BFES0F

UNIVERSIDAD NUEVO  MUNDO <

= 2¢
ESCUELA DE CONTADURIA \.}
CON ESTUDIOS INCORPORADOS A LA
UNIVERSIDAD NACIONAL AUTONOMA DE MEXICO

TESIS CON

FALLA 70 ragwy §

INVERSION DE EXEDENTES FINANCIEROS PERMA-
NENTES EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES
EN FORMA PATRIMONIAL

1 E S | S

QUE PARA OBTENER EL TITULO DE:

LICENCIADO EN CONTADURIA

P R E S E N T A
DAVID MIGUEL NANES SCHNITZER

DIRECTOR DE TESIS: C.P. ISAAC RIVERA DIAZ

MEXICO, D. F. 1991



pr—

%‘g Universidad Nacional
:‘\-A

2%  Auténoma de México
UNAM

UNAM — Direccién General de Bibliotecas Tesis
Digitales Restricciones de uso

DERECHOS RESERVADOS © PROHIBIDA
SU REPRODUCCION TOTAL O PARCIAL

Todo el material contenido en esta tesis esta
protegido por la Ley Federal del Derecho de
Autor (LFDA) de los Estados Unidos
Mexicanos (México).

El uso de imégenes, fragmentos de videos, y
demas material que sea objeto de proteccion
de los derechos de autor, sera exclusivamente
para fines educativos e informativos y debera
citar la fuente donde la obtuvo mencionando el
autor o autores. Cualquier uso distinto como el
lucro, reproduccién, edicion o modificacion,
sera perseguido y sancionado por el respectivo
titular de los Derechos de Autor.



Inversidn de Excedentes Financieros Permanentes en la Bolsa
Mexicana de Valores en Forma Patrimonial
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« Introduccidn
Dentro de cualguier economfa srempre nan etsisde, exiaten v

eqsistirdn personas las cuales su mivel de ingreso 85 superio a

las ot fan aue Voourvren par las neces) dades que e
hars crjalmonte, anora bien toda norsona gue pescibe wh
ingiesn  suparing + sus @orasns e-td  originando  un escedenla

Fipenc (ere @l cual ya sea en una forma consciente o inconsciernte

nvierte en instranentos de corto. madianu o larqge plaro con o)

uropoziio ae

nerar una utnilldad marginal real super rar s los

niveles inflacronarios o devaluatorios. zegun sea el tipe e
invers:oniste v sus necesidades de liguidesz,

El  wobistive de este abra 25 21 oroperclones al dector L

£LONAC LN RATSE

NBURSAY 1OY Par s la realizac idn 98 uns
inversion exitouss en @l morcado de valorer, Ana inversidn con un

niwel de 3 bajo o wmedioc qgue revalue la cartera

pair imontaimerie buscando o siguiente:
1..4 ontencidn de ganancias de capital

Z.atractivos dividendos

Teltmar ackeuadon  decisncones  rasados en un andlisis  serio v
profoesional  para obtenrr une  adecusda  integracion de la
Cartera.

8z viene gue vartitr de la consider actdn de gue  1a tolse
mosicana  de valore:z es wn nercaos hcioiante ¥y por lo tanto  la

Ceavr=lliar a0 e recursns Financierus a dicho mercade ge tione queo

vualiiar conoo

wela v por demds e cuartier cusa e debe buscar
2i logro de upa cultura financiers dentro el medio  fipanciero,
o cual oo ha sido loarado 2n su totalidad va que aun  habtenda

<ivido 1 "rrack ' bursatil mundial Jde 1987 amuchos inversionisiasz
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Los  aue  Nence  escowldl 21 ares Tanancios s pera buestro

desarvnllo plrofoesionad tenemus  la obligecidn O ST OMON Ta

invarsidn patrzwaoniel {ifveesadn o lacan pleosod toiiong o en e Ares

Financieca  como @n el Ares p ouucia s deil Laln cun ol abletu e

crear ba

nas »3110838 para o1 desartos . srahle del e oaeg le

TuAl «dlo

ingrado Litacanau La Comprension Jdel vonceptoe ce la
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expuesto en laos capitudos posteriores doberd confronlarse el ol

momento  del andlisice., con los cambios

que A

nosurgido en el

aercadn.



2. El Sistema Financiero Mexicano -

El sistema finonciero Hexicanoe pudria ser definido como
Poeaun connuito orgénico de instikuciones gue aeneran, FECEEn
auministran, orientan v dirigen tanto el anhorro comp ta 1nver sion
dentra e une wnidad polftico-econdmica, y constituvsn ey g an

mereadn  donde be ponen en contacte oderentes y o demandantes e

recur 5us sunetarics. " (1)3 diche  ziztema  esta  confarmade por
entiuvader  y organismos gue estdn intimamente relacionados  entre

iz zur sy 2epecialided y por las activiosdes basicas que

desar-ollan, la contiguracidn descrita & continuacion:

idizglems Financiero: -~ilnversion

PAho

Intermediarios Financieros

{bancos v Caxas de bolses

eduladur as

i0ferentes v Demarndantesi

*ldesm cita (1)



2.1 Evolucién Histarica
2.1.1 Perlodo prehispdnico
En loe momentos previos a la épocy de  la  conQuiste no
se puede pacer referencia a un sistema financier o formal. 20
agqueilas  épucos se empleaba ol "truogue" para ¢ realizacion de

las trausacciones;  aun asi el pags en e

1@ predominabe -entr

la gente dedicads &1 commroto vy & 30 wnz entre  los  artesanos:
también eara fundamental el paqgo on travajo aqr leola, g exista

referencia  que  1ndiaue el grado de Libre mercado edis

2335 Epocas, pzro se puede estimar und dean per L icwacion el

govierno ya gue wste cra el gque tenra & conbrol sobre

recursos ruandamontales de la economifas Llerra, tr abajo, proce

productive v proceso de rediuty Iowc1on an s blenoun v a gue o en

2sas epocas lus Lienes an radiztribevidos por meoio de e

caremanias para evitar la concentracidin de rigoezal.

En 21 periodo prefispanteo S0 1os Meriados shas s i

permanccizn  abiertos todoz Tow dias, y o los weroodns as iy

importancia  abrian cada timca dias estando orohibido  realizar

gperaciocnes <uar4a  de Jdichos mercaciis. Las a2 canclay ue G
genaralizaban como modio de wntercembilo 2 an (de mayor a - aenor
vaivr): plumas, oro on pelen, cacao. prazas ac cobre, prezas de
vALAND, mantas, @2L6..

Fodr {smus pgensar nus de 2ote par {ode  neredqsnos @i oape!

rector Jde a8 economta ciarsido fuartenente por el estodo.




2.1.2 Periocdo colonial

El periodo colonial se caracteriza principalmente por tres
épocas, teniendo el sistema financiero mexiceno su origen en la
tercera dépoca.

