 

de proporcionar ucenar1os, 

Escenario es el conjunto de circunstancias que se consideran en torno a un 

suceso • 1331, es decir, son estl .. clones futuras. de posibles y diferentes 

co1portu1entos y dependen de supuestos respecto a las variables prl nclpales 

que Identifica-. en este cuo de la Inflación. 

De la Infinidad de per1utac1ones y colblnaclones de estas variables, 

e11Coqe- dos que nos dan l111tes respecto e nuestra variable 114111 

!•portante, la Inflación, Uno el de lnflac1on •m1n1 .. • consiste en le 

pre•lsa de que tocias las variables se colblnar4n de la 1ejor 11anere 
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previsible respecto a la 1nflac10n, dentro de las pos1b111dades rea11stas 

que se pueden preveer en el momento que se •p1nta • el escenario. 

Otro el de inflación "•&x1•a• que consiste en la prea1sa de que todas las 

variables se coaportar&n de la peor aanera previsible. 

El escenario 11&s dlf!Cll es el de 1nt1ac1<1n •iaedtana•, donde se prevé que 

las variables pr1nc1pales se coaportar&n n1 tan 1>1en co•o en el caso atnlao 

ni tan aal coao en el caso a&xlao. 

A estos tres escenarios hay que agregar un cuarto, el escenario oficial 

original, que es presentado al congreso. y que por lo general ea ele 

caracter tatlcas opt1111stas. 

!Tal y coao se presento en el cuadro No 1, > 

El probleaa con los escenarios es que cada uno ele 41atos depende, en gran 

parte. de factores que son totalaente !•predecibles no ao10 por nosotros 

alno por cualquier persona, coao aon1 el precio del petroleo. tasas ele 

lnter•a. etc.. Pero el hecho de que la act1v1clacl de toraular eacenarloa sea 

probleúttca y coapleja no Implica que no se deba rea1uar. 

Por un lacio. la ldent1f1cac1on de loa d1at1ntoa escenarios 1ap11ca un 

esfuerzo de 1aa;1naclOn por parte del 1nvers1onlata que lo obliga a pensar 

en laa d1at1ntu cont1ngenc1u que pueden afectar la tasa de 1nflac!On y, 

por lo tanto. el rencll•lento que requiere de sus 1nvera1onea. 

Por el otro. la d1sc1pl1na de foraular escenarios relteradaaente e lrlos 

caablando trae consigo la poalb111dad de una aejora continua en el alno 

proceso de foraulac 1on. 



- 47 -

una vez formulados los escenarios. es necesario asignar alguna ponderaclOn a 

la probabilidad de que cada uno de ellos ocurra. CollO co1entaaos. una 

probabilidad basada en obsarvaclones blstOrlc:as nos parece 1apos1D1e de 

aplicar, sobre t04o porque las principales variables externas son casi 

lapronoattcablea. y las variables Internas dependen 4e decisiones 

guDernuentalea. Por lo tanto. teneaos que recurrir a un concepto de 

probabllldAll •a priori" c:on bue en nuestra aprec1ac1on cualitativa de 

var lúlea tanto externo collO 1 nternas. 
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2.3 El Segundo Circulo "La sltuaclon Personal" 

El deter•lnar la situación econoa1ca personal para algunas personas puede 

parecer extrano debtao a que auy poca gente se sienta a aedl tar cual es su 

verdadera situación econoa1ca personal antes de Invertir. 

El reflexionar sobre qu1éri soy. coao soy. dónde estor. qué te1190, qué 

quiero. porqu• lo quiero. qué es lo que puedo tener, son pr99untas claves 

que se deben bacer antes de Invertir en cualquier coaa, y aln eabargo auy 

poca gente lo hace. 

Estoy convencido de que si los inversionistas que buscan prot99er y auaentar 

su patrlaonlo se hubieran becho estas pr99untas antes de Invertir, y 

hubieran respetado los llneaalentoa derl vadoa de eataa pr99untaa. ae 

hubieran ev1tedo loa probleaaa surgidos durante la calda de la bolsa en 

octubre de 198?, 

Por esto •l lnter6S sobre la laportancla en la deter•lnaclón de la s1tuac1on 

·personal, 

Uno puede ser el. aejor economista y deter•lnar eventos futuros. uno puede 

aer el aejor conocedor de loa lnatruaentoa flnencleroa y su funclonealento 

pero si no es capáz de Oeter•lnar objet!v-nte qul•n es, qu• ea lo que 

tiene. qu• es lo que quiere. qu• ea lo que puede a1can1ar con lo que tiene. 

sua conocl•lentos no le servlr4n de •ucbo al tratar Ge prot99er su 

patrl•on10. 
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Sin lugar a eludas antes de Invertir debemos tener bien en claro estos 

puntos •quien y co•o soy" .El deter111 nar •quien soy• 11e ayudara para 

conocer mis capacidades. hab1llclacles, derechos, obligaciones, etc. no es que 

no lo sepamos. sino el aec11tar10 nos ayudara a la p1aneac1on ele obJetivos y 

lletas personales que se explicaran 11411 aaelante, 

una de las HJores foraas de conocer •quién sof" es el elaborar un 

curriculua Vitae. en el cual anotaremos todas nuestras caracterlsticas 

profesionales 1 experiencia laboral que deter•lnar4 ele alguna aanera qui! es 

lo que baceaos bien y quídnes so•os. Dado a que la mayor1a posee un 

curriculua sólo sera neceser io aed1tar10. 

El siguiente paso es el elaborar una boJa ele trabaJo para Inventario 

personal con el objeto de deterainar lo siguiente: 

1.- Preferencias personales - lo que 11611 me c¡usta hacer es .... 

2.- Lo que 11e diagusta hacer - lo que en realidad no ae gusta bacer es ... 

3.- HU11idadea personalea - lo que HJor hago es ..... 

4.- Lo que hac¡o con dlticultaQ es .. .. 

s.- llls oblic¡acionea actualu son .. . 

6.- 111• derechos actualea son ••••• 

Ver la aic¡uiente hOJa de trabajo <Inventario Personall. 



INVENTARIO PERSONAL 

1, Pretere ne las 

I 11. Habll ldades 

a> Lo que mejer hago es .. , 

IV, Obllgaclcnes 

11. Lo que me disgusta. 

lo que en real !dad aenos 

me gusta hacer, • , 

b> Lo que hago dlflcllaente 

es ••• 

v. Derechos 
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2,3.1. Est !lo del Inverslonlsta, 

El siguiente punto "como soy" se refiere estrictaaente hacia la actitud que 

tengo sobre las decisiones en las lnvers!ones personales. 

Esta actitud se puede •edlr en base a los 2 llm!tes del riesgo, es decir. 

aenor o aayor grado de riesgo, El deteralnar •coao soy• ae dlr4 que tanto 

riesgo estoy dispuesto a asumir de hoy en adelante para el mane)o de u 

lnvers!On patriaon1a1. 

Estilo lnyerslonlsta 

Inversionista 1 lnvers1on1ata Especulador Apostador 

conservador agresivo 

aenoresl 2 3 4 s 6 6 1 ? 1 8 1111 121 131aayores 

riesgos 1 1r1e1190~ 

La llustracidn nos lndlca el grado de r1e1190 que puede existir en los 

distintos estl los de inversionistas. C3fl 

Esta actitud hacia el riesgo tiene que Ir de acuerdo con lo que ae tenga r 
ser congruente a •I edad, habilidades. derechos, obllgaclones y de.U 

caracterlstlcas propias anotadu anterloraente. 
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El riesgo puede ser definido como la posibilidad de que el rendllaiento 

esperado de una lnverslon no .!le realice, El riesgo est& relacionado hacia el 

futuro, y ya que el rendl•lento que se espera obtener de una inversión es a 

cierto plazo, sle•pre existe la poslbl lldad de que no se realice segl!n lo 

esperado, 

Es !•portante el definir el estilo <actitud hacia el rieago>, del 

Inversionista que se desee para que al estructurar el portafollo de 

1nvers1on •ste vaya de acuerdo con nuestras caracter1st1cas y est110. 

Existen 4 estilos b4slcos de Inversionista. 

1.- El Inversionista aborruor es aqu•l que no esta dispuesto a arrleagar su 

patrimonio financiero, y prefiere recibir un lnter•s sevuro por su dinero 

que 1nvert1rlo en al91!n activo, bien o 1nvers1on. 

z.- El Inversionista conservador es aqu•l que esta dispuesto a arr1e119ar 

parte de su dinero en algl!n activo o actividad con el obJeto de obtener un 

rendl•lento aeror. 

Este Inversionista destine recur:!IOs a cierta actividad a caúio de un 

beneficio futuro, 9enera1 .. nte invierte en instru•entos de .. nor liquidez, 

con rendi•ientos llOderadoa a plazos lar9oa y con un rieago relativamente 

baJo. 
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3,- El especulador, es el que destina recursos a cierta actividad rlesgosa a 

cambio de un beneficio futuro mayor, 

4,- El apostador es el que destina recursos a cierta actividad a cambio de 

un incierto beneficio futuro coao la posibilidad de un gran rendialento en 

el corto pluo. 

Noraalaente el especulador y apostador invierten en lnstruaentos que le 

proporcionan alta liquidez y espera altos rendl•lentos a corto plazo con un 

r le1190 alto. 

Esta actitud personal hacia el rleSC)o la pOdeaos deteralnar dlarlaaente al 

pensar que. de contar con e1.ooo.ooo en qu• los 1nvertlrlaaos. 
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Tengo s1.ooo.ooo que hago con ellos 

Opcton Probab 11 tdad me entregan IRend 1.iento IRlesqo r 

Invers1on 100' $100.000 10' 1 -
Volado so' si .000.000 100' so' 

Rifa chica 10' s10.ooo.ooo 1000 ' 90' 

Rifa grande! ' $100 .ooo .ooo 10000 ' 99' 

Loterla .001 ' 1s1000.ooo.ooo 1100000 ' 1100' 

Para poder resol ver que hacer con el sl .ooo ,ooo de pesos hay que conalderar 

ciertos factores: 

- cuantitativos: ¿ Es •I dnlco al!IOn ?, 

- CUal ltat 1 VOS 1 ¿ 0U6 tanto )OS necesito ? , 

- Intrlnsecos ¿ Ke gustan las opciones que hay ? • ¿ qu• H gustarla 

hacer con ellos realaente ?. 

- Extr 1 nsecos ¿ ou• estan haciendo Jos de94S ?, 

Al responder estas preguntas entre otras, se tendr4 una Idea de qu• hacer 

con el dinero. 
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Invertir. en foraa 9enera1. !•plica colocar dinero en a1911n neqoclo yto 

destinar recursos a al9una operacton con el ob)eto de obtener utilidad. Es 

claro que d1f1c1l•ente se encontrar4 a19una 1nvers1on con CERO riesgos. 

En consecuencia. efectivamente. s1 se considera el s19nu1cado de 

especu1ac1on en sentido amplio. si existe un co•ponente especulativo en 

pr6ct1ca11ente t04as las 1nvers1ones y ese co•ponente especulativo se refiere 

e une cierta dOsls ae 1ncert1duore y r1es90 respecto a a1911n <os> otro <s> 

factor <es> que p04rla <n> afectar destavora»le11ente el resultado de la 

1 nverslon • .<35> 

• Por otra parte. eapecular en el sentido estr lcto de la palabra. Hpllce 

une tone de riesgo uror que la correspon41ente e une 1nverslon en 19ualdad 

de circunstancies. 

Loc¡1cuente, eae foru de uror riesgo pretende estar balanceada. de e19une 

Mnere. con une recompense proporc1onel11ente uyor. en caso de •xtto. e la 

que se obtendrla de no incurrir en r1e119os adicionales y .U 9ran4es •. 1311> 

como ae puede ver, el real1aar nuestra boja de trabajo de 1nventer10 

Psrsonel, y conocer •I actitud bacle la 1nvers1on de •I patr1sonlo 

unenclero nos dar6 Idea de qul6n y cOllo soy. Esto deter•tner4 la toru de 

actuar con •I lnwerslOn personal, adeMs el elaborar una estrat6c¡1a !•plica 

or9an1aec10n completa. con el ob]eto de tener la 1ntoruc1on necesaria al 

dla y e la uno en caso de que se necesite. 



2.3 .2. Deteulnaclón del Patrl•on10 Financiero 

LO siguiente ser4 deteu1nar qu• ten90 Cdeterunar el patr.l•onlo> y cuanto 

gano y gasto cdeter•lnar el Ingreso y egreso 11ensua1>, 

El prl•er punto sera aeter•lnar nuestro activo y pasivo personal. El 

<1eteu1nar10 supondr& aprender a a<1un1etrar nuestro <11nero y e1a1>orar 

estrateqlas para Incrementar .su valor, 

Lll unera en que se calcula ee hac1~ndo una ho]a de balance personal que 

.su•ara lo que se tiene y lo que se de~e. es oec1r.1os activos y pulVos 

personales• 

ACTIVO PERSONAL.- conjunto de l>lenee que 1111 poseen. Patrll1on10. 

PASIVO PERSOllAI..- conjunto de deudas u obU9ac1onee por cUbrlr, 

1.a Glferenc:la entre ellos 11e le deno•lnara patr1•on10 neto1 

PATRillONIO llE'l'O • ACTIVO PERSOllAI. - PASIVO PEllSOllAL 

Por otro lado, el patrl•onlo flnanc:lero ea el actlYo liquido que M encuentra 

totalaente disponible en cta. de chequea. valorea. acciones. etc. 1 ea •ate 

el que tratareaos de auaentar por arriba de loa crecl•lentoe de la 1nt1ac1on 

para que no se vea afectado, 
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Para detenlnar el patriaonlo neto se tienen que seguir estos pasos: 

11.- Escribir en una hoja a unera de llata tocio lo que se posee y 

claslflcerlo segdn la dlsponlbllldad de loa recursos. entendiendo por 

dlsponlbllldad la rapld•z en que pueden convertirse loa recursos en efectivo 

y se Incluyen ahorros. Inversiones, •Uebles. ant19üedadea. ropa, Joyas, 

herrHlentas, propiedades, terrenos, case, coches, seguros, etc. 

21 .- Junto al no•bre de cada activo escribir el valor de 11ercado, es decir, 

lo que nos pa9erlan al venalerHos estos bienes. 

31 ,- &uaer los activos. 

fl .- En otra hoja. eac:rlblr los noúres de las personas <flslcas o aorales> 

a quienes se lea debe claslflc4ndolos en funclOn a su grado de ex19lbllldlld • 

ato ea, el tlHpo en que deber4n ser pagadas estas 0Dl19ac1one11. Y se 

lncl117en tarjetas de cr'411to. bancos, lllpotecu, prutaaos de coclle. 

colegiaturas. etc. 

SI.- Junto a cllda noúre del acreedor. eac:rlDlr el aonto actual de la deuda 

o pasivo. 
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6> ,- sumar pas1 vos. 

7l .- sacar la relac1on del activo y pasivo Individual respecto al total. 

Activo 1 .... n I activo total x 100 

Pasivo 1 .... n I pasivo total x 100. 

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

nuestros activos y pasivos. 

8l .- Al restar 1os pasivos de los activos se.deteralnara el patrimonio neto. 

Coao se puede apreciar en la hoja de ca1cu10 de patrlaonlo propuesta existen 

tres tipos de activos: 

Activo 11quldo. tl)o y personal, la 11uaa de •stos nos d4 el acuvo total 

<patrlaonlol. alentras que el pasivo se divide en corto y largo plazo. 

Dividiendo a cada rubro entre el total. nos dlr4 que proporciones guardan 

nuestros activos y pasivos de su total. Asl taabl•n· podreaos deteralnar lo 

siguiente: 

Patrl•onlo = Activo Total 

Patrimonio Liquido = Activo Liquido 

Patrl•onlo FIJO= Act!VO FIJO 

Patrl•onlo Personal = Activo Personal 



DmRllilllCI<ll DEL Pl'IRIIQIO lC'l'llAL 
U llILIS DE PESOS 

IC'l'IVO 

ICTIVO LIQOIDO 

lfectivo: 

~· Valora: 
kci-.01 

lleaC.: 
otroa: 
'fotal Activo Liqoüclo: 

IC'l'IVO FIJO 

Propi..i.laa 11 : 
Propi..i.laa 12 : 
Propi..i.laa tl : 
••t..,.uu: 
otrom: 
Total &ctivo Fijo: 

JafU• 
lt:lbiliario: 
otroa: 
or.. llctivoo 11 : 
or.. &ctivoo 12 : 
or.. &ctivoo 13 : 
Total Activo Pe....-1: 

'Kll'AL ICTIVoS: 

AL DIA 1 DE D DE 19D 

' 

100' 

PISIVO 

PASIVO l ~ PLAZO 

hrjetu da endito: 
ROlltu: 
Cllotu: 
1-stoo 11: 
1-\0lll2: 
otros Puivoa: 
Total Pulvo Corto Plazo: 

PASIVO A WGO PLAZO 

lliprteca 11 : 
lliprteca 12 : 
Beca da C::állto : 
otroa 11 : 
otros 12 : 
'fotal Puivo Largo Pluo: 

'lllrAL PISIVOS 

\ 

100' 



ACTl'IO """'º 
Liquido: 
Flj°": 
~ ... 
'rotal Activo: 

REStMEll DU. Pl'l'RDkSIO lC'J'OU. 

100 

Ell IUUS DE PEOOS 
AL DII 1 DE XJ DE 1911 

PlSMl 

Corto Plazo: 
Largo Plazo: 

Total Puivo: 

""'to 

100 



i 
;-

- se -
Deudas a Corto Plazo = Pasivo a corto Pla:o 

Deudas a Largo Plazo = Pasl vo a Largo Plazo 

Patr11on10 lleto • Activo Total - Pasivo Total 

Patr11on10 Liquido Neto • Patr11on10 Liquido - Deudas a corto Plazo 

Patr11on10 FIJo Neto = CPatrl1on10 f!Jo + Patr11on10 Personall - Deudas a 

Largo Plazo. 

Aal 11s10, p0dre1os determinar las siguientes razones que nos Indicaran lo 

s!gu!enter 

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

PCP / AL • Cuanto representa lo que debo en el corto plazo de lo que tengo 

disponible. 

AL / AT • Proporc!On que guarda 11 act 1 vo llquldo respecto al act! vo total 

U' / AT • Proporcron que guarda 11 activo flJo respecto el activo total• 

PCP/ PT • ProporclOn que guarda 11 pasivo a Corto Plaao CCPI respecto al 

pul vo total. 

PLP/ PT • Proporclon que guarda 11 pasivo a Largo Plazo CLPI respecto al 

pulvo total. 



donde1 

AT 1 Actl VO Total • 

PT 1 Pul vo Total. 

PCP 1 Pul vo a Corto Plazo, 

AL 1 Actl "º LlquldO. 
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z,3,3, Deteratnaclón de lnqruos y 1:9re11es 

Despuu de bllller calculado el patrl110nlo, es necesario deter•lnar loa 

1119re11es 'I 99resoa mensuales. En la sl9u1ente boJa de trabaJo se pretende 

d09loaar loa l119ruos y 49re11es aensualea de una per11ena y de su con1u9ue, 

esto con el objeto de conocer perfect-nte el or19en de Útoa para 

a'fUdarnoa • deter•lnar que 99ruos se pueden ell•lnar o reducir para obtener 

un Nido flnal ldlferenc1a entre l119resoa y 99resoa>. poa1t1vo o en su 

defecto lgual a cero. 

E8te Nido al flnal del aes sl es un nllaero poal uvo • le deno•lnarll cunero 

ezcedente ldlnero sobrante deapues de cUbrlr todoa 1os 9utoa>. y poduoa 

penur que ute. se destinara al rubro de ahorro e 1nvers1onea con el obJeto 

de lncreMntarlo.• De bec:bo, se rec:oelenda que una persona ahorre 10 • de 

- l119ruos menauales•t371 y que 10 vaya auaentendo conforme dlnlnu1e aua 

otroa 99r- o auMnte aua 1119resoa. 

Ea precl-nte de este rubro de dinero excedente del que trataremos, ur 
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coao el del patrlaonlo flnaclero. 5abeaos que el resto de nuestro patrlaonlo 

se encuentra en distintos bienes. que se lrAn o no depreciando. seglln su 

naturaleza. su estado, etc. Eje•.: casa, terrenos, joyas, etc .. stn e•bar90, 

todo el dinero excedente que se encuentra en efectl vo o 1 nver111ones 

financieras de cualquier tipo. se puede ver afectado por la 1nflac1on 111 no 

se encuentra Invertido en los 1nstruaentos financieros adecuados o si no se 

encuentra Invertido en al91ln Dlen que no pierda 11u valor a travu del 

tleapo. 

La estrategia financiera se basar4 en la 1nvers1on en tondos de 1nver111on de 

eato11 exce4entea aonetarlos con el objeto de que tengan un rend1a1ento por 

arriba de la lnflaclOn. es decir. un rendimiento real alto y el dinero eat• 

lo au dlspon1Dle posible e Invertido en dl11t1ntos lnstruaentos seglln 

nuestras necesidades propias. 



Df:TElllllDCI<ll DE LOS ID!SOS Y EGIESOS llEllSUILES 
!11 llILF.S DE PESOS 

D61ESOS: 

SUoicm: 
c...i.1-: 
_, 
Valudo.-_: 
Valu do C<midll: 
ouu prMtacimu: 
llcDonrl .. : 
:inu-: 
Di•~: 
_, 
otroo: 

J.S.I. 
J.V.l. 
otroo~: 

~-: 
-"'1ai111to: 
Servicio: 
Gu, luz,~: 
~uru: 

otroo gut,. moa: 
C<mido ,_,, 

9-Jcal..io: 
T.lntonrio: 
GuoliDo: 
SOnici .. do cocbo: --to: lel¡uro: 
otroo gutoo cocbo: 
Cologioturu: 
OtilM: 
Club doportivo: 
Gutoo llldiooo: 
P-1•: 
llxrro: 
Pogoo do tarjeto: 

llmll'tizocidn do -· 
otroo: 

Total~: 

FEC!l: 

PERS<lllLIS TOTAL \ 

100 

100 



' 
Total~: 

Total~: 

s.lda: 



ELABORACION DE LA ESTRATEGIA 
FINANCIERA PATRIMONIAL 

OBJETIVOS 
PERSONALES 

PLANEACION 

DECISION 
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2,4, El Tercer Clrcu10 "Los Objetivos• 

Se debe decir que este te.a de "objetivos Personales• es de su•a l•portancla 

para la correcta elaborac1on de una estrategia financiera patrl•onlal , ya 

que en si. es lo que le da el toque final y personal a la estrategia. 

El Identificar objetivos financieros personales para la elaborac1on de una 

estratec¡ta financiera patrl•onlal nos ayudara a deter•tnar a que quere•os 

llec¡ar con la estratec¡1a. 

• En si son los objetivos los que •ueven a 1as personas a real11ar las 

cosas. la ausencia de ellos, as! co•o de las •etas puede. conauclr a una 

actitud pasiva o a la bllaqueda dllatante de un gran nl18ero de actividades no 

relaclollldas entre er. No es probable que la pasividad de las personas 

per•lta logros l•portantee •, 13Bl 

Ee por esto que, toda aquella persona que piense elaborar una estrategia 

financiera patrl110nlal con el fin de protec¡er su capital. fonosa•nte tiene 

que Identificar - objetivos personales que lran en func1on ae1 su edad. eu 

petrl•onlo financiero. - Ingresos y ec¡reeos 11ensuales. sus co•pro•lsos Y 

obligaciones personales y el plazo en el que desea a1can1ar su objetivo. 

El dlsenar e Identificar sus objetivos personales const1tu1ra propla•ente le 

dltlu parte para le estructuración de la estretec¡1a ye que. *lite sera el 
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medio para alcanzar los objetivos personales en determinado plazo, 

Seglln Harshall E. Dlaock • El tlJar los obJet1vos es coao Identificar la 

estrella polar. ee coloca la brl1Jula en ese sentido y ee utiliza coao toras 

de regresar al caalno cuando tiende a desviarse.• <39> 

Los objetivos deben ser personales. asl coao la estrategia es personal. es 

decir. que los objetivos de otra persona asl coao su estrategia para 

alcanzarlos. son auy diferentes unos de otros, debido a que las personas 

teneaos caraterlstlcas y expectativas 41stlntas. 

El objetivo que alguna persona puede tener en el corto y largo plazo, es auy 

distinto al de otra en el •lsao tle•po. 

Sin lugar a dudas los objetivos son los que deter•inar4n las caraterlst1cas 

propias de la estrategia, por lo tanto. el Identificarlos requiere un 

plantea•lento 4e gran seriedad y honestidad. 

Los objetivos son dleenados con seriedad para alcanzar logros. y deben tener 

las siguientes caracterlst1cas1 <40> 

- Espec1t1cos. 

- concretos. 

- Realistas. 

- verificables. 

- Especificar con exactlud cuando deben eer logrados. 

-· Pueden Incluir etas o fines lnteraedlos que eean necesarios para cuapllr 

con el ob1et1vo y cuyo loqro tamblan debe ser verificable. 
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Al detenlnar los objetivos para la elaborac!On de una estrate91a debemos 

pre;untarnos: ¿ Quién quiero ser ?, ¿CO•o quiero ser ?. ¿En dOnde quiero 

estar ?. ¿ ou• quiero tener ?. ¿ ou• puedo tener ?. 

El hacernos t04as 6stu pre9untas . nos ayudara a ldent u !car nuestros 

objetivos y por lo tanto que tipo de estrat991a ut1llzare11os para 

alcanzar los. 

Asl pues. una vea que se nene la hoja de trabajo de inventarlo personal de 

una 11anera honesta. es necesario analizarla y en bue a uta. 11enar otra 

hoja la cual deno•lnare- ºPlanaac!On de objetivos y aetas• en 1a que se 

anotaran e Identificaran los objetivos. asl co•o IU diversas etapas para 

lOCJrar ese objetivo y el tiempo en el que habra de tentnar cada etapa 

lnterMclle <cada una de ••tas y los objetivos deben ser realistas>. Los 

objetivos deben ser bien reflexionados y bastante distantes de un deseo va90 

y ul trabajar en base a objetivos personales edlbles. ESto es muy 

!•portante debido e que al no p04e.os Hdlr nuestros objetivos no p04rHos 

ad•lnlstrar nuestro dinero con •xtto. 