La primera eépoca es caracterizada por el reparto de la
riquezs obtenida en el saqueo de América, come 1o fue el reparto
realizado por  los conguistadores de las encomiendas y  la
acumtlacién  de riqueta que logararon distribuyeéndose entre ellos
miemos los cargot pablicos que &ran fuentee de poder y riqueza.

La segunda época  <urge durente la depresien de Europa,
durente dicha época nace &l peonaje y las haciendas. teniendo
saui el principio de los latifundios: se comenzaron & vender los
cargos pablicos al meJor postor por su concepcion

pelramonialist

. La Nueva Espaha dejla de ser exportadors de oro vy
s comienta un periodo en €l cual los hacendados orientan la
produccidn a lograr el autoconsumo. En dicho periodo el gobierno
del virreinato adquiere gran fuerte no rindiendo cuentas  al
gotierno espatiol: pero aun asi la fuerza econbmice vy politica es
controlade por €l clere (le iglesia), vy észta termind s:endo le
principsl prestanicsta teniendo cincuenta alllones de pesos  &n
bienes y mas de cuarenta y cinco milliones de pesos asignados &
deudores. +realitando préstamos de avio e hipotecerios. Fodeinos
concluir gque de esta época heredamos el conceplo de libre
mercado, la acumulacidn de riquesa., las tiendas de raye junto con
&l sistema bacendario y a su ves la dependencia de ciertas
materias  primas como 10 era en eza époce la plata y en  la

actuslidad (y sobre todo a finales de los setentas y principios



de los achentas) la dependencis con el petrolec que por
desafortunada realidad sus precios estan sujetos a las leyes de
oferta y demanda que g]uctdan internacianalmente.

La etapa final de esta épaca es la terceras la cual fue de
gran importancia para la formacidn del sistema financiero
me:xilcano. En esta etapa los Barbones adquieren mayor fuerza vy
control politico-econbmico en la Nueva Espahe expulsando & los
Jesuitas y estableciendo servidores plublicos que toman el  lugar
de los privados que habtan comprado eus posiciones quines
unicamente buscaban el beneficio personal en lugar do tratar de
obtener el beneficio de la colectividad.

Es s6lo en 1785 cuando la Ceontsdurfa Foblice comienza &
utilizer la partida doble (en Méxice) pera €]l regicstro de lé&
contabilided nacional, & su ver se& vee incrementada la captacién
de impuestos lose cusles fuerdn para el beneficio de Espaha vy
comienzan & esurgir monopolios  (que perteneclan al estado)
originando éstos formas de trabsjo ne conocidas  anteriormente,
las cuales son creadas reuniendo grandes ndmeros de trabajadores
bsjo un mismo techo: 1o cusl cambid el concepto existente del
desempefio de las lebores en casa ocecionando ésto la pérdida de
poder politico-econdmito de log tomsrcilantes, eapreciando asi que
todas las reformes anteriores aplicada por los Borbomnes tenian
comc Firn Ef recuperar el control de l& celonia que habta obtenido
asi un beneficio adicionsl pars Espata, ye que se estaba
perdiendo la rentabilidad de & colonia; poco a potc S€ recupcro
y fortalecid el sistema de control y por lo tanto, & su vez el

crecimiento de la colonia fue marcado. E£s aqul donde el gobierna



Espafol se <10 o0 la necesidad de crest institucicnes de crédito
con wl objetu de reemolazar = la Igles:a v quitarle 1mportancia a
Tus comerciantes, sSurgienac  asit Mleea R LMara melitucidn  de

crédito prendario,..”(2)  fue Y...2l Monte de Fiedad de Animas

vantecesar del stacional fonte de Piodad) ..."' ). l.as primeras

pperacinigs realicxdas poor dichs institucidn fusron basadas o0
©] ctorgamicento de creditos prendarios, la custodia de depositoes,
BTT., v t2@lizapa la senta en otblico de las nrendss y objetos o=

VELOY N0 recaper oS por 1og interesados.

Fua

o a  paco se conienzan socrear Wi ferent instituciones

fipnancieraz; er 1782 es funadado ¢l banco waciwnal de San Carlos,

Si1endo  dute Qlbtiaw Wi sucuwrsal o ramifscacivn del mismo  en
Espale

teria comd ohjelive  robehtar  Cl coanerclo en la  Nueva

Esvana pere su vias fue cortat  le siguid en 1754 la creacidrn ael

Py rmer Az rafacclonar 1o en oamerics llamados Banco de Avioc dao

Mrnes, teniendo zu imnortancis en que dichs bancss de avic fue el

2
2
e
Q
Al
o
g
T

a primera banca organizada come tal en el Merico

tneeuLndient:

Qque Fue }lamadc Banco de Aviod cabe sehalar que
Enbe, marce vl 1'nc16 el Brstema Fronamsiero sctual.

e L owbsoa anteriormente Jdeoscritd oouemhs supon|r aue S@
herwdd el conocimiento de  la capachirdad que podrta  tener el

gabiernt pare copLrular v regir la economis.



2.1.3 Pertodo independiente
Lus  tiempos que entrentd la coloma posterioro:nte & la
lucha de tndependaenc ta Fue de suma Lnportancia voa sl ve: un
pet rada nuy  dirlcarld como todos lus aue  siguen a  movimientos

colols se herodd el

armados  como

del oerivdu age

Nazional tedeg v la  Casa de oneuds Caihbas

EXAN T e LB

SRE

Creadan éd gu venta pur ebaato w3 promover la rama

tnpdustr,al: jourands Dromover 1adusly  @s L On LU evlbiad Yy oeCUr Sk
IXIaloTH despuds fue celebrada la creaciar del Eerw o de dmoirtizoac1on

o AR e

de la Moreda de Cobra tenuondo Doy abjieta ratar are

cobre Que  entauen e Cifcuiacion ;e an

Facilmente falsificablies v se deiardn oo ciccuiacion

las moned der Oro v plaia. Se uslhic canmadet s qgoe

tnstitucrtones Ffuran creadas por el gubiarnoe on e obivto  de

rasolver  proatlemes Macro—RConomiC oS w MISSL o da oo inara vez e

FIRANC T2 a

que se acude A la o Cion 99 Una 1

w3 Fines czpecificus 1 problems AN C DG,

SUDOT Gradc

fueron

ca& dn la unteevencloe ne

ACerchdndase  a ta &

wrzadas instituciones denlro de 1as cuales Ja aocs relevente es la

frredad v a =0 es creado

Cera de Anorroz d=xl Macional Honto de

e 1344 s2 crea

el Céoign de Comercio doe 18347 unos afos o»

Orimera banca Coalerclel en Hoxico denomitadas o Bauco  de

Londres. México v Sudaeerica. Siendu QFta una anstituecisn de

of Merico ang  south

capital Inglées v sucursal del won

M1 iicinio pacel  moosda,

America L ted recibiendo gopdeitos.

zitantes dodicadns  al

vrorgande crdéditos vy dando servicios a comer



Tomer o necianal daouwrlande v g portsudo amercanclas.