2.t ,J, Deter•lnaclOn y For•u1ac1on de Objetivos. 

como se mencionó anterloraente. el determinar los objetivos personales para 

la elaboraclon de la estrat991a, ea una parte fundamental en •ate trabajo. 

ya que utos deter•tnarlln las caracterlstlcu propl8s de la estrat99la 

personal. 
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Para deter•lnarlas. a contlnuac!On se presenta la hoJa de trabaJo propuesta 

llamada Planeac!On de obJetlvos y •etas. La 1ntoraac1on obtenida en •sta es 

de su•a l•portancla ya que de ella se derivan una serle de datos personales 

que cambian dependiendo de las personas, de sus obJetlvos y caractertstlcas 

propias, 

Debe•os estar conac1entes de que el primer obJetlvo que tenemos y que 

debemos 109rar es el au•entar y obtener un rendl•lento de nueatro patrl11<>nlo 

f!nanc1ero por arriba de Jos IMlcadoras de lnflaclOn r991•trados o 

pronost1cado11 en un deteralnado plazo, 



PlaneaclOn de Ob¡etlvos y Ketas. 

I. Rev1s1on. 

Observe su Inventarlo personal. 

a>.- ¿Esta ustea haclen4o tO<lo lo que se pue4e para asegurarse de que 

obtenara lo que prefiere? ¿porqu•? 

b> .- SI deaea cublar alguna cosa en particular, ¿cu61 es? 

II Ob]etlvo principal 

a>.- Identifique un ob]etlvo que desea lograr y anote el plazo en que lo 

realizara. 

lII Ob]etlvos Mllllrables. 

a>.- ¿Ou• pasos especlflcos planea usted e•prender para lograr esta eta?. 

cuanao enuHre cada etapa 1na1que tubl•n el •o•nto en el que estar4 

teralnada. 



IV Conf l!ctos y Prior ldades. 

a>.- ¿Qu• otras preferencias o aetas estar4n en contl lcto con el 109ro de la 

aeta que se acaba de f!Jar y co•o reso1ver4 esos contl!ctos? 



DETERIUJllCl~ DE o&Jmvos y KETIS PEltSClllLES 

PRIORlDID OBJmvo: TIEllPO: 

PRIWDID llEr&s PW lLClllZIR LOS O&JETI'IOS: TIEllPO: 
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2 ,4 .2. Determl nac!On y Formulacton de LI nea111entos, 

El formular nues~ros obJetivos, sus caracter1sticas propias ast coao etapas 

lnt,;rmedlas y plazos no es suficiente, En realidad el determinarlos es ouy 

f4cl! y lo que qulz4 sea •4" dificil es el determinar que voy a hacer para 

lograrlos. 

Deter•lnar los lineamientos se refiere precisamente a eso: ¿Qu• voy a hacer 

y qué necesito para alcanzar mis objetivos en el plazo que me he propuesto?. 

Puede ser que necesite ahorrar a4s. qutz4 se requiera ajustar gastos, qulz4 

ambos: todo depender! de los objetivos •. plazos y lo reallsta de los 

linea•ientos que tendré que seguir para alcanzar los objetivos personales 

determinados por mi mismo. 

El determinar nuestros llneaalentos. es el determinar nuestras nonas de 

acc1on con el fin de tener bien en claro como proceder frente a distintas 

si tuaclones de car4cter personal, al momento de decidir algo. Los 

llneaalentos pueden ayudar a quienes toman decisiones para seleccionar entre 

diversas alternativas, as! como también ayudar a formar un co•proalso al 

reallzar cierta acclOn. 

51 supone•os que mi objetivo principal es el de ahorrar lo suficiente co•o 

para adquirir un auto•OVll nuevo. mis llneaalentos a seguir con el objeto de 

alcanzar mi objetivo pueden ser el de ahorrar un aayor porcenta1e de al 

Ingreso. o reducir ciertos gastos Innecesarios con el objeto de destinar 

esos recursos al ahorro. 
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Al 19ua1 que con los ob¡etlvos. es necesario llenar la ho)a de traba)o de 

llnea11lentos para alcanzar los objetivos. Vale la pena 11enclonar que el 

escribir estos llneaalentos es para conclentlzarnos acerca de lo que tengo 

que bacer para alcanzar lo deseado. Esto es realmente IMtll si no le damos 

la seriedad que aerece y si no nos comprometemos con nosotros mismos a 

llevarlo a cabo. La hoja de trabajo de lineamientos se muestra en la 

siguiente p4glna. 



Lineamientos Para Alcanzar Los Objetivos, 

I. Observe su planeaclOn de objetlvlos. 

al .- ¿ Ou• voy a hacer para asegurarme que alcanzar• lo que 

deseo? 

11. Identifique lo que tiene que hacer para alcanzar au objetivo en cada 

eta a corto plazo. 

lII. Identifique lo que se tiene que hacer y lo que se debe hacer durante 

deter•lnado periodo de tiempo para alcanzar las metas 11esurablea que le 

per•lttr4n alcanzar su obJet1vo bAalco. 
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2.4,3, La lntersecclon " Las conc1us1ones•. 

La concluslOn es el reunir la 1ntonac1on aas 1aportante. analizarla y to•ar 

decisiones o acciones concretas en base a •stos tres clrculos, es la etapa 

•U !•portante en la toaa de decisiones. para la estructurac1on de la 

estrategia financiera. 

Es precl-nte en •ate aoaento cuando la estructura de la estrategia se 

toraa y la planeaclOn se coapleta. El toaar los e1eaentos y hechos aas 

!•portantes sobre la 111tuac1on externa. coao son1 las expectativas en la 

econoala aex1cana y en los niveles de 1nt1ac1on esperados sobre la s1tuac1on 

personal, es decir, sobre el patrlaon10, egresos e Ingresos y los excedentes 

aonetarlos por invertir. y por llltlao sobre los obJetlvos personales y 

uneulentoa que tendreaos que seguir para alcanzar nuestroa obJetlvos, 

constituye la e11tructurac1on de la estrategia sobre la cual descansaran 

todas nuestras decisiones futuras para la lnverslOn de nuestros excedentes y 

nuestro patrlaonlo llquldo. con el obJeto principal de auaentarlo y 

protegerlo contra la 1ntlac1on que lo deteriora. 

El anallur todos los factores anteriores. as! coao el tour los puntos •U 

relevantes. nos Ubica en un punto de partida que Indicara el caalno a 

11e9u1r. nos sltGa ae una aanera concreta en lo que tenqo y lo que quiero y 

coao lo puedo a1can1ar, 
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CAPITULO 111 

lllPLEllEJITACIOll DE LA ESTRATEGIA 

Poner en .. rcha nuestra estrat991a para alcanzar nuestros objetivos es el 

599undo paso a considerar dentro de tata 11etodol09la propuesta. 

&erla 1n~u1 el estructurar une estrategia financiera patr1aon1a1 si no 

pansaraaos en l•pleentarla. La lapleentaclOn es el bacer que la estrategia 

se lleve a cabo de la aejor unera posible para alcanaar resultados Optlaos, 

'1 ya que la estrategia lapllca la 1nverslOn de !OS exceoentes financieros 

lucedente de dinero despu6s de haber cubierto los gastos> y del patrlaonlo 

financiero 11qu1e10. 1e11nero en efectivo. cheques. 1nvers1ones, y ahorros con 

los que se cuenta> no serta prudente el Invertir '8te dinero si no tOllaaos 

en cuenta ciertos principios bblcos de las Inversiones. que aunados a los 

principios ele lnfor•clon aenclonedos en los tres circulos del cap1tu10 

anterior. sin lugar a dudas. nos proporcionaran la lnfor .. c1on alnlaa 

requerida para lapleaentar la estrategia. 

Anta• da prosaqu1r, vale la pena reiterar que invertir no es aes que la 

aportaclOn de recur- a algo. para obtener un beneficio futuro. 

se pueden Jnwerur recuraos ele auchos tipos en una variedad de cosas o 

actlvlelades. &e puede Invertir dinero en un terreno. casa. alhajas. en un 

deportivo. en utudtos. etc .. sin eabargo, '8ta lnvest19aclOn tratara ele la 

1nvera1on ele los excedentes financieros y e1e1 patr111on10 financiero peraonal 
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en fondos de Inversión con el objeto de auHntarlo y prot99erlo contra Ja 

lnflaclon. 

Al referirnos a Ja 1nvers1on de •atoa recurllOS en este tipo de fondos. es 

necesario conocer ciertos principios Uslcos de Inversiones que son 

aplicables a todo tipo de Inversión financiera y validos lndependlenteHnte 

del llOllflnto económico por el que se est• atravesando. 

A continuación e•peaarellOS por explicar estos principios b4Slcos. 

posterlorHnte. enal11arHos el lnstruHnto financiero propuesto para 

l•pleHntar Ja Htrat991a con al objetivo principal de auHntar y prot99er 

al patrl110nlo contra de la lnflaclOn, Jea ºSOCledades de rnvers1on•. 
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3,1 Principios l!Ulcos de las Inversiones. 

Los principios b6111cos sobre las Inversiones que deben to11arse en cuenta al 

llacer cualquier tipo de Inversión financiera son cinco. ES !•portante 

conocerlos '1 aaneJarlos. ya que de este ao4o obten4reaos la lnforaaclon 

•lnlaa requerida sollre la 1nvers1on que se esta real1Hn4o. 

3.1.1. Ren4l•lento1 

El ren41•1ento .. refiere al lleneflclo futuro que un Inversionista olltlene 

al destinar recursos a cierta actividad. !Gr6flca No 71 

• El lleneflclo que ae deriva de une lnveralon financiera ae le Haaa 

rendl•lento '1 ae expresa como un porcentaJe de lo Invertido '1 9eneralente 

se refiere en taninos de un porcentaJe anual • <tll. 

Emte ren41•1ento ae puede percibir a travu de Intereses. de 9anenc1as de 

capital. '1 de dlvlden4os. El olltener un ren41•1ento atractivo ea el olljetlvo 

de la lnweraton. 

La tua de randl•lento se calcula de la at9u1ente aanerai 

Rto • 1 IVf - Vil I VI l lr 100 

don4e1 

Rto • rendl•lento en el periodo 1. 

Vf • valor al final del pertodo 

VI • valor al Inicio del periodo. 



$ 

RENDIMIENTO: 

BENEFICIO FUTURO AL DESTINAR RECURSOS 
A CIERTA ACTIVIDAD 

2 

RENDIMIENTO: 

-lnter61 

- Dividendo 

- Ganancia de Caplal 

MESES 

GRAFICA NO. 7 
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Anuallz4n4olo1 

Rto • ( ( ( Vf - Vi 1 I Vi ) X 100 1 I perl040 X 1 • 360 

3.1.2. R1e11901 

El r1e1190 • refiere a la probab1114a4 futura Ge obtener un •l re11111ta4o al 

llOHnto Ge 4esttner recursos a cierta actlv14a4 <Gr6flca Mo e1. 

• Co•o el ren41•1ento que • espera obte.ner Ge una 1nvers1on es a futuro. 

siempre existe la pos1b111GaG Ge q11e no • realice aegdn lo eaperaao • <421, 

El r1e1190 puede verter aegdn la 1ncert14ullllre que exista respecto al 

ren41•1ento que se espera Ge una 1nven11on. 

Alll. las principales 6reaa ae 1ncert14ullllre en loa 11ercaaoa financieros aon1 

1431 

1l El 119410 allll1ente externo Un41cadorea econo.icosl 

21 Respecto a loa ren41•1entos Ge algunos 1utruentos financieros <oro. 

acciones. petrobonoal , 

<9r6f1ca llO 9 y 101 

31 Respecto al co•portH1ento Ge los 1nven11onl11tu. 
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RIESGO: 

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

/r . 
·· ... : 

2 

TODA ACTIVIDAD 
LLEVA IMPLICITO UN 

RIESGO 

MESES 

ORAFICA NO. 8 
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" 

o 

BAAFICANO. 1 

RENDIMIENTO VS. RIESGO 

{rendimientos esperados) 



RENDIMIENTO VS. RIESGO 
(RENDIMIENTOS ESPERADOS) 

rendimiento 
% CETES 

PAGARE BANCARIO · 

CERTIFICADOS DE DEPOSITO BANCARIOS 

AHORROS 

CHEQUES 

QAAFICA NO. 10 
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EB por eso que existe una relac1on 41rectHente proporc1ona1 entre r1e1190 y 

ren41•1ento. A uyor ren41•1ento esperado, sayor el r1e1190 en que se incurre 

r a Hnor ren41•1ento esperado. Hnor es el r1e1190 en que 11e incurre. La 

dnlce unera Ge reauc1r el r1e1190 en una 1nver111on y auHntar el ren41•1ento 

es a trav6a ele la el1Yera1f1cac10n ele loa 1netruHnto11. 

• La ell•er111f1cac1on e11 el 4111tr111u1r el rie1190 entre 0111t1ntos actlvoa r 
ftte elepen4e ellrectuente ele la actltuel particular elel 1nver111on111ta en 

cuanto el r1e1190 "lttl. 1Gr4flce NO 11> 

3,1,3, Pla101 

El pla10 • refiere a la canttelaCI ele ttHpo que el lnveralonlsta eat6 

4111pueato a eleatlnar 111111 recursos a cierta act1v1dae1. a cUlllo ele un 

1111neuc10 futuro 1Gr4f1ca •o 121. 

EBte concepto puede variar 11e911n el 1nvera1on1sta r 11e911n el entorno en que 

• ele•nwelva. • Existe una elef1n1c10n general•ente aceptada Ge loa 

dlstlntoa pluoaa 

ll corto pla:ao.- •noa ele tres ...... 

21 lleellano plaao.- ele tres Haes a un ano. 

31 Largo p1a10.- 11411 Ge un ano. 



CONTRA EL RIESGO: 

DIVERSIFICACION 

Acción de descentralización de los recursos. 
Destinar los recursos en varias y diferentes Inversiones 
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PLAZO 

CANTIDAD DE TIEMPO QUE EL INVERSIONISTA ESTA 
DISPUESTO A DESTINAR SUS RECURSOS A 

CIERTA ACTIVIDAD A CAMBIO DE UN BENEFICIO 

PLAZO 

Depende de las neceeldadea 
y eapectatlvas del lnverelonltta 

CJRAFICA NO. 12 
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Claro que este concepto puede variar se9dn el lnverslonlsta y 1Se9dn el 

entorno en que se desenvuelva •. !45> 

3.1.4, Liquidez• 

Se refiere a la facllldad de co•prar o vender los !>lenes que posee el 

1nverslon1ste !Grlltlce No 13> ,• Generel•ente 1011 1>1ene11 relees. auto•Ovlles. 

terreno11 y •ucbos otros !>lenes reales o ta11911>1es no son auy llquldoa y en 

t6ra1nos noraa1e11 1011 1>1ene11 no ta11911>1es Cpatrlmonlo financiero> lo son •lls." 

!46) 

La liquidez se puede lledlr. toaando en cuenta el tiempo en el cual 1111 

Incurre el vender un l>len. y el tiempo en el cual se necesita el dinero en 

efectl vo der 1 vedo de la venta. 

Indice de U 
llquldez • T 2 

T 1 • tle•po en el que 1111 Incurre el vender un l>len. 

T 2 = tle•po en el que necesito del dinero en efectivo derivado de la venta. 

cuando el Indice de Uquldez es 19uu a 100. la llqUldez es suficiente. esto 

quiere decir que, el t !e•po en el que yo Incurro al •o•ento de vender un 



LIQUIDEZ 

FACILIDAD DE COMPRAR O VENDER UN BIEN 

• 
LIQUIDEZ: 

Tiempo de rellllzaci6n 

díu 

ORAFICA NO. 13 
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bien es el alsao tleapo en el que yo obtengo el dinero en efectivo. es 

decir. yo obtengo el dinero al Instante en que lo vendo. 

C\landOI 

Indice llqulde1 

Indice llquldH 

3.1.s. Accealblllda41 

1 • ll4S llquldO 

1 • aenoa llquldo 

tleapo de rea111ac1on r'pldol 

tleapo de rea111ac1on len101 

La acceallllllda4 11e refiere a la posibilidad que tiene el Inversionista de 

deatlnar - recur- en dlatlntu alternatlvu actuales de lnvarslon. 1H19lln 

los 1111ntos •lnlaoa de 1nvers1on y requisitos 199a1es. IGreflca llO 14> 

En este caso noa referl- a que el Inversionista cuente con el dinero 

suficiente cOllO para Invertir en fondos de 1nvers1on, ya que cede cue de 

Bola tiene 111111 propios 1111ntos •lnl- de 1nvers1on esteDlecldos pare 

lngrear a sus fondos. Estos 1111ntos atnl- pueden fluctuar dependiendo del 

fondo y la ca.. de Bola y pueden 11er entre rangos de dlH y doscientos 

alllones de p~. 

Estos cinco principios 11u1cos de 1nvers1on se deben toaer en cuenta y deben 

ae1clarse de una toraa conveniente pera que el Inversionista de acuerdo a 

sus eirpeclatl vu econoalcu ex1ernu e 1 nlernas as! coao de sus ob Jet 1 vos. 

pueda obtener un rendlalento 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 

CJRAFICA NO. 14 

¡I 
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lnflaclon. Pero, ¿ co10 poae.oa ledlr ese rend111ento real del que tanto 

he1oa hablado ?. 

3,1.6, TU& rul. 

La tua real ea el porcenta)e que noa Indica si el renc1111ento obtenido en 

un perloelo dado, eata por arriba o por aDa)o de la lnflacldn. <Gr4flca NO 

15>. 

se calcula seqlln la tor1111a para tasu no111na1es 1 

Clupe)anc101 

1 + tr • < 1 + tn > / < + l 

tr • tua real 

tn • tU& -111111 

1 • lnflaclOn 

tr • < 1 + tn > 

<_1 + 1 l 

El ob)etlvo principal de tOdo 1nvers1on1sta al Invertir en al9Un 1nstru1ento 

financiero es el de au11entar su lnverslon y obtener un renc1111ento real por 

arriba de la 1nt1ac1on, y que el riesgo. plaao. l!quldH y acceslbllldU 

cubran sus expectativas para alcanzar sus obJetlvos personales, 
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A B 
----!lpode 

lnYt11l6n 

GAAFICA NO. 19 
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s.2. Soc1ededea de Inver111on co•o e1ternat1ve de 1nver111dn. 

Una HI que conoce- loa prlnclploa blllllcoa de lea 1nvera1onea flnanclerea. 

tratut da aplicar al 1natruento financiero que se coM1dera para la 

l•p1-ntac:1on de I• eatrate<¡la t1nanc1era patr11111n1a1 oenounadot "Fondoa 

de Jn"era1on•, eat COllO 11118 pr1nc1pa1ea ceractertstlcu. 

Elr1aten trea ttpoa da tondoat 

de renta var1a111e. da rente f1J4 y da cobertura caülarla '1 tatoa ee cot11an 

en aJ llercado 11n1cano de Valores. 

'l'ode aquella peraona ftalca que de- 1nvert1r aua excedentes y patr11111n10 

f1nenc1ero Cpetr111on10 Uqu1dol en 111tos lnatrueentoa. puede hacerlo a 

trulla de una <:«a de Bolaa o Sociedad 114clonal ele crtc11to <Bancol. la cual 

pr-ntua una serie de tondos aoa1ntatradoa por ella a1 ... pare reau1ar su 

1nveralOn lle acuerdo a Ja cantidad 41apon1ble. el pla10 al que se quiera 

1nverUr. el rencl1a1ento d-do. le l1qu1c1t1 q11e ae requiere y el nivel de 

r1eago que eatt dlapueato • Ull•lr. conalderaclonea que ae enallaaron en el 

t- enterlor. 

Aflora bien, • lu ea- da lolaa aon agentea da "•toree conat 1tu1doa c0110 

.eoc:1edadu enon1... que ee dedican protea1ona111ente a actuar co1111 

lnterlllld!ar1oe en el •rc:ado de valorea entre el pllbuco 1nvera1on111ta. 

upreaae privadas y or9an1a- pllbUc:oa que eeltan t1tu1011 de va1ores•ct7l. 

ur. lu c.uaa de Bolsa torun parte del Slsteu Financiero 11ex1cano. r son 

aua fondos los lnatru•ntoa que noaotroa aetec:clonareaoa para lepleaentar 

nuestra eatrateqJa. 
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3.2.1. Fondos de Jnverslon <Sociedades de 1nvers1onl. 

Una de las pre11aas b4slcu sobre Ja que aeac:anaa una 1nvers1on en el 

llercado de Valores es Ja dlverslflcacton. POr dlversttlcac!On se enttenae el 

Invertir en 41Veraas alternativas <en contraposlcton a invertir en una 110la 

o en un nd1ero .uy reauct4o de a11ernat1vul y procurar asJ la a1spers1on y 

11n1111ec1on ele . los r1e119os 11pnc1tos en toaa 1nvers1on. Es pu•s. la 

dlversiflcaclOn el extre10 opuesto 4e la concentrac1on. 

• Es l1portante saber que Ja dlverslf!caclOn. tiene un u11te. En tor11a 

general. un balance adecuaao en este sentido ser Ja el ae untener no Hnos 

ae 6 o 7 alternativas slmult4neas lno 11411 Gel IS• 4el total> y no 11411 de 11 

o 13 a1ternat1vas s11u1taneas <no menos de un e o 9 • del totall, ya que ele 

otra •anera el !•pacto ae cualquier varlac!On tndlvt4ua1 en el total 11erla 

•lnllO 11nc1uyene10 las variaciones posttlvasl, aae11411 4e la dlf1cu1ta4 

prActlca ae elarJe un segu111ento aceptable a una qran cantlela4 «e valores• 

148). 

• Por otra parte. un nd1ero stqnltlcatlvo de ahorradores no disponen ae 

exce«entes ae efectivo en 11<1ntos suficientes para Incursionar en el 1unao ae 

tas Inversiones ae una manera diversificada. es decir. no hay accesibilidad. 

Memas como ya se habla co1enta4o en el Prllter c:ap1tu10. no toao el aunao 

tiene ni el t1e1po ni el tnter6s. ni los elementos 4e ana11s1s necesarios 

para vlql lar adecuada1ente su lnverston.• 149l 
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a todas las consideraciones anteriores la constituyen 

Inversión. tallbien lla•adas Fondos de 1nvers1on. 

Juridlca•ente. los Fondos de Inversión son Sociedades anonimas. 

conceslonadu por la secretaria de Hacienda y cr.auo Pllbllco <SHCPl para 

invertir en aquellos valores aprobados por la Co•lsiOn Nacional de Valores. 

Por •edio de dicbu instituciones los pequenos ahorradores tienen la 

oportunidad de participar en una 1nvers1on diversificada y ad•lnistrada por 

profesionales de la •iHa Casa de Bolsa. 

• El funciona•lento de una sociedad de i nverslon consiste b4Sica11ente en 

suaar las aportaciones de •1les de Inversionistas en un fondo co•lln el cual 

se ut11 iza para la co•pra de valores en el mercado burS4tll. 

La decislon de qu• valores co•prar <o venden, cuando. cuanto y a qu• precio 

lsl es toMda por un co•H• integrado por profesionales del ra•o. De hecho 

un accionista de un fondo de inversion. al invertir en el a1no. lo que 

Adquiere es preclseaente part1c1paciOn en los resultados de propio fondor y 

los resultados del fondo a au vez, depender en de laa Inversiones en las que 

ute baya participado durante un per!Odo detera1nado. El a1eero de una 

aocledad de 1nvers1on. entonces. delega las decla1ones de 1nven11on de sus 

recur- aportados al co•1t• de 1nvera1ones constituido para tal efecto,• 

1501 

De tal aanera. al toraarae un- gran fondo constituido por varios 

1nvers1on1staa cada 1nvera1on1sta posee una parte de eae fondo que se le 
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BlBLiGTEGA 

denomina "accien", El dinero del Inversionista se transforma en acciones de 

acuerdo al monto de su inversión y al precio de la acc1on a1 momento de su 

compra. 

Monto de 1nvers1on 
Precio de la acclOn al 
•o•ento de su co•pra, 

No .de acciones 

As! pu8s, la adminlstraclOn del tondo corresponde a los profesionales de la 

Casa de Bolsa. y la decisión de co•pra y venta de las acciones del tondo 

corresponden al 1 nverstonista. 

3.2.2. Caractertstlcas de las SOcledades de Inverston 

La inverston a trav•s de estas sociedades es altamente conveniente para 

Inversionistas con poca experiencia: o bien para aquellos de recursos 

ll•ttados, ya que al adquirir las acciones representativas del capital de 

•stas sociedades. auto•&ttca.ente el tnverstontsta obtiene las s19u1entes 

ventajas: 

La diversltlcacton de su cartera. principio fundamental para disminuir el 

riesgo. ventaja que las sociedades de inversión ofrecen a tOdos sus 

Inversionistas sin !•portar el •onto de los recursos. 
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La ad•lnlstraclon protes1ona1 de la cartera. e1eaento esencial que au9ura 

el buen .anejo de los recursos entregados a las sociedades de lnverslOn, y 

se refiere a que dichas sociedades se encuentran asesoradas y ad•lnlstradas 

por especialistas financieros cuya lnforaaclen sobre la aarcha del aercado 

de valorea ea COllpleta y al dla. por 10 que cuentan con las condiciones 

Optl8U para decidir sobre las auernauvas y probabilidades que ofrece 

dicho •rcado, y 3u19ar en cada caso 10 •elor dentro de lo posible. 

En la 8edlda en la que el fondo 01>te119a rendlalentos por la auaa de las 

9ananclaa de cada valor en los que conYlerte las utilidades de cada uno. se 

tra1111ladan al valor de sus acciones y se refleja en el precio, 

Con la con)unclOn de varios capitales de 1nvers1on111taa. se tona el 

capital de la llOCledad, el cual cuenta con aayor y 11113or capacidad para 

C011prar dlver- 1natru1111nto.9 qua de aanera Individual BOio eatarlan al 

alcance de 9randea 1nver111onlatas. es decir, hay una aayor accesibilidad al 

CC111prar astos fondea. de la que se tendrta al c011prar cada valor por 

.. parado. 

su 1nwer111on queda 11113eta a 111111 propios plaaos y el 1nver111on111ta decide 

cuanto y cuando retirar o reinvertir. 

Genera11111nte la liquidez es lnaedlata. usted puede disponer de su dinero 

cuando lo desee. 

El indice de liquidez qeneralunte ea de 1 o unor a 1. 