Cahe  m

rendide entre IEY0 oy

X 0O
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dos Unidos  doo Mot

12880 alguno: pDaises suertes come los €

AmEr 1ia dmemonslitaron e plata, aractandd agl o lows oalses que

s endo ag

LoD 31 -Tema e

WO i,

la wellizg SRAre
circulac ton el oro pero palscs cone Mé&aco contlnuaron enclesnas

Fueren

el Grulema airdn plata. For obro lado cerce de

VA Ak nstiturn.iones  Santaries les  cusles  arigilieooun

Gl aven mokiciaas &l pales ya que emitleron bille regulacion

aiguna  vae  awvs no se tenia niaan corbrel sour e in crea2cidn o

Lrea NC e Y o lampaca 2obre la eoarsi1on Jde pzpes mor

efive cervenos o AL arar 21 Sun|

@ repereutir [0S Alas 0

circulando Jdsndo oriygen cste al Codingn de

Ado se le dan atribuciones de

momenta cw

21 mismo oho se le

ral Al Peogo Nalionsi Mogicano v

=idn A Banw N&c onet o Meris conoo de

BANMAMEX . Tenenos dque Cuonziderar gue et @S3s

Codigu de anercio de 166,

AENgug Meesra pedfa emitic biriletes pungun banco o0 per so de

mybranjera, .z e ora resucrida una

ravionalldad o oroc

concentdOn  ospecial otorgoda por las sutoridedes dando  éstas  wh

MeEss para regularivtar la <stuscidn. atngua alguries

bancos 110G U plato mas amplio. diche placo fud hasta 1887
cuands  Fué promulgado el sctuel Lodige de Comercio  uite  hace
mencién que Tas instituciones de crédite £6rdn roegides poy unas

ley especial.  necesitando  wna avtoriracitn por escrito  de  la



Seacretarfa de Hacienda vy a su oo un contrato aprabado por el
Congreso de la Unidn. Con esce tipo de regqulaciones fue de mayor
facilidad el control de ditnss tnstlituciones v poco o poco oe
Fueron creando instituciunes bancarias en casl s totalidad  del
tertitorin nacivaal, £l crecimiznte galopance de la  oance  en
Méino  dio lugar a la creacién de uhe 1@3:1ziac1On especial, la

cuati fue promuilgads Dbajo el nombre  de  Lev Genetral de

Instituciones e cuante

Uit impointaindo @sue
a Facultades para la smisidn de penel mnredo, Feservas v 1a
aperidta de nevas surursales

Cehe mencionar que en 1880 ¢ creada la Bolsa de  Ménico

5.6, la cual Ltuvo una vaiua my Orta. P Penad id en 10T baao

el nombre de Bolsza Frivada de M&xico cambiando zu racan social a

Tolsa do Valores de Méxice en 17103 poco despuds,le 1nectabilidsa

callzada  por la

Divcrlen ooiiga » o los

barcos a restringir el oredito pero cha ur yrarm « antida de

Circulante la cual dio lugaer al atesoramientc, «ani2 1o cual

muchos bancoes auebraron ¥y poco desauds sy <decreta 1a  swspension

dr pegos  desardn de funcionar tos bapcos. un alin dewspods Tos

DANCOS  reanren  s5us  puertas pero btelio  vha  Situkacldn precariae

cresdndose la Corisibn Feguladora e [ospactora de Institusiones de

Lreédito  que a tos bancns o cunplir las reguleciones

en  la Lev General de :nstituciones e

iegales

e

Creatto  (como (o s uescritw wn ol pavrafo

abieto de evitar aue se oep.ters: una s iluacidn simgtar,

Lis e anteriormente  da lugar a 1ae SUL T L Cagies

Tomenzar la evaly dn de  un provecto del Bancn dnirce oo amisid.

aue Fan ivnard con un fonde monformado oor me

14



esta éponta los metales ya solo eran atilizedes (en su mayor [a)

nara respoldo de l:x: emisién de papzi moneds v e gznte copezd «

s otil dade: en el corte

pensar &n

pismm vy la amoion fuds la egpeoufaocidn corn, diviEss, ©i ogobretno

Ao tards en cegutar Jdicho mercado v Y. ose espedic el o decreto yue

reglamentaba la  creoacidn v FSUR@ionamlento oe 1Az Cas’s ae

camb:a v prohibila la e<peculacian -cbre momn ces (A pur 1o
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2,1.4 AMos recientes

En 2l gobiorno de Lale Echeverria, la economla 481 aunda za

SNFrantd

WaA epurd inflaciuiniaria vy recesiva, lus gredilas Wl

&

S Erementados Cuer Lements de 31057

ler

O nSremcnt o permedio gnual ded

AT BTN

e 3 ques

vea o Dals aawortader

Bazie tos af0s 2 [T

(ST VIZY AIRERY

youh Lelanle & pagos masiyaba

SN Laianes hetos deficitar 1as,
[y meiiCamg ancremento sy gaste pabic can el
abhaoras [OEY FRTITEE BIOC QS 1S 2DS Yy o ive tanto e

cirvulants  movelar 100 s VIO ancramentaoe & una tasa  urownedio

ELOETuY [a1%) CEp e s REsdamLL et 1o cant-cihn e s banca se vid

TRGE S anEnt wooun LromnRdie anved  del tin {oprusimadas

Consibn ande lo anles de mer it

v Lo wepecivicado rn @t

subinime

s indicaban grandes problemas de ahorro negatsva

~ LI R OV necesar 1o 0D P inFiacioe oy eericit

a e@lle 2 le sanabad wha dolarszacidn

Crecistt aue  dvg a reswilado wne fuerle fFlucicacien de la

tena enmotada en el cavs Financiero de ese peraodo y

divinsd o

auui  donde nace wna pbulitica recesstructiv de Juse Lopez

fortiilao, bagado i ba tesperanzat mencionada en su discurso de

tems s po weh &ste o de 1576 el poas) e encontraba con

WE oe Lo A8 FRoToves Fumalicnic COmpLle s, cuma Jo eran: rumotes

salte  Can el de ambios, inflacion de 2 fuga der capitales,

countrotes  escrictos de precias,  y por altiao el cals presentaba

o internt bruto (PIB).

uri ecimiento minine del produs

Con 21 afan de promover &l ahorre 1ntornag vy evitar la- fuga



de capitales en 1576 se publica en el Diarin Oficial las reqlas
de la banca multiple. dandosele le caracteristica de ser  una

zociedad que  tiene una conce

160 por el Gobierne Federal para

realizar  las  operacivnes de banca de  deposito,hipolecaria v

Financier cin perjmicip de otras avtorizacluones O 2 CcoOnNCesionNes

que esta ten  de banca  de  depdsito.hapotecaria v

financiera =in perjuivio de otras auvtorizaciones ©  concosiones
aue ewts tengs wora la raalizacién de otras operaciones previstas

(<18 la itey; en reasnlidad en dicho documento ee dieron las  bases

nar a la  convsoenrs

1N det caprtad bancaria. D importancia

relativa tambaen la publicacidn ce la Ley del Marcado de

Vate

en el Diariu Oficial. Esta ley

tenie coms obletivo Fonentar et wercado de lares haciendo la

1

sepsracian pectinente entr e la banca y dicho mercado:  fomentando
RT3 la intoraediacidn bursaril y logranco gue esta se  volviera
Mmat Profesional Fasareciends o1 desarrollo de Agentes de Valores.