1Gr6flca No 161 



PRINCIPALES CAAAC1ERISTICAS DE LAS 
ALTERNATIVAS ACTUALES DE INVERSION A TAAVES 

DE SOCIEDADES DE INVEASION 

--~ '2!!!!!:!!"' - ~ RENTA VARIABLE RENTA FIJA COBERTURA 

RENDIMIENTO VARIABLE ASEOURADO CON CARACTE· 

RlESOO ALTO BAJO RlSTICAS 

PLAZO INDEFINIDO CORTO DE RENTA 

LIQUIDEZ VARIABLE ALTA FIJAY 

ACCESIBILIDAD FACIL FACIL VARIABLE 

OAAFICA NO. 11 
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• La ley del mercado de valores reconoce la existencia ele tres tipos ele 

SOCleclades ele InverslOn, 

Estas socleclacles son: 

• SOCleclacles ele 1nver111on coaunes o ele Renta Variable • 

• Socleclacles ele 1nver111on ele Renta Fl Ja 

• SOCleclacles ele Inver111on ele ProtecclOn. 

se recoalencla que para Invertir en cualquiera ele ellas. sollclte a su avente 

de valorea <proaotor> le detalle la coaposlclOn ele la cartera que usted 

se1ecc1onO, ya que no tOclas estan 1nt~rac1as ele la alsaa foraa y 

co111111Cuenteaente los rle119os son diferentes,• 151> 

. 3.2.3. SOCleclacles ele lnver111on ele Renta Variable. 

su ob)eto es obtener aayor rendlalento asualenclo rle1190. 

sus tonclos se Invierten en una cartera c11versu1cac1a ele lnstruaentos 

11ur11tt11e11. tanto ele renta variable !Acciones>, collO ele renta flJa 

!Obllgac1one11. Cetes, Aceptaclonesl, ylo collO ele protecclOn IPetrollonos. 

Pagafes>. 

sus ganancias esttn exentas ele 1apue11to11 para personas t1111cas y el costo ele 

1ntenec11ac1on es ele 1.7' por cada operac1on ele coapra o venta. 
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3.2.4. Sociedades de Invers1on de Renta FIJa. 

su objeto ea lncre11entar el capital con enor rencll•lento y rle990. sus 

fondea se Invierten en una cartera diversificada con Sólo lnstruentos de 

renta fJa e Obligaciones, cetea, Aceptaciones Ajustabonos l y algunas vecea. 

en "nor -Ida con algunos lnstruHntoa de protecclon. sus ganancias estan 

exentas de l•pueatoa para personas f1s1cas y no hay costo por 

1nter-1ac1on. 

:!J.2.5. SOC:ledades de InYerelOn de cobertura cae1ar1a. 

su objett9o ea la protecclOn del patrimonio frente a deva1uac1onea o cae1oa 

en el tipo de cae10. sus fonGoa se lnYlerten en una cartera diversificada 

en lnstru.entoa de protecclOn co.o PetroDonoa. Pagafes. Tesobonoa. 

sus ganancias utan e11entu de !•puestos para personas flslcu. !l coato de 

1nter-1ac:1on ea de .zs• por cacle oparaclOn de c011pra o Yente. 
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3.3. Modelo Propuesto para la Selección de sociedades de Inversión y 

Empresas Prestadoras de Servicios Financieros ccasas de Bolsa y BancosJ 

Modelo de Selección. 

El siguiente •odelo se basa en la selección de Casa de Bolsa y Bancos por el 

criterio de rentabllldad de sus fondos. Para el presente aodelo se ellglO el 

criterio de rentabllldad de los distintos fondos en periodos deteralnados. 

Es necesario mencionar que pueden existir otros criterios de selección 

coapleaentarlos a este coao se Muestran en el. anexo lI. 

Procedlalento. 

Se toaan todos los precios de las sociedades de Inversión existentes en 

fechas deteralnadas y se calculan los rendlalentos anuallaados de cada una 

en los dlferentes periodos. EJeaplo1 

Supongaaos que quereaos conocer el rendlalento que ha obtenido el fondo de 

lnYers1on de r_ent¡i f!Ja FillLATZ ad1lnlstrado por la casa de Bolsa lnverlat 

en dlstl ntos plazos. 

Touaos coao fecha de co1paraclón el precio por cada titulo de este fondo al 

dla 27 de abrll de 1990 que fue de s 3,0f9.73 pesos. OUeremos evaluar el 

renc1111ento del fondo en los siguientes plazos1 7 dlas. 211 dlas. 91 dlas. en 

lo que va del ano Cto1tando 111 fecha de comparación del 27 de abril de 1990 

son JIS dlasJ, y en los 111t1aos 365 dlas 



AllEXO II 

Otroa criterios co•ple11entar1os de seleeclOn de casas de Bolsa y Bancos 

deapu6s del criterio de rendl•lento de sus fondos, pueden ser a trav6s de 

la deter•lnaclOn del tauno. riesgo, servicio y productividad que estos 

po-n. 

se deter•lnan en bue •• 

SU tHaftOI 

su riesgos 

su servicios 

su productividad• 

Activos Totales 

Capital Global 

MllM[P de cyentas 
Nd11ero de e.pleadoa 

Ut 11 ldad ntta 
capital contable 

Valorg tn sy1todi1 
capital contable 

El sacar utu relaclonu noa peraltlr6 conocer le sltuaclOn de la empresa 

prestadora de servlcloa financieros de una aanera auy general. esto es con 

el fin de estar 11119uroa de que la Casa de Bolsa que elljaaoa no est• 

etravesando por nlngdn probleu que nos pueda afectar. 
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Por lo tanto. para sacar el rendl1lento en estos plazos necesltHos el 

precio de este fondo en distintas fechas que son1 

- Para 7 dlas 1 precio del 20 de abril 1990 

- Para 2B dlas 1 precio del 30 de 1arzo 1990 

- Para 91 dlas 1 precio del 26 de enero 1990 

- Para 115 dlas 1 precio del 02 de enero 1990 

- Para 365 dlas 1 precio del 27 de abril 1999 

TelldrlallOs que el precio del fondo FINLAT2 en estas fechas era de1 

Fecba: 

PlllZOI 

Preclo1 

20 abl 90 

7 draa 

• 3.019.ff 

30 110 90 

28 alas 

s 2,940.11 

26 ene 90 

91 aras 

• z,711.10 

02 ene 90 

115 dlaa 

• Z,6fZ,Of 

27 abl 89 

365 aras 

• 1955.50 

SI co1parara1os el precio del fondo del dla 27 de abril de 1990 contra las 

fechas anteriores uu1uanc10 la fOr1u1a de rena111entoe anuallaados 

tenclrlHoe1 

Rto. • ( ( ( ( Vf :- VI ) I VI ) X 100 ) I perlOdO X ) X 360 

donde• 

Vf • precio del fondo al final del per1ex10, 

VI • precio del fondo al Inicio del periodo. 

PerlOdo x • plazo o t1e1po entre las fechas de co1parac1on, 



- 85 -

Para el rendl•lento en el pla:o de 7 dlas quedarla as!: 

Rto, • (((( 3,049,73 - 3.019,Ul I 3,019,44) X 100 l / 7 l X 360 

Rto. anuallzado·a 7 dlas m 51 .61 'I 

El •Odelo propueato trata de deter•lnar los rend !•lentos anuallaados para 

tOdoa los fondos existentes en estos plazos. 

De.sc:rlpc!On del llOdeloa 

En el siguiente -elo propuasto. primero se listan los fondos de 1nvers1on 

de renta variable. renta f!Ja y cobertura. ofrecido• en el Sistema 

Financiero llexlcano < a trav•s de las dlstlntu casas lle Bolsa y Bancos con 

11U respectivo rendlalento obtenido a 7. 28, 91. 11s. y 365 dlu. la 

partlclpacton en valor del fondo en el mercado y el mlaero de cuentu en el 

fondo, 

Esta lnforaacton nos afudara a seleccionar el fondo <y la 1nst1 tucton que lo 

adatnlstra> 999lln 8U8 rend1a1entoa obtenidos en los plazos antes aenc1onados 

y seglln el deaeapeno de datos en el aercado. 

Jnterpretaclon de Loa Re11U1tado11 

Los fondos estan ordenados de •aror a aenor rendlalento seqlln el p1a:o 

acuaulado del ano. es decir. el rendlalento de lo que va del ano <115 414Sl. 
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Por lo tanto, los diez prlneros fondos de cada tipo. son los 114s atractivos 

por los altos rendllllentos obtenidos. Es recoaendable que el criterio de 

selección de los fondos 4e renta fl ¡a y cobertura se haqan en base al 

rendl•lento de los 111t111os 28. 91 y 115 dlas ya que son 9enera1aente de 

corto plazo, y los de renta variable en base al que se obtuvo en los llltlaos 

365 dlas por ser Inversiones de lar90 plazo. 

Las Casas de Bolsa que tenqan fondos con aayores ren41alentos seran las aas 

recoaen4ables de acuerdo a •ste criterio. 

se recoalenda hacer •ste tipo de an&11s1s cada vez que se requiera co•prar 

acc Iones de un fondo. 
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3.t. construcc1on de Portatollos de Invers1on. 

Una vez que se han seleccionado los tondos de 1nvers1on •as rentables es 

necesario contactar con la casa de Bolsa que los ad•lnlstra 7 adquirirlos. 

Esto sera, Invirtiendo nuestro patrimonio t1nanc1ero y excedentes en ellos. 

a travts de la co•pra de tltulos s41911n el monto de 1nvers1on y el precio 

unitario Clel titulo. 

La toraa de adquirir los tondos de 1nvers1on seleccionados se harll ele manera 

e11vers1t1cae1a ele acuerelo a nuestras expectativas 7 objetivos, por lo tanto. 

ea necesario estructurar un portafolio o cartera de 1nvers1on. el cual • es 

el conjunto ele valores agrupados Clentro ele uno o varios contratos que el 

1nvera1on111ta untlene con alguna casa ele bolN • 152>, separando los valorea 

11e911n el upo que sean. con el fin ele visualizar con qu• contamos 7 coao se 

encuentra e1111tr111u1e1a nuestra 1nvers1on entre los e11st1ntos tipos otrec1e1os. 

una e11tructurac1on ele un portafolio puede ser coao el que se presentara en 

al caso prtctlco Gel capitulo v, 

La foruc1on ele carterv o portafolios ele 1nvers1on es el resultaelo ele un 

proceso lOglco Cler1vae10 Gel estudio y anllllsls ele ciertas prea1sas que heaos 

tratado con anterlorlelael 7 que son como ya vimos, por un laelo los supuestos 

respecto a la ec:ono•la. la snuac!On personal. los obJet1vos del 

ln'ferslonlsta. los rene11a1entos y riesgos ele las Cllstlntas opciones ele 

1nvers1on entre los aas 1aportantes. 
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De la co•blnac1on de estas pre•lsas se deriva una conc1us1on final que nos 

dice coao Integrar nuestro portafolio o cartera de lnvers!On, Esta 

1ntegrac1on, es en pr111er t•r.ino. una as19nac1on de los recursos de 

1nvers1on a los 41Stlntos tipos de fondos de 1nvers1on ex1stentes1 y en 

se9undo t•r•lno. es la dlstrlbuc!On de los recursos en distintos fondos del 

•!RO tipo. Esto con el ob3eto de diversificar nuestro patrl•onlo flnanctero 

y excedentes en d lst 1 ntos fondos, 

Este portafolio tendr6 que ser evaluado y controlado a trav•s del tle.po y 

para eso, sera prudente co•parar el ren41•1ento de «!ste con a1911n Indicador 

de rendl•lento segon el upo de fondo adqu.1r1do Y. contra la lnflac:1on. para 

lledlr. co•o en to<la actividad ad•lnlstratlYa. el reaultado de lo planeado e 

l•pleentado contra el resultado obtenido. Esto sera te• del s19u1ente 

capitulo. 
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CAPITULO IV 

EVALUACION DE LA ESTRATEGIA 

4 ,¡ Eva1uac1on de los Resultados de la Estrategia. 

La actividad •4s !•portante del control de las Inversiones es la med1c1on de 

los resultados 109rados. • En su forma •4s senc111a. esta •edlclon se puede 

llevar a cabo •edlante una co•paraclOn entre el valor de los fonGos 

Invertidos al principio y al teralno de un periodo deter•lnado. SI no hubo 

retiros. ni aportaciones. la diferencia •. expresada co•o porcentaje de los 

fondos or191nales. representar4 el rendl•lento durante el periodo. El 

rendl•lento de los fondos. por cierto. estar4 representado por el aumento de 

su precio unitario que aumenta debido al ren41•1ento que obtienen loa 

distintos lnstruaentos que co•ponen al fondo dados por una co•blnac1on entre 

ganancias de capital e Ingreso por vla de Intereses y dividendos durante el 

periodo •. !531 

El probleH es que hay •UY pocos fondos de lnveralon que quedan est4tlcos 

alln durante periodos re1at1vaaente cortos. debido a que existen retiros y 

aportaciones. Para darnos una Idea. de esto, podemos ver el siguiente 

e.)e•plo: 

un Inversionista aporta 10 •Iliones de pesos el dla prlaero de enero. y para 

el treinta de 3un10 estos 10 •Iliones valen 12 •Iliones. Supo119amos que el 

11ls•o dla el 1nvers1on1sta retira 2 alllones de su 1nvers1on por a1911n 
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probleu. 

Al treinta de )unlo la lnverslon total vate 10 millones y el rendl•lento 

aparente fue de cero. 

Existe una unera de resol ver este prob leH, 

Debido a que la for•a de adquirir fondos es a trav•s de ta co•pra de t nulos 

o •acciones• que se cotizan a un precio unitario deter•lnado, bastar4 con 

detenlnar el rendl•lento del precio unitario de los tltulos de un periodo a 

otro. y no determinar el rendimiento en base al 11<>nto total de la 1nvers1on. 

Esto es que para nuestro e)esplo anterior supone•os que los 10 •Iliones de 

pesos aportados el dla primero de enero representaban 20 .ooo acciones de soo 

pesos cada una 120.000 x 500 • 10 •Iliones>. Para el treinta de junio el 

inversionista tenla las •lnas 20 .ooo acciones del fondo. pero el precio de 

cada titulo se ha Incrementado 100 pesos •&s. y allora el precio por titulo 

del fondo e ••ta feclla es de 600 pesos. 

El rendl•lento que el Inversionista tuvo en •stos seis meses tu• del 20 •• 

Por otro lado, siempre es necesario evaluar los resultados arro)ados del 

portafolio de ln•erslon. debido a que pueden existir condiciones que no 

pennan obtener los resultados esperados. 

Debe- deteslnar el porqu6 se dieron 611tas de11v1ac1ones entre lo obtenido y 

lo esperado. con el objeto de llacer a tiempo las correcciones convenientes. 

Para isto. la evaluaclOn de los resultados de la 1nv.ers1on se basa en el 

ana1111111 de dos factores esenc la les que son: 
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l> .- La coaparaclon del resultado obtenido en un plazo detera1nado con la 

lntlaclon que se dio durante el mismo plazo. y 

21.- La co•parac1on del resultado obtenido en un plazo determinado con los 

rendl•lentos de los Indicadores para cada tipo de 1nverslOn disponible 

durante el •IHO plazo, 

SI no hubo retiros ni aportaciones de tondos. la med1c1on se puede llevar a 

cabo mediante una co•paraclon entre el valor de los tondos Invertidos al 

principio, y al t•nlno de un per!Odo deter.•lnado.- U semana. • se•anas, 2 

meses. 6 ases. un ano etc.>. y se calculara seq~n la toraula de rendimiento 

analizada en el capitulo III. 

Rto • ! !Vf -Vil I VI l X 100 

dondes 

Vf• Valor al Final del perlOdo 

VI• Valor al Inicio del perlOdo 

• La prl•era •edlclon de nuestro rendl•lento tiene que ser contra la 

lnfleclon. Co•o lo que se busca es un rendimiento real. habremos fallado si 

no supera.os la tasa de lntlac1on y nuestro patrl•onlo liquido se viera 

deteriorado por •ste fenoaeno •, 154> 



Rto. Ge la Inversión 

en un per lo4o x 
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vs. Inflaclon en el .is110 

periodo x 

• Una se<¡unda lledlcldn serla contra la tasa sin rtesqo ele los CETES. s1eapre 

y cuando •sta sea 1111yor que la tasa de lnflaclOn • 1551, t:sta aeo1c1on la 

hareaos contra los recursos Invertidos en Sociedades de Renta FI ja y 

Protecclon caaDlar1a. 

La lledlclOn ele las Inversiones con r1e1190 1Socle4aoes de Renta var1aD1e1 se 

hace contra el Indice accionarlo llPYCl y en el caso ele Fondos Ge proteccldn 

ceablarla contra la tasa ele devaluación de la •one4a trente al u,s. ao1ar. 

• Una vez aedldos los rendl•lentos del perlo4o. es laportante analizar porqu• 

se 109raron o no los resu1ta4os esperados con base en los supuestos 

econoa1cos. y en las distintas Inversiones que se hicieron. 

llor11111aente en casi cualquier per lo4o ocurren eventos tuera de nuestro 

alcance o ae recibe lnfor1111c1on que 1ap11can un caaDlo en los supuestos 

b681C09", 1561 

• t:stos H tienen que incorporar en llOdlflcaclones a la cartera original, a 

su vez. en tatas revisiones per1oa1cas puede llegar a haber canblos en los 

objetivos de lnverslon. por un caablo en las c1rcunstanc1as. en la persona o 

en el aedlo eablente. el Inversionista puede Ir aocllflcan4o sus objetivos•. 

1571 
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Estos caablos también se tienen que Incorporar en una nueva cartera e 

portafolio de lnverslon. es decir, to.ar las conclusiones de la eva1uac1on y 

elaborar un proceso de retroall•entaclon. 

·" El proceso de la retroall•entaclOn es un •ecanlHO seg~n el cual una parte 

de los resul lados a la salida del proceso <evaluaclonl, a manera de 

lnfor.aclon. vuelve a la entrada <p1aneac1on1 •ese>. 

La retroal luntaclon es b4slcaaente un sistema de co•un1cac1on que proauce 

una acclon a seguir <un caablo en la estrateg1a1, en respuesta a un 

resultado. obtenido a ... nera de lnforaac1on: en el proceso de la eva1uac1on. 

Incluyendo un cambio en la propia acc1on Inicial y su proceso <p1aneac1on e 

l•ple.entac1on1, por el cual el resultado final ea •o41flcado. 

En tiste caso. al los resultados finales de la estrategia no son los 

esperados ya que no prometen llevar a los ob)ettvoa planeados lnlclal•ente. 

ten4re•os que llevar a cabo una serle de acciones en la planeaclon e 

l•plementaclon de la estrategia con el fin de ao41flcar los resultaClos y. 

bacer que •11tos si cu•plan nuestros obJetlvos. 



153> Heyun Tl110thy. ~ p.289 

15fl W. p .290 

155)~ 

156)~ 

1511 wm p.291 

158> Cllta·renato, ld11l1erto. Introdyeets!n a lo tttO[ll Hot[al de la 

M•tnt1trg1on. p.f&e. 
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CAPITULO V 

CASO PRACTICO 

A continuación presentamos el caso pr4ctlco en donde aplica.os algunos de 

los conceptos aas relevantes tratados a lo largo de esta lnvestlgaclon. con 

el fin de comprobar la l•portancla que tiene el elaborar una estrategia 

financiera patrlaonlal personal lapleaentada con una cartera coapuesta 

exclusivamente por fondos de lnverslon. 

As! 111smo, con los resultados y conclusiones de éste caso practico. 

coaproba¡-eaos la hipótesis planteada al ¡n1c10 de esta 1nvest19ac1on. que 

dice: 

HlpOtesls: 

El contar con una aetodologla y el tour en cuenta algunas consideraciones 

laportantes al elaborar una estrategia financiera patrlaonlal es una 

berra.lenta suficiente para proteger contra la lnflaclOn e lncreuntar 

nuestro patr1aon10 financiero liquido !dinero en efectivo, ahorros, y 

excedentes> • 

Objetivo del Caso Pr4ctlco: 

El objetivo del caso Pr4ctlco es el analizar los resultados derivados al 

elaborar una estrategia financiera patrl110nlal con la •etodolog!a propuesta 
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propuesta, l•plementada a traves de sociedades de Inversión dirigida a 

personas flslcas en H•xlco y co•probar si esta metodologta es una 

herrHlenta suficiente para proteger contra la Inflación e Incrementar por 

arriba de ella nuestro patrl•onlo financiero liquido. 

Esto lle har.t •edlante el andllsls de los porcentajes de crecl•lento en el 

tiempo. de Ja cartera de fondos de Inversión adquirida por una persona 

ftslca. 

Datos del Caso• 

Debido a que 11e debe anal1:aar el porcentaje de crecl•lento del dinero 

!rencll•lentol en un deter•lnado tiempo !plazo!, y no la cantidad de dinero 

Invertida. 11e entrevistó a una persona ftslca quien despues de haberle 

explicado el objetivo de la encueste y la l•portancla de co•probar Ja 

Investigación con un caso pr.tctlco derivado de los datos que nos 

proporcionare, accedió a darnos cierta lnfonaclón. 

lletodologla del Ceso• 

LI metodologla ele! caso, sigue la Mtodologta propuesta en '9ta 

1nvest111aclon para elaborar una estrategia financiera patrlaonlal y que estd 

compuesta por tres puoez 

La Planeaclón ele la estrategia.- An411sls de la lnfonaclón •!ni.a requerida 

sobre: 



- 96 -

A. La actual si tuaclOn econom1ca en H•xlco• • 

ll .- Reactlvac1on de la econoua 1ex1cana 1ot1vada por la polltlca econo11ca 

del gobierno actual y mediante la continuidad del PSE a trav•s del PECE. 

2l .- Expanslon del mercado ae valores en el largo plazo. 

3l .- Tasas Ge lnter•s descendentes pero con rena111ento real. 

4l .- Poca posibilidad ante una deva1uac1on ae la 1oneda trente al ao1ar. 

si.- Inflac1on esperada al tln del ano entre un 24 y 27 • anual <11e9~n el 

an611als hecho en el Capitulo 11. pag .46l 

e. La sltuaclOn personal clel entrevlstaélo. es aec1r. laa caracterlatlcaa 

propias del inversionista y que son las sl9ulentes1 

Datos Genera1es1 

Nollbre1 

Edad 1 

Estado CIVIi • 

Protes1on1 

Dependientes: 

osear Anaya Hll la ,u 

62 anos. 

Caaaclo. 

Doctor eapec1a11aaa en cara101091a. 

su esposa. 

• Condiciones econo11cas del pats al 27 ae abril ae 1990 

•• El no1bre del Inversionista ele nuestro ejemplo ae callblo a solicitud 

del entrevistado. 
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Datos EconO•lcos Personales1 

Tipo ele Inversionista: Inversionista conservador. 

Patrl11<>nlo1 s l.soo.000.000 

Patrl11<>n10 11eto1 s l .tso.000.000 

Patr lllOnlo Liquido 1 s "ºº .ooo .ooo 

Deudas en corto plazo• • 10.000.000 

Deudas en Larqo p 1azo1 • <10.000.000 

InqrellO H118Ual 1 • le.000.000 

Eqreao Hnsual 1 • 13.ooo.ooo 

Ellceclente Hnsual 1 s s.000.000 

11 lnqreao para ahorro1 10 11 

c. ·Los olljeUvos personales del entrevistado. 

Olljet1Yo1 Acrecentar 1111 patr111on10 llqu1c10 para retirarse en tres anos •611• 

Llnea.1entos1 Inverur su aberro Hnaual uo 11 lnqre- • a 1.aoo.0001 asl 

co•o sus excedentes •nsualea <• s.000.0001 

Pla101 Tres anos. 
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Una vez analizados estos datos. se elaDorar4 una estrategia que sera 

l•ple•entada a traves de una cartera de lnverslOn personal, co•puesta por 

sociedades de lnverslOn exclusivamente. La dec1s1on soDre la selecc1on de 

los fondos. se hara en Dase a los resultados derivados del •Odelo propuesto 

para la selecclon de SOCledades de 1nvers1on seg\ln el criterio de sus 

rendl•lentos. analizado en el capitulo 111. 

Posteriormente. se evaluara la cartera en el tleapo y se co•pararan sus 

resultados para sacar conclusiones. 

NOTA ACLARATORIA• La cartera propuesta no es necesariamente la Optlu. Esta 

es una estrateqla elaborada sello en base a la lnforuclon anteriormente 

descrita y unejada a lo largo de eate trabajo. El autor da la presente 

lnvest1gac1on no se hace responsable por el resultado obtenido al 

l•ple.entar esta estrategia en la vida real por alguna persona, ya que el 

objetivo del cuo practico ea el co•proDar la 11et0401091a propuesta en la 

1nvest1gac1on y no dar una reco11endac1on de 1nvers1on. 

'e~'-
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DESARROLLO DEL CASO 

El 1nvers1on1ste de nuestro caso. cuenta con: 

- Patrl•on10 llqu!Qo: 

- Ahorro mensual de 1 

9400.000.000 

s 1.eoo.000 

- Excedentes mensuales de1 s s.000.000 

Por lo tanto. el Inversionista cuenta con • •00.000.000 para adquirir tonaos 

de 1nvers1on. y un total de • a.eoo.ooo mensuales adicionales para 

Invertirlos en los •lnos fondos. 

Por otro lado. 114bemos que el obJetlvo del Inversionista es el de aumentar 

su patrl•onlo para tener suficiente dinero y retirarse en tres anos. Para 

bacer esto. prlero debemos invertir el dinero con el obJeto de : 

ll Obtener un ren41•1ento por arriba de la lnflaclOn 1ren4l•lento real> ya 

que •I no es ul. el patri.on10 ae vera dln1nu1do co•o ya se expllco en el 

cap 1tu10 11. 

2l Obtener un ren41•1ento alto atractivo sin •ucho r1e1190 <ya que es un 

1nvers1on1sta conservador> y a un plazo de tres anos 11arqo plazo> que 

per•lta la apreclaclon del patrimonio, 
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·Los llneaalentos que llevaremos para alcanzar este objetivo al cabo de tres 

anos sera el co•pro•lso de Invertir los excedentes •ensua1es y el ahorro 

mensual. es decir. un ahorro de s6.80o.ooo que se incorporara a la cartera 

•ensualmente. 