Casas dt BDl=a: & su vez restringid a lous Agentes de Valores,

En el afp de 1977 s¢ optuve una mavor  convianza de 1

a

imciativa wrivada en el bBobierno Federal., obteniendo asi una
mayor insers1dn vy creciemiento dei FIE dz 3. 4%, A su  vez se
trata de promover 21 finenclamiento e 1rversidn por  nedio  de
boisa v @fe logrd obtener gue las genancies de capital por medio

e operaciones

valores {(para personas fisicas! sean
practicamencs  exentas, por otro lado. con el mismo objetivo de
promover  la  Balsa Menicana de Valarese se realicd la primera
emisidpn  de p=trobonos con e} obseto de financiar a Fetroleos
Hedr canns SFEMEX) & en =ate poviodo sa conacid la  rigueza

petrolera mexizana, pero aun asi se tuvo un proceso inflaciopario
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del 32% en 1977.

El afio de 1577 fue de gran importancia para la mullibance en
Mérico ya gque varias instituciones de Banca Mdltiple fueron
convertidas en Banca Multiple (Multinancos), 9§35 instituciones de
rédito fueron convertidss en Multibancos.

En 1978 se confirwo la riqueza netrulera ael pais, y este

aho se considero como el anu de lax grandes eipectativasy el

Indice Haciwnal de Precius al consumidor se vio reducido do

en 1977 a 17% eén 1978, la 1aversidn crecid v las utilidades de

[

las persons morales se vieron 1ncreaeinlagss  fugrtomenos, se

realizo 118 sequnda emision de certiiicados de varticipacion  con

garrantle en barriles wi pebroieo tDecr abonos: . N ESCE AuRE SE

viwron  Formar varias canes de belsa v ver tuweran abilert

varias Sucurhales en &1 1nlarior e le cepdablica. todas  astas

casas de bolsa da -

Creacidn rueron ias gque  vieraen por

ta VTesorerla de 12

primera ve: lla emision de Certificados
Federacion (CETES)., siendu estos Gltimes instruwnentos de  aran
liquidez v con una muiy buens: Lasa pasive para la financisacidn del

Gobierno Federal. En ias . mismaz fechas la beos de  valores

comenzd a tener gran :aportancia como L medio de financiamiento

y de inversidn., pero &l problema Tue gue s estzbs 1niciando el

perindoe de digiribucidng siendo la distribuclon ia "...d31tinma
etapa de un mercaoo aleista, (S,
Talver padriamos decir gue ol aha de 1577 fue @l mejor  afo

para México dentro del periodo de lus afos recilentes. vy que el

PIB crecid la inversidn se vio incrementada en un 17

For  otro lado existid un acuerdo de la iniciativa orivada de no



incrementar 1ose precios e wvenia &1 menades y aun asi tas

empresas  obtuvieron excelentes esglhauoa, En  este ahn  fue

antao LT nuevso aapuesto dencminado Tmpuesio el Valar

Agregado CIVAY T un spects megstive de este periodo tue el slza
de tasar de ptores cnterpnacicosles v oonoconsetuentis el alza de

Loy £3Gs3 1002 rnas Do por arenD cado se probo lg ertiatencis ae

ruds nestes  de

miliones oo hevrdles (o precio era e

UHU POr art1i) y adomag Fuae Litmane £) acusrdo e vente

cts gARL o ios

tUrnigos de Moo team@rica,.

THro buen aho pare Méx:ice fue 198 que &l 1B se w6

2ntado an

Tn ie piata alcanacd iy precso de $47.4% e

supio un 2

v ls peper
oy 1l Lpewerold

cantipuancase con L& politica

de  cmplel pero la bDalania comercial seguis weraendoe geficlt aun

considerande  aue &l orecio del sareil de crudo aabl subide a

pee bieriiz npot OLra 1ado en le Lolsi  dee valores =ze
copt Lt s oA da lntoencitn de proroveria o cong neolo e

financian. e iavers

S0, v fFue @01NcCes cuandy surqed i pagel

womercyal. ia cutorizosion  de la Joope . venta  de netales
amonsdados, Loest pancariaz cartificados de

promocion fi1scal (CEFRDF (50 z U ver la ey del JTmpuwsto  Sebro
Ja  Renta fue modidicada,  culoritenae asi 1o actualizac.dn  del

valor histérico origainal de las inverzioncs.

Fara Mesico 1981 fuc un eho oritico.  zus  efectos Fuwron

reflejados nesta el ano de 1982, Ei FIE fug de 7.9%, 1a invaersion

=2 incremento =0 forma maderaua y por lo tance el nivel de 2mplee

conb inue tendencia ascendents, pero el crecimiente de  las

tasas de 1nterés  interndacionales se estabilizd y: la baja del

precio de parril de crudo llegd a $4 usd, 1la fuga de capitales,

-



infleci16n del 28.7% y la balanca comercial con saldo negative nos
ori1llapa a una crisis con problemes de fi1uunider Fuetrtes,

En el area bursatil: ei mercado cuntinuaba con tendencsa

primaria a ta baja. colocAndose dos emisiones Jdo cbiitgeciones =i
21! mercado local ¥ 2 su vez ceolocdrooze el Fondu fhexico  Hlenico

Fund), 2] cual es una sociedad o= inversidn conla cotizada  en

délares anericanos en o) "New vorl 3toci Eachange’.