Analizando la lnfonaclOn personal del entrevistado y to.ando en cuenta las 

condiciones actuales del pals descritas anterlonente. suponqaaos que el 

senor osear Anaya estructurara su cartera de la 1119u1ente aanera1 <Grtflca 

llo 171 



ESTRUCTURA DE LA CARTERA 
AL 27 DE ABRIL 1990 

RENDIMIENTO 
(RENTA~~ 

QRAFICA NO. 17 

RIESGO 
(RENTA VARIABLE) 
45% 
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'Ahora bien. en base al •odelo propuesto sobre la se1ecc1on de fondos se911n 

el criterio de rendimiento analizado en el capitulo III, a •sta persona le 

convenclrla el abrir dos contratos con casas de Bolsa distintas; en •ste 

caso, Acclval e lnverlat, para el une)o de sus sociedades de 1nvers1on. ya 

que 11e9Gn los rencll•lentos de sus fonclos. ütos fueron los us altos. 

Por lo tanto. 1111ponemos que el Inversionista adquiere los siguientes fondos 

el 27 de abril de 1990 con los 400 •Iliones de pesos que uene como 

patrimonio liquido. 

11.- CB Acclval 1 Fonclos de rente variable <ACCIPAT y ACCIAR> 

7 fonclos de rente f1 Ja <ACClllEXl 

21.- CB lnvarlat1 Para foncloa de renta fl)a <FlllLAT 21 

Dlveraiflcando .u dinero en dlatlntos fondos <que a 811 ves. ae encuentran 

dlHr•Ulcados en dl•tlntos tlpos de ln'ler•lonu. como ye • explico en el 

capitulo 1111. 7 en dlstlntu ceses de Bolsa el 1nvers1on1ste. esta 

•lnl•lundo riesgos 7 11Ul•lundo ut 11 ldad. 

ABI entonces. el 45 1 del capital se encontrarla invertido en sociedades de 

rente variable 1r1e..,o> • ya que por les condlclones ectueles del pats 

<crecl•lento de la econo•la •e>ncana en los pr1 .. ros anos del sexenio. 
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expans!On del nercado de valores en el largo plazo y la 1nt1ac1on esperada 

de hasta un 27 'li para 1990) y por las caracterlstlcas del lnverslontsta 

<contando con un plazo de tres anos para cu•pllr su Ob)ettvo y ser un 

1nverslon1sta conservador> constdera•os este 45 !I un buen porcenta)e para 

destinar a renta vartable. que a su vez. se encontrara dlvtdtdo en dos 

fondos de 1nvers1on 1 

Acclpat en un 50 'li y Acclar 50 'li , 

Por otro lado, considerando las pocas posibilidades de una devaluaclOn en el 

tipo de cambio frente al dOlar en e1 corto y •edtano plazo debido a la 

actual poltt1ca econO•lca del 9obterno. no cree•os conveniente el tnverttr 

en fondos de cobertura cañtarta <protecc10nl por ahora. 

El otro 55 'li del capital ae destinarla a la adqu1s1c1on de tondos de renta 

f1ja. ya que actual.ente estos fondos ofrecen tasas reales atractivas stn 

r1e990 a19uno y considerando el tipo de tnverelonteta <conservador!. cree110s 

conveniente este porcenta)e, 

Este 55 11. a su vea se dlvtde en dos fondos de 1nvers10n1 F!nlat2 en un 60 !I 

y Acctax en un 40 11 respecttvaante. 

ut pues. la c~tera de este 1nver111on1sta al 27 de aDrU de 1990 se veria 

de la s19utente •anera: <CUadro 110 21 

Ahora suponqa110s que han transcurrido 105 dlas a partir del dla en que el 

1nvers1ontsta adqulrlO los fondos <el 27 4e &Dril de 19901. y que no ha 

Invertido sus excedentes y ahorro •ensual que se propuso en un prlnclpto. 



DMJISION 
JWICIAL AL: 27-Apr-90 

1-----------------------------------------------------1 
J FONDo TI'l'ULOS PRECIO IllPORTE \ J 

1-----------------------------------------------------1 
J RIESGO J 

1 Renta Variable: 1 
1 1 
1 Accipat 7,252 12,410.0 90,000,000 SO.O J 

1 1 
1 Acciar 19,523 4,610.0 90,000,000 SO.O 1 
1 1 
1 1 
J ro?AL 26, 775 180,000,000 45.0 1 
1 1 
1--------------------------------------------~--------1 
J COBER'nJRA J 
1 Protección c.biaria: 1 
1 1 
1 1 
1 1 
JrorAL O O J 
1 1 
!-----------------------------------------------------1 
1 REllDillIEllTO 1 
J Renta Fija: 1 
1 1 
J Finlat 43,283 3,049. 7 132,000,000 60.0 1 
1 1 
J Acciaex 2,710 32,478.3 BB,000,000 40.0 1 
1 1 
1 ro?AL 45,992 220,000,000 55.0 1 
1 1 
!-----------------------------------------------------1 
J TOTAL 72,767 400,000,000 100 1 
!-----------------------------------------------------1 

Cuadro No. 2 
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SI eva1ua•os su cartera al final de esos 105 dlas, es decir, al 10 de agosto 

de 1990 tendr!Hos 10 s19u1ente1 ccuadro No 3l 

Coso se puede observar, la cartera del Inversionista ha crecido 

870.755.1169. es decir. a tenido un rendl•lento de 17.7 •en el lapso de 105 

dlas que equivale a un rendl•lento anual del 60.6 •· rendl•lento •uy 

auper1or a la Inflación que durante ese usso lapso de 105 dlas tue de 6.7 

• y 23 • anua Usada. 

Coso se puede apreciar el rendl•lento de la cartera de este 1nvers1on1sta es 

real con una considerable apreclaclon del capital Inicial. En otras palabras 

el ob3et1vo se ha cu•plldo basta ahora. 

Para evaluar el el-•peno de 1a cartera. a cont1nuac1on tene•os una tabla 

que nos Indica el rencUalento de 1a cartera en caela tipo ele 1nvers1on 

co•paracla con al llldlcaelor para cada tipo de 1nvers1on. asl coao la 

co•paraclon ele! relldlalento total ele la cartera é:ontra la 1nt1ac1on. 

Allora bien, ba9•- la •Is .. evaluaclon ele la cartera. pero ahora ba]o el 

wpuesto que el Inversionista sl9ulo su llneaalento propuesto en el 

pr1nc1p101 el ele Invertir w ahorro 1 excedente •-1 que era ele 

16,800,QOO. 

TelldrlHOS entonces que el 15 de aayo. el 15 de 3un10 y el 13 ele ]ullo el. 

inversionista aclqulrlrla distintas acciones de caela uno de los tondos con un 

valor total de 96.800.000 Hnsuales. en la •1- proporclon con la que 

adqu1r10 1111.1 tondos el 27 de abrll de 1990, es decir. con la estructura 



Dnlll<ll nw&Ctaa 
DICIIL U.1 77-~ IL1 lD•lug-90 DIU ~I 105 

l--------------------····----------·------1----------------·--------------------·l---··------··---·---···--I 
1 nllXl Tmlal l'llCIO mean ' 1 "9XI mt1QI IUCIO lNGft ' 1 ltmto lto,\ lmal' 1 1-------------------------------------1------------------------------------1----------------1 
1~ 1~ 1 1 
l 11at11 larilblu Ja.rt. v.-tllbl•: 1 1 
1 1 1 1 
J Accip9t 7,252 12,410,0 90,000,000 SO.O 1 kc1¡m 71252 16,910,0 1Zl,070,105 61,4 1 ll,070,105 36.7 126,0 1 
1 1 1 1 
1 ke1ar 19,SlJ 4,610.0 90,000,000 SO.O 1 &cciu' 19,5.23 S,320.0 103,861,171 57.7 1 13,161,171 15.t S2.8 1 
1 1 1 1 
1 1 . I · 1 
1 TOr1L 26,775 1eo,ooo,ooo 4S.o 1 tor11. a,775 226,931,m 56,7 1 4',931,m a.1 99,4 1 
1 1 1 1 
1--------------------------------------1-----------------------------···--·l------------------1 
1- 1~ 1 1 
1-.. -...... 1-.. -...... 1 1 
1 1 1 1 
1 1 1 1 
1 1 1 1 
I'°"'" I"""- 1 1 
1 1 1 1 
1-------------------------------------1----------------------------1-----------------1 
1- 1-lllllllO 1 1 1 ..... fija• 1 ..... fija• 1 1 
1 1 1 1 
1 Plnlat 43,281 3,0tt.7 132,000,000 60,0 1 rw.t 43,213 3,378.8 146,242,113 66.S 1 H,242,113 10.8 37.0 1 
1 1 1 1 
1 kc1- 21710 32,478.3 U,000,000 to.O 1 lcc1ma 21710 36,014.9 97,512,_, 44.4 1 9,512,UO 10,9 l7.3 1 
1 1 1 1 
1 'IDrlL 4519!1'2 23>,000,000 SS.O 1 tonL 4519!1'2 2U,124,5'3 61.0 1 23,Dt,593 JO.a 37.1 1 
1 1 1 1 
1-----------------------1---------------------------1----------------1 
1 !UD1. 12,161 toa,000,000 um l!'C11U. t70,75S,169 100 1 7'0,755,869 11.1 60.6 1 
1----------------------------------------1---------------------------------------1------------------1 

CUll!ro lo. 3 
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Inicial. 

De •sta unera las acciones de los fondos adquiridos a los distintos prec1011 

en las fechas Indicadas serian las s1gu1entes1 tCUadro No 41, 

Alll al suur las acciones de la 1nvers1on Inicial necha el 27 de a1>r11. de 

cada uno de los fondos con las acciones adquiridas a lo largo de 105 dlaa 

Uo11 dlas 15 de uyo, 15 de J11n10, y 13 de Jllllol, teneaos q11e al aoaento de 

la eva1uac1on el dta 10 de agosto el 1nver111on1sta contaba con 3 ,430 

acciones_ •611 para 11n total de 76.197 re~artldas en los distintos tipos de 

fondos coao se auestra a cont1nuac1on1 <cuadro No 51 

Alll entonces. si haceaoa la eva111ac1on de la cartera al 10 de agosto. 

considerando q11e 1111bo tres aportaciones de capl tal <excedentes aens11ales1 

para la coapra de acciones por un total de s20,400,ooo en las techas antes 

aenc1onadas tendrlaaos q11e el aesarrollo ae la cartera sarta le S1g111ente1 

<CUadro llo 61 

La cartera estarte coap11esta al 10 de agosto de 1990 por 8492.331,422 pesos 

•611 q11e al 27 de al>r 11. Ellte aonto esta coap11esto por c11atro cosas: 

11 El capital Inicial Invertido el 27 de abril. 9400,000,000 



a.Ira ... 41 

l····---------1----···--·-··-·--------1---·-·-······--·-·-··---1-----------------------1----------1 
1 1 15-tllr-90 1 15-Jua·IC> 1 tl-Jul-90 1 Total - l ..... 1 
1-·' 1 1 1 1 1 1 1 lllCIO -lm l'lft!.cl 1 MCO mmtm mw>I 1 lllCIO mmtm matcl lmmtm ........ 1 
1----------1-------------------------1------------1-------------------1----------1 
1 k!C1pst 22.5 1 15,JOD,O 1,530,000 100 1 16,050,0 1,SJO,OIX> 95 ( 16,375.0 1,SlD,000 93 1 4,590,(l)O 2M 1 
J kC1w 21.5 J 41,9'0,0 1,5.10,000 lOll J 41,970,0 l,5lD,OOO 30ll 1 5,UO.O l,5lD,OIX> 299 1 41,590,000 916 1 
1 1 1 1 1 1 
1 PtaJ.U ll.O 1 3,121.5 2,JM,000 717 1 l,217,S 2,2t41,000 697 1 J,J00,5 2,JM,000 680 1 6,732,000 2,095 1 
1 &c:c1- 21.0 f ll,257,9 1,4196,000 t5 1 34,246.5 1,4196,IXJO 441 J lS,143.9 1,4196,m> 43 1 41,411,000 131 1 
1------------1------------------1---------------1-------------------1------------1 
1 total 100 1 6,IXl,000 l,171 1 i,I00,000 1,1441 1 6,800,000 t,115 120,400,000 3,41JO 1 
l--··-'·-----1--------------------1-------------··--·-l·-·---·--···-·-··--l---···----··-I 

o.lro ... 5 

l··--------1-------------------1 
1 1 •l • el 1 
1 -· 1 ....... ·- ...... 1 1 1 1 
1 1- .,,... ....... 1 
1-----------1-----·-···--·--···--I 1 ...,.... 1 7,252 ,.. ,,.,, 1 
1 &ccla 1 19,SZJ 91& 20,m 1 
1 1 1 
1 r1a1.i2 1 o,m 2,095 415,377 1 
1- 1 2,710 1ll 2,Ml 1 
1--------1------------1 
1 ...., 1 n,7'1 ,..,. "·'" 1 1-----------1-----------1 