21 afo de la crisis recients fue 19H0: 2 ot rocipics Jde dicho
afio se comienzan a mostrar  los  ofectos el cregxmzehtu
desbalanceado v con una espectativa ihflacionaria del 7o% Aanual.
Existl un mercade litre de cainbios v en medic de &1 se diw 1

n fuerte de 1a @gpora cectent- tratanow de evitar

primer devaiua

la fuga dz capitales v la compra de producto: en o! Tutranic
ague 4ahi eran mas baratos. z2era wan emb.avgo la fuga de capirtales

g inte. S

Tontinud Yy a SU Ven sd viersn increne

1s1% de liguidesy poco despues el

internas prov oCanus wns grave o

banco de Mdnico (BANAICO) 3¢ retird del morcado e zamoios

dsta medLacidn o i meresay CENNIEr 1o

extraordinariamente cara. tas materias deimas coae ol

mantenian sus precios 1nter pacronales © & i1a lagE como

casg de la plata. £n contraparte 1a balonza de pegas ded de ser

deficitaria, 0w’ A0 POF faiun ans.  Sind gu 50 suseondieron

ias conpras Al exterior trayendo consigeo un  aislamiento, aue

Siver Y 90 e Lasbd

encausé a Mexico a una etapa tex

witar la fuga de vapitales. Far

en 2l nercado d2 valor tnerunsintos i

S pero wx

mercaco de dinero. asi comn metajies v petrobonos oard
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las necesidades de las personas morales, personas v

especulador que invertian sus recuwrsos FiNenTieroas dentre  del
parsy a au ver e! bBobierno Federal autarizod en este aho la
forancitn  de znciedace: de inversidn do mercado de  dimero.  la

emizion de p:

‘¢z con gavantl fiducizris en gblores) v tambilen
o2 cotocd 1l soptima emisidn de petrobonos,

Frapte  a  tooe @l entotco explicado en ©1 pArcada anteraor
licga & lrisn infurne ge dose Lopers Fortilio. en &1 cual  =e
anuncid el gecreto por medio deil cual se pacionalizaba tla banca
privada srceptuands el Citicanic Mol v @i Banco Obreroj;
zateblecivnon 45 ¢ ves o] control de cambics. estableciendc  dos
Lipoe de cempio: el preFeorencicl v @1 erdinario siendo, por la

tante £1 Panco de MNerigo (ya

S.f.r ol dnrco autorizade p

e Bac1an v ooy

St b Jdivisas.
LComc roesnuesta a  la aacionavizacidn  de  fa  banca nos
eozontramss  conoun Tendmens de reactivacion de la Bolss Mexicana

dz Vxloveo vy

s diz 1nterds pagades par hancos (sociedades

naclionales  de

se ., vieron reducidas por 21 oeriodo
coatir endsdo de  septiembre & noviemnbre., pero en contraparte el

Indice 1nflacionariv contipuo creciendo teniendo un cierre  anual

3.8Y% e contradiccidn el F1E no

1A

Basju el contextoc ce descrdeon eccndmlito gque se presentaba en
el pais, a fFinalez de diciembre de 1782 toma posesidn el Sr.
Miguel bLe La Madrid Hurtado poniendo en marcha el Frodeama
lnmadiatn de Reardenacidn Econdmita (FIREDY. El PIRé tenfa camo
obietivas principslies "...combatir la inestatilidac cambiaria.
@sceses de divisas, la inflacion, proteger el empleo. el abasto y

planta productiva.” (&) con la aplicacién de los siguientes die:s



puntos:

a~reducir el incremento sostenido del gasto pdblico

b-proteccién al empleo

c-eontinuar la crzacidn de infreestructura

d-reforzar las normas que aseguren eflciencia v honradex en la
ejecucidn del gasto péblico

e-proteger v estimular preogramas de produccion y distribocidn  de
productos basicos

f-incrementar los ingresos publicos con el abyeto de Jisminpuic el
deficit

g-canalizar ¢l =rédito a las prioridades de decarrollo nacional

h=reivindicac:on del mercado cambiario bajo la autoridad del
estado

i-reestructuracidn de la Administracidn rederal

j-buscar la actuacidn bajo el principio de rectoria del estado

bajo este panorama Miguel de la Maarid Hurtado se vio bajo

una grande presidon econdmica v &l reclamo social por una  calidad

de vida con dignidad para €l pusblo.

1583 fué el afo mas critico de la crisis econdmico-politica
de México, se presento una disminueidn del PI8 de 4.74. En dicho
aflo se presentaron cambios estructurales legales de i1mportancias
4la Ley Reglumentaria gel Servicio Fublicc de Bance v Crédito que
fue publiecsada en el Diario Oficial de la Federacidn en
diciembre de {780 se puse en marcha cro2ando a2si las sociedades
nacionales de cr&adito vy otorgando 1a posibilidau o« la  1niciativa
privada para participar en un 4% del capital social representado

por certificados de aportacidn patrimonial.

22



dwnsmaty en oaa

idesaparecid a su

Amhcla accionaria por

medio de mudivicaniong=s . Las L miarcantiles,

ron it leaclones a ey de fopuestc Soore la

indicaban whu

de impu

P LAl Lot e g T s b he

eyostn oo

omensd Cfan el psgo o8 1ngemni zac19n bancaria &

d0e de instituciue de wiedito. 21 cual dio

o medso de Bonos de Indemn:zacidn Gancarin (BIBTsy gue  Tueraon

[ PS

diza Mexicana ae V-

emistdn fue hechs: a

“Rem v Tan un serlodo de tres  ahes: sta emizidn  fue

taga de interes variable.

medic de Il mencicnado showricraente we nadlao
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117% anwal, ceg probliemas  inrvlacionarios

Meime @ modiricar el sistema de controi ae

finales de 1782, cun lu gue al cierre de

1583, &1l tapo de camoio peso/dolar cra de $145.45  para el

satrolade v de $151.48 &1 liore (poustuwra a la ventar. El interde

pagado pos pasivat N instituci1ones financileras se vela

rnerainent ado en loa  primeros meses  del aho. sin embargo

la inflecionaria.

Soomenzoron a cor una tendencia zsimila
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En @l Area  bursatil  ce perimentaban crecrmtantos
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O o ogue Fueran

cantribuyeras al desarrollio rientifico v tecncldgi

conplejas vy de una gran inversion: tambien =& observaron
autor: iones para la capirtailzacicn de R uote  timno

dudgpues =on  paltrcadas fen el Diario Ofi1ec, 21 ae 1a  Fedoracidm
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Eutranieras gue Luvierun  come  objeto
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del  Gonser s
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vl incapgie en ia

1a ey Jrganic

St medic de

uwltad del oiecutivo
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2.2 Estructura actual

En realidad la estructura del Sistema

s& ha visto afectade con grandes modificaciones Jdesde 198%:

ya fue mencionado en 21 subindice I

(1lconado

Financiero Mezicenp? dicho sistema es un conjunto

institucionos cuya  fungidn  =s; QEHEY ety

Fioancivro Mexicang

El
or

orientar.,

o
- C "
Sistema
gdnico de

2 Wi X= 9 Rl

recoger tanto &l shoyro como la snversido Financiera dentre de i
unidad poiltico~ecandm:cy que s nacion, 1s estructura  serd
analizada en logs subindices O EVIL20 v 20T gue &
continuasidn estan Jeésrritos.

Fara optenear una mejor comprensidn de I4 Yorms en que i
Sistema Financiero ecsta organizado. veer zae-n 1 al  Firal  del
capitulo dos.

2.2.1 Autaoridades monetarias
Dentro del conjunteo global fipanciero merirens ta  autoridae

mdrima  os 1a Secratarfa de Bamienas y créddito Pablico.

Qiarce sus

funciones potr medio de la Sub-zecrataria de

Créditn Fablico. cegulanas y supervisandgo 1w actovidad

via Banco de Mésico.  Comisidn

la  cwal
Hacienda y

finanoiora

Hdacional ue Yalorez v la Comisidp

Nzcional EBancaria y de Seguros. El Sowterno ftoedersl tiens ia

éy Le: mavaritaria  del capital en los organi snos  Que son der

minto v porr 10 tanto te perteners la caoacidad  de
decision,

Las autoridades monstarias son aguellas gue por  aeedio  de

leyes. reglamentps v circulares regulan la activiced financiera



derl paisg

autoridades son 1 tres descritas a

Y
W

continuccLdns

a’El Banco de México (BANXICO)

b)lLa Comisidn Nacional Pancaria y de Seguras

cila Comisidn Nacional de Valares (veer tema 4)
2.2.1.1 Banco de México

€= el banco central del pais, de  anuerda con su Ley

Orgaraca, desempeha las siquientes funciones:

sregula la emrsidn v cirenlacion de moneds vy crédito

dopera  camo banco de reserva can las inntitociones de crédito y
reguls @l serviclo dge 14 CAMAre o6 LOMGERSSCI GN

tactus como agente financiera en oporacliones de credito internc v

LRy Ny Sara

Gobiorne Foderel v wrestz zervacios o tesoreria
21 misma

FTLNgRE QNG Aases0or on materia econdmice—~Flrnancises

Wparticipa en argsnismos de covoeracidn nternicional gue agrupan

a panzcs  centrales camo

el caso del Fondo Monetario
internscional (FM1)
*2s 21 drico focuitado para le emiysadn de circulante.,

2.2.1.2 Comisidn Nacional Bancaria y de Seguros

un ardanismo descentralrvado de s Secretsrfia de Hacienda
v CGréaito Fablice encargsado de la vigilansia e inspeccidn de las
institucinnes de crédito v de sequros. funciana como draano  de

consvlce ¥ a 1a

reaiiza eztuvdips  estadisticos: dicha

comieisn  emite raz disposiciaones que cree pertinentes para

logratr el cumplimianto de las diverentes leves.



2.2.2 Organismos bancarios y de seguros

LOE Crysfnismos uancaric

son divididos en oche

grupos descratos on loc zijuientads snolinGios

Fel iOneles de ré&nibo

Y arbivinades @ant

FAaimemeopRs gt 2les ce depssito

$arvendacor Flnancieras

tornenee de o adit s

e ar agn

2.2.2.1 Sociedades nacionales de crédito

Fue mencionado son anterioerdadd, lae  Sociedades

Yaddibko  sieron o

a5 por meaio de la  Lev

hei Servicro Fablac

cuz Banca v Oradito  ia cual

madri1eo ie eetiruactura lIeqa. Jde

ENCar Ltas. Los

GEiet v

de 1a panca MENICAlRA 50N fomentar =1 ahorro nscronal.,

Tanailzar eficlentessnte 108 recuUrLos V1N&AnCiEros, promo

1a
participecion da la banca menlcena en ios Pl LB LR

inter nacionasles.  buscar  un cesarrolic saunsiibrade  del

bancar.s nacional por mecio de compehens & tinanciar  los

SeCROr

vidaedas gque oeisrmina 4reso de la Union como
especialidad de te bancs de dezarrolio.

tas sociedades nacionaiwvs

«0n instituvciones  con

BErsanal iaa

jurfdica propia v 2 la ven cuv patrimonio propio. su

capital (23 reprecentado DEGr CArtyFUTaI0S de aportacisn

I
Rl



gatrimonial (CAFS "5 que - tienen  Jdos e serae 1

representa el 6% dgel capital

acial v repr esenla

I4%

los certificados de la serie "+#" sflo sSon Suscr

por el
Gobierno Federal v ie serie “"8% la pueden suascribiy, Aafnmas e i

Gobiernu Federal, personas +icicas o aorales woone (e

participea

e 1

1EN mericano! v ia per @ meraEl gue

certivicados de sportacidn patrimonia. o poarad ten

i rarma individue

o rupeal.

LAas 3paraciones

realizas e

facionai

on entre otras., lac siguientes:  Cociben deplsilis o 12

& Pplevo, ACEDUAn O &l v o credibosn. emiL DN

BanG

de crédito. de page, paguse por cuenba e

tercoros,

CrArt A

establegimients

I
o
C
5

DRES smlones

Yo

LT i fseoieaatdes

naginnsi oR credito GUE S COoNvet titAan =n D1RUAdes andniime

el  conciusrsg  1as RegoCLBCianes d8 4o DELvHTIiJacibea) en ievico

LOn:

Bapcomer nanes:

e, Some:

nternaczional

tisnmagn banereser

wita Nontis

as Mex, Panca Lrem:

Wraralt g LD LT REY s

o montd

AL ronatiz




Bance Obtrera, 9.A.
Crvibank NJAG B0,

las  instituciones Je banca de Desacrollo (que a su vez  son

de cr&ditol s
Naciovnal Financiera
2Aancy Ned tonal de Obras v rvicios Furlicos

bance Hational de Comercio Exterior

Banro Naciopal Pesquers v Fortuario

pernue Nazional de Crédito Rural.

(2ntre otross

2.2.2.2 Organizaciones y actividades auxiliares
del crédito

ianes vy act.vidades ausitlares del crégxto son

tnstrbucianes © activivades raralelas & ila  banca gue

< iabdn de union dentro del sistema financiern de 1a

nacidn. Las wrganicaciones auriliores a2l crédito deberdn estar
Aautt LIsdas pov ta Secretarfs de Hacienda v Crddito Fablice v

agemds doberdn tener conc

idn pars trabajar., Dentro  de los

requilst tog estipuladaos Do aicha zrataria  para ejercer

zctividades cuxilliares del crédito se debo mantengr 1os capitales

=

2iee aiminos determirnados por estudilos lizados por la

Hacienrda Fablica.
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2.2.2.2.1 Almacenes generales de depésito

El obaeto de 1os almacenes genecales de  depsite ez ol

almacenamiento, congervacion v guarda de bienws O aercancias v la

axpedicidn de certidicado

de depdsitu p bonos de prenda. Dichos

#lwmacanes  tienegn a S0 vED A vbuSlbiitdad  de

ansformat las

mercancias para aumentar su valor, certificar la calidad de las
marcanciae y valuarlan.