DMISJCll IV&LUICICll 
mcw. AL: 21-lp--WJ ALI 10-lug-90 OlU ftmalrmU1 105 

1---------------------------------------------1-------------------------------------------1----------------------1 
f ftllJO TJ!ll.DI ftlC'IO mmTI \ 1 ftllO !mi.DI PUCIO lJWICnl \ 1 ltlllto lto,\ IDual \ J 
1-----------------------------------------------1---------------------------------------1------------------------1 
1~ 1~ 1 1 
1 hall! VarWU.1 Jiealll Varitbl•1 1 J 
1 1 1 1 
1 lcclpet 7,252 12,410.0 90,000,000 50.0 1 lcc:i¡llit 7,541 16,970.0 171,970,400 11.1 1 37,970,400 42.2 144.6 1 
1 1 1 1 
1 &ce1w 19,523 4,610.o 90,000,CIOO 50.0 1 kcbr 20,439 5,320.0 lOll,732,Ml 60.4 l 18,732,Ml 20.a 71,4 J 
1 1 1 1 
1 1 1 1 
J 'l'OllL 26,'nS lll0,000,000 45.0 l'l'OllL 21,979 236,703,2'&3 59.2 1 56,703,2'&3 31,5 lOll.O 1 
1 1 1 1 1------------------------------------------1-----------------------------------1--------------1 
1-. 1-. 1 1 
l hot_ .. _ .. , 1-.. -...... 1 1 
1 1 1 1 1 1 1 1 
1 1 1 1 
1~ 1~ 1 1 
1 1 1 1 1--------------------------------------------1---------------------------------1--------------1 1-- 1- 1 1 1 O.to Fijo• lo.to Fil•• 1 1 
1 1 1 1 
1 ritll.t 43,213 3,Dn.7 W,CIOO,IXIO ISO.O 1 rw.t 45,3n 3,378.8 153,319,354 69.7 1 21,319,354 16.2 55.4 1 
1 1 1 1 
1 lcct.x 2,710 32,478.3 U,000,CXIO 40.0 1 lcclau: 2,&U 36,014.9 102,309,125 46.5 f 14,309,125 16.3 55,7 1 
1 1 1 1 
f TOTAL 45,992 220,CXIO,OOO 55.0 )'!UftL 48,218 255,621,llO 63.9 l 35,621,180 16,2 55,5 1 
1 1 1 1 1---------------------------------1--------------------------------1------------------1 
1 'IUllL 72,767 400,000,0CXI 100 l10RL 76,197 492,lll,422 100 ) 92,331,422 Zl.l 7'.1 1 
1----------------------------------------1--------------------------1-------------1 

amo.,, 6 
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21 La 9anancta de capital. del capital Inicial a lo largo de 105 dtas, 

8?0,?5S.869. 17,7 •de rendl•lento. 

3> El capital Invertido <excedentes aensuale11> a lo largo de esos 105 dlas 

que fueron las tras aportaciones 11ensua1es de 86.800.000 del 15 de uyo, IS 

de junto 1 13 de julio por un total de •20,400,000 

fl Le 9anancia de capital de los excedentea a lo lar90 de 8? dlas !del 15 de 

aayo al 10 de a9osto>. 9¡ ,¡75,553, Es decir. la 9anancia de capital de 

M.1100.000 Invertidos el IS de •ayo al dla de eva1uac1on Ul7 dles>, aas le 

9anancia de capitel de 86.eoo.ooo Invertidos el lS de junio al dla de 

evaluac:ion <5& d!Hl y aes la 9ananc1a de cepttel de 86.1100.000 Invertidos 

el 13 de julio 1211 d las! al dla de eve1uac ion, 

coao • pueda apreciar. el rendl•lento de la cartera no solo fue real <por 

arriba de la inflaclon. sino que bllbo una apreclaclon laportante de _,ta. 

Tia 9anaclas de capital y aportaciones ansualu ele los excedentes, El 

OllJetlvo del ln•erslonlllta se esta cuapllendo al ple de la letra. 

A cont1nuac1on pre11enta110s la boja ruu.en de rendl•lentos Cl9 la cartera en 

el caso de 1nvers1on con y sin excedentes. <Tabla llO 51 

Ahora bien. coao 1141 puede apreciar la estructura ele la cartera el 27 ele 



Tablo No. 5 

CUADRO RES1llEll DE RDDillIEll'l'O DE LA CARTERA 
DIL 'Z1 DE ABRIL 1990 AL 10 DE AGOSTO 1990 

R!llDillIEll'l'O DE LA CPTERl R'IO. ' 
SDI DIVERSI<ll DE EICEDEllftS: 

Rl!llTA VARlllltE 26.1 
IPYC lllV 25.7 

Rl!llTA PIJA 10.8 

OOl.LAll 4.0 

TOTlL 17.7 
DIPLICI<ll 6.7 

ll'IO. Rl&L 10.3 

RDDIKI!lllO DE LA Clll'llD 
cal Dl'lllSI<ll DE llCllllllllS: 

Rml YllUBl.I 31.5 
me lllV 25.7 

RllP.l'I PIJA 16.2 

DOLLlll 4.0 

'MIL 23.1 
DIPLICICS 6.7 

R'IO. REAL 15.4 

RTO. \ AllUAL 

89.4 
88.0 

37.1 

13.7 

60.6 
23.0 

30.6 

108.0 
88.0 

55.5 

13.7 

79.1 
23.0 

45.6 
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abrll es auy distinta a la del 10 de agosto en ambos casos <cartera con o 

sin lnverslOn de excedentes> •ste caablo se debe a que el rena1a1ento en 

renta variable a crecido •u rapldo en proporc1on que la 1nvers1on en renta 

fija. es decir. alentras que la renta fija ha crecido en un 10,e " en 105 

dlas. la renta variable lo ha hecho en un 26.1 " en ese aisao lapso. Esto ha 

llecllo que la estructura caable a trav•s del tleapo debido a la lncorporaclOn 

de la ganancia de capital en el precio de cada tipo de 1nvers1on a pesar que 

las nuevas aportaciones de excedent~s se hicieron en la aleaa proporclOn que 

la lnverslon Inicial, 

Ell laportante revisar la estructura de nuestra cartera para bacar los 

caablos ~esarlos y a tleapo. debido a que por este tipo de fenoaenos la 

estructura de la cartera caabla y probableaente no sea la conveniente 1199Un 

nuestras caracterlsttcas propias. A cont1nuac1on aostraaos los caablOll 

necesarios de esta cartera para conservar nuestra estructura original 

planteada para a1can1ar nuestros obJet1vos1 <cuadro llO 71 

Los caablos que tendr laaos que hacer dentro de esta cartera con el objeto de 

que .. ntuv1era la estructura Inicial <que es la que se adeclla a nuestras 

necesidades 1 obJetlvos> serla retirar '17.195,830 pesos del fondo Acclpat e 

Invertirlos de la siguiente aaneraa 

11 92.041,727 pesos al fondo Acclar, 

21 99.150,015 pesos al fondo Flnlat2. 

31 96.oot.oee pesos al fondo Acclaex. 



IL1 10-&o;-90 llCISUIOB ll.1 10-l!JQ~90 QlelOS1 

1--------------------·--------·--···-----1-------------------------·---·-----------·-l··--------------------1 
1 raDJ TI1'llLDS fUCIO 1JllmTI \ 1 PClbJ T1!Uf.<S IUClO 1ll'l:9Tl \ 1 IDn'O mu..o5 1 
l--··-------------------------------------1------------------------------------1---·--------------
I """" llIISOO 1 1 lllllta Varhblu la.ita Varhbl•: 1 
1 1 1 
J &a:ipmt 7,541 16,970.D 171,970,400 71.1 1 lcc1plt 6,528 16,970.0 110,774,S70 SO.O lt17,195,ll0)11,0ll) 
1 1 1 
1 &celar 20,C9 5,320.0 108,732,&43 60,4 1 kciar 2>,1122 5,J:zo.o llD,774,570 so.o 1 •otl,771 314 
1 1 1 
1 1 1 
1 'l'UTIL 71,979 236,703,XI 59.2 )tor&L 71,350 221,549,140 45.D 1(15,154,103) (630) 

1 1 . 1 
1-------------------------------1--------------------------------1--------- 1 1 .,...,,,.. 1-. 1 1 
f rrot.cc.IÓD C..tvt.z IJlroteccl&:a C'atliarhz J 1 
1 1 1 1 
1 1 1 1 
1 1 1 1 
lton1. l!ODL 1 1 
1 1 1 1 
1---------------------------------------1------------------------------1--------------1 
1 llXIDIIDIO lllllmll1m0 1 1 
1 ..... Pija• l ... to Pija• 1 1 
1 1 1 1 
1 fi.nl•t 45,JTI 31 371.11 153,319,lSt 69.7 1 Pi.nlat 48,085 3,371.1 162,469,]69 60.0 1 9,150,015 2,70ll 1 
1 1 1 1 
J la::S- 2,Ml 36,0H.9 102,309,845 46.5 1 1eci.n: 3,007 36,014.9 109,312,913 40,0 f 6,00l,Ollll 167 1 
1 1 1 1 
1 'l'D'rlL 481211 :ZSS,6211,ll!IO 63,9 l'l'UTIL 51,093 710,782,282 SS.O J 15,154,102 2,a75 1 
1 1 1 1 
1----------·------------------·-·-·---1--------------------------------------1------·------·--·---1 
1 'flmL 76,197 492,lll,422 100 l'IUftl. 79,40 492,l31,422 100 1 o 1 
1------------------------------1---------------------------------··l-----·--·-·----1 

Oadro la. 7 
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Es decir. retlrar1aaos s 15,154,103 pesos de renta variable y los 

lnvertlrla•os en renta flja con el objeto de mantener la estructura inicial 

y UI nuestra estrat991a siempre y cuando nuestras expectativas econo•lcu. 

personales y objetivos no bayan caablado y los resultados da la cartera sean 

los asparaclos. 

Como se pudo apreciar. los resultados de la cartera. con 6sta estrat99la 

para alcansar los objetivos plantndoa al principio, son los que buac'1>amoa 

por lo tanto no ea necesario caúlar da eatrat991a. sin eúarqo al tendr.­

que mon1torear la estructura de nuestra cartera y bacer los caúlos 

necuar1oa. 

Esta cartera esta cUbrlendo todas nuestras expectativas debido a que por 

un lacio ee estf teniendo un rendl•lento real de la tnvera!On y por otro lado 

el capital esta auuntando de una unera !•portante. ea decir. que con la 

tnnraton en •toa fondos no solaaente eatuoa teniendo un rendl•lento 191ia1 

a la lnflecton atno que eatuoa teniendo un rendlalento auy por arriba de 

ella. llueatro objet!Yo H eata cuapllendo. 
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CONC!.USIONE$ 

Las concJuslones a las que llegaaos al realizar esta invest19aciOn son 1 

- Reconoce•oa que existe un fenomeno ec:ono•lco lleudo 1nt1acion. el cual 

deteriora nuestro patri•onio financiero !ahorros y exceaentes llqu1dos> 111 

no lo protegemos. afec:Undolo y d!Hlnuy•ndolo a trav•a del tiempo. 

repercuuendo aal dlrec:ta11ente en el nivel de vida. 

Para proteger nuestro patrimonio financiero <ahorros y exceaentes 

llc¡uldos>. contra la lnflacion. ea nec:llllU'iO elaborar una estrategia 

financiera que est• o vaya de acuerdo a Ja sltuac!On ec:onouca actual. a la 

sltuaciOn personal y a los ObJetlvos propios. 

- uno de los factores •611 !•portantes a evaluar en el entorno ec:ono•lco 

externo. es la inflaciOn debido a que es uta la que deteriora nuestro 

patrimonio financiero. por eso. es '*resarlo conocer qu• es. lo que la 

provoca r los factorH qua la hacen dlalnulr y au11entar. 

Es !•portante detar•lnar nuestro patrimonio financiero <ahorros r 

excedentes 11qu1dosl aal co•o nuestros Ingresos. para pOder Incurrir en la 

tarea de protegerlo y au•ntarlo, 

- !.os obJetlvoa y llneHlentoa personales van dlrec:ta•nte relacionados a la 

estrategia que se elabora y utoa p0dr4n ca11b1ar seq~n las condiciones y 

expec:tatlvas personales. ea por •ato. que la estrategia ea personal y es 
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dln6Uca ya que se cambiara en el tle•po seglln las condiciones externas, 

personales y !1e91ln lOS ObJetlVOS propios, 

- El conocer la s1tuac1on econouca externa. la s1tuac1on personal y los 

obJetlvos propios nos proporcionara 1ntor•ac1on necesaria para to•ar 

decisiones que conciernen a nuestra Vida econouca, las cuales se refleJaran 

en la e1aborac1on de una estrat991a financiera patrl•onlal. 

- El l•PlHentar una estrat991a financiera patrl•onlal l•pllca un co•pro•l.so 

de acclon. de organ11ac1on y de estudio. 

- La consecuencia lOglca del ana11s1s de la s1tuac1on econouca externa. la 

s1tuac1on per80nal y los obJetlvos propios. constituya la l•Pleentac1on y 

construcclon de un portafolio de 1nvers1on. 

- Los tondos de 1nvers1on en 116xlco ad•lnlstrados por las distintas casas de 

Bolsa y Bancos, 80n el lnstruento financiero Ideal, por 111111 caracterlstlcas 

propias de rendl•lento, rleago, p11110. llquld61 y accealbllldad para 

prot99er y aUMntar el patrimonio financiero. 

- El eYaluar la estrat991a financiera patrimonial a travas del tiempo es 

necesario para conocer si asta logra los obJetlvos planeados. o es necesario 

llacer cambios para que los obJetlvos se alcancen. 

La metodologla propuesta as1 como el anu1s1s de algunas de las 
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cons14eraclones •6s 111portantes para la elaborac1on Ge una estrategia 

financiera patrl•onlal a trav•s Ge socle4a4es 4e 1nvers1on, son suficientes 

para proteger contra la lnflaclon y aumentar el patrl•onlo financiero 4e 

to4a persona flslca que cuente con uno, 
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