2,2.2.2.2 Arrendadoras financieras

Las arvendagoras  torman parte de das institucianss ue
auxitian .33 creédita an Mexico. mediante sontiratog Qe
arvendamiento pwo & financieros en danac ta arr-ondadora =ze
obliga a adguirir determinadog bienese v a cedor 2] usce  temparai
de dichos bhienes a un plaro determinado, obligdéndoseie =& 1a

perocone moral o fisica que tiene el uvwso ¢ goce temporal oe  los

ienes  a  cubirar cierts  canuidad al  mes. £En el woso  del

arrendamiento puro ese amporte solo 1ncluye Soncept

POr renta

del  bien. ma: en 2l v oder Finsncioere, > invirte ademas aa

tncivir &l coste del derectno de w50 © asce tewmpdr 2! incluye  una

serie de ygastos conexos y costos financieres que  nos  dan, al

Finalizar el plazo fijacds 2w el conurato. ]

opei1ones: 1
campra del blen & wn Uolor menor al de  mercado ~+ijadoe  von
anterioridad en el concratol,provrogar el plazo diri uso 0o goce
cemporal del bien y participar en [as utilidades obtenidas por la

arrendadora en la venta de diche bien.
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2.2.2.2.3 Uniones de crédito
Son instituciones auxiliares del crédito conformadas
legalmente como saciedades anonlmas con cencesion  de la
Secretaria de Hacienda vy Crédito Pablico (dicha concesién es
analizada y en su case aprobada por la Comisién Nacipnal Bancaria

v de Sequros) vy o tendrd como minimo veinte socilos,  uue podran ser

personas  fisicas o morales. Dichas uniones de crédito tienen
coms obiyx=tive el fac:litar la comercializacidén, y distribuacién
=1 los productos fabricados por sus soC10s as1 como el obtener

melores precius oor volumena2s grandis.

i.a Lev de Orgamizaciones y Actividades Auxiliares del
Creditno nace mencidn en su articulo cuarenta que las uniones de
zréulto pueden fFacilitar créditos v dar garanclias exciusivamente
&  eug  SOCLBS  asi  Ccomos recibirr de 1los socios prestamos.
depéeitoe.  adauwirir  titulos valor, promover la organizacién de
1as empresas de los spcios. etc. asi pueden realicar compras en
conjunto v accesar fuentes de financiamiente en forma  colectiva
actuanda rodo el aremio comp wuna unidad.

2.2.2.2.4 Casas de cambio

Las  casas de cambio son aquellas entidades econémicas  cuvo
YLed0bjets  social sea exclusivamente la reaslizaciéan de compra-
venta y cambio de divisas, bilietes v wieczas metalicas nacionales
o extranjeras, Jue no tendan curso legal..."(B) en el pais qgue
las emibid.

Las instituciones que se dediquuwn a esta profegidn  deberan
tener 1 capital social minimo requerido por la Secretaria de

Hacienda vy a la  va: debetén estar constituidas como

2l
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«saciedades andnimas con ciausula de erclusion de

ttranjeros., " (8) con el objeto de proteger la moneda de curso
legal de posibles movimientos especulativos en contra de la
misma.
2.2.2.2.9 Afianzadoras
Las afianzadoras fueron consideradas por mucho tiempo  como
organizacrones audiliares del crédito. ya no se considera parte
del grupo auxiliar perc forma parte itmportante deti sistema

financiers me:icanc otorgando fiancas de aiferentes tipos: dstas

entidades, aunque no forman parte de las suniliares o crédito,
necesitan sar autoritadas y concesionadas por la Hacienas Fdblica
si1endo sociedades andnimas.

2.2.2.2.46 Aseguradoras

t.a amportancia de las aseguradoras gentro  del sictema

financiero de cualgquier nacidn es de gran relevanc:i:a, vya que la

evaluacidn vy «dmnistracidn de riesgos sirve para  lograr  un
adecuado nivel de inversidn en proteccion de  ieponderavles. Se
debe evitar la cobertura deficiente de riesgos. y a la ve:z la

coberturs evcesiva provocanoo €stog allimos costos altos no

justificados: por e: otiro iado. en 21 caco de no tenEr un rriesgo

adecuadamente cubierto B2 podria incureir en peérdidas
irrecuperabless comg puede ser la viga de un ejecutiva.
accidentes v enfermedades, responsabilidad civil, nerdidas

parciales o totales en bienes muebles & inmuebles. etc.



2.2.2.2.7 Agencias de factoraje

Ty anter 1oridad o opera 2i rscuURr.Le de cAartera par negio

de  le aperiaa de owna bined de crédito con Qarantis prendariea,

poere actia.nente 21 credito ez ores 1ngrde s ol otk cado de

Fautorarz ezra  en plono Crooumento oer

L Flrancliamiento

Ciente.

fje FINAAT (oMlehto de Cusmias por Sobrss  phre

medic del cusl el ciiente vede 8 ia vmhrese de  Festore e ins

Tuer

Aomument rtieaontee ae capre d ademas d

2ohos eobre los micmos. El auan del factorese 2n hesaco

dade por lo escace del (réedito en @l meicado Financiero voa

in ver  praraue dicho  Siztema ofrece wna centass Fihancista

fdita v ocobrar o cencado, ncursaendo en

sonder ez

Vioanc ierss Jdoducibles tmpositivamente.
2.2.3 Organismos bursatiles

ertx panlica ae valoros, la ntermediaciér en el

M 2 2 a0 attividadcs de las personas ave en &1

1ATENY Hanen, el Fegistro Nacional oz Valores e Intermediarios vy

laz euwtotridades y servicios ofh materis de mercado de valores. ' (93

regidoz v reglemenlados por ia tev el Mercado de VYalores v

it norma que e eplica eén el medice bursatil mericano.

=
a

Los  DOrganismos gue Jof ~ el wmedie bureatil sons

Comisidn Macional ae Valar:

el Fegistro Macional de Valores e

Intersediar.os carge de ls CRHVWY, el instituto Nacianal para el
Depteirto o Valores, los agentes de bolsa (personas fisica), las

casas de balsa itagentes de bolza personas morales), las bolsas de

valore 1as sociedades de inversidn y sociedades operadoras de
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sociedades de i1nvers:ian.
Nota:La explicacidn de funciones v cobjetivos de la CHNY y el
INDEYAL se bhardn en los subindizes 4 v 5 respectivamente.
2.2.3.1 Agentes de bolsa
Loz agentes de bolsa son agentes de valores, personas flsicas
instritas en 21 Fegistro Macionsl oo Valores e Interaediarios:

éntas personas fisicas tienden a desaparecer va que la Lev oel

Mercadn de valores los contempla en rorma e

cepcional.

Loz 2gentes de valores estan autorizados como 1ntermediarios
2n  cperaciones con valores y por lo tanto tambien para  vecibur
fondos para hacerle Frente & laz obligacionss  adguoaridss po
dichas oparaciones. a su ve: tieng autorizacién para proporcionar
asesovia 2n materia ae valores.

2.2.3.2 Casas de bolsa

Son z2gentes de valoreus, per

lee oue estan ipscrite

fas more

e el Fagsitro Macional de Valores e Intarmediarias, pudiendo

toner canitsl del Gobmierno F

Las caszas ae bolsa estan swvtorizadas  para

TiQUIBNEES DReraciones:

tactuar come 1newrmediarios

operaciones Lon vaiores
Frecibir Jondos cera realilza las operaciones

Frecibly Cré3ditos para Tinandlar S0 ouer Aac1an

kdar prestamos para la adquizicidn de valores

tinvertir en zociedades que les presten cervicioe complomentar 1os
tactuar como representante de ienedores de vaiores

fadministrar reszerves de fondos de pensione2s o Jubilacirones

fodss las casas de bolsa cuentan con personal operativo Vv



admirigecrative  ouc  en su canJunto  jogran el Funcionamiento

aficiente de Ja entidad: para elio las casa de borsa  sgtan

ciguientes elementos:

CoRFo) MAtas genecitanents con !

Tuncionaniento global

l.diveetes aeneirals

fos

desl ipere 3o SurCudE G

g =20 Clisaes, mensajer fa.

recu; oo

rentald lidaa, ate

Z.ramon LE GEpar tamen on{urdadn oo
Aueder aan: Dara CriazDe ot C¥ publico
TINSIIE NN LA VDA GUE 0 O Geol ot s er GG di wna catsa
=13 neveEity eshar ante Ta et/

s e0 deDartamenT S ek GCOnEe s A Loy

o oandlisie Tneey

real tnas

STUdos

Janss  Comprar on titeio

ejamEne "1l que  Compr ar [T

v IR and

woondmico-aaiiticas) .

LETD L il hal Gy L0 P ETHALEY &

Dor oueradey G2 P1s0 TgUe TNt gue

JEAEGE para &i.9 per 1o v, aiches  Operadore;

rematee de 1@ Relsa

BrYY para aonger cealizar la

de Lioiza

ne polsa gar o medio de

Sus opbel ador @s gn pilse S ClaIificsn en:

4p0ir 21 tipo de orasn:

“prec.o lisstadeo: esztipular un precio mdnino o sinine al cual se




dabz e realizar la COMmEHT L =3 venta respectivamente

~a mercado: Cusndt el clilente afje £ la casx ue bolac real.tar ta
uvperasihn al mejor precio pusible

~COrQITl1onada: supeagitar

operz218n a2 le realizacida o2 otra

Apur 5w Forma de coftrataci e reviers o la

realiza 13 oparac:idn £n =l corro, v @5ts suede wer:

-en  Firme:  cuande £l ciiente da usa orden @ precio limitado el

oparador pone una orden en firme en el co

SIRY

tieg

al precio se realita ia operacinon

~viva var:  es cuanda un agente U oparador s en w2z atta

(estanago dentro del Ccorro’ 1a compra W GE Cierte Smisora en

muesligng en  gse aonento 2l operadur tendrd oague indicar la

serie,

ntigas v precioc a8l que O COipprAag ¥ ia
ouoracién  se considera EA:l1Isds cuaraa uira operador  araita
Crerradot.

“ORSrACIGN de Camar &S Ccuando wn greradoer gr:ca Ypongo una cama®t

21 ogperador que accepte cucnar 1 wamg t

2ndra gue  COmMprar o

VENLEr Wi OR Gee Ol Nacla AT iha 0 hacia st

1o estaplecide par

=1l agents que “puso ta camaet.

~Opersiton SruTada cuando ki reaLliTa e C2gLlELro 88 SN Nlevs

SNMLSOra @n el pPrese d98 remcies: fara madte2r las opor rivdade

debe prender una lu: verde y &! operagsr snunciard la emiscra. la

e v el precio. Estas operationes pueden ternor un rilesiao, ve

que &l cruce realiza enire soradore Ia misma casa de

bolsa, si urn agernte de otra casa de boisa grrita tomo

que realizabe ci cruce estara ooligado & -enust,




2.2.3.3 Bolsas de valores
En MEwico s0lo existe la Bolsa Mexicana de Valores S.A.  de

C.V. WBMV),

i fey del Mercsdo de Valores prevee la exastencia de
mas bolsas gde valores: lo cuatl se presentard aradualmente con la
evolucidn del sisteme flnanciero mexicano. La Ley establece que

las boisas o

er sociedades andnimes de capital variable v

deberdn ten la 3ecretsria de Hacienda. 18 cual se

apoyarda en v opinidn definitiva  de la Comizidn

Maciconal de Vajlores v tambiren dei Banco de Ménico.

Lae Junciédn prancipal de cualavier beolsa de valores es

facilitar transecciones de 1nversidn v financiamiento buscando &

s oven €1 desarrollo del mercado flnanciero.

sor:al de las polsas de vatlars

Bl capital ested constituido

por Tortificados que representan partes alicuotas: cade afente @
duefip de cilerto numero de acziones v umcanente los agentes  de

v sacios de las bols oe valores,

valcres pueden

&1 funcionamiento de  ls Bolsa Mexicana de Valores sera

explicado ©on msvor detalle en el tema 7.
2.2.3.4 Sociedades de inversién

Las sociedades de inversidn seorn sociedades andnimas con el
capital sociszl totzlmente suscrito v exhibide. éstas sociedadas
necesitan 22 la voncesién del Gobierno Federal por intermedio de
ia Secretarfa de Hacienda v Crédito Fublico para poder operar.
tambien necesitan 1la  autorizacidn de la Comisidn wMacional = de
Valores as1 como del Eancc de Mésico.

Las socipcades descritas en el parvafo anterior tiermen por

obiete la adguizicidn de valores e instrusentos de inversién



seleccionados de acuerdo ai cr:iterio de riesgos. oS  recutrses
utilizados provienen de la colocacién de las acciones
representativas  del capital entre el pablico 1nversionista: se

clasifican en relac:idn &1 nivel de riesqQo en el cual s8 puede

1ncurrit:socicdades de inwversidn comunes tmedlano plazo. suU
cartera esta conformada por 1nstrumentos del mercado de cavitales
cas1 en su totalidad). de capital de riesge :opersan chn valeres vy

acciones de eapresas due requieren finenciamienta a lardgo piazor.

Y por Qlitime de renta fiaa (constituyen su  carters cen

nstrum@ntos del mercado de dinero. 2% una inver Snogon un mvel

de riesgo minimo).
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2.3 Organigrama del Sistema Financiero Mexicano
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3.La Bolsa Mexicana de Valores
3.1 Gué es la Bolsa Mexicana de Valores?
La Enlga Mericana de  Valores &s un argar sma de

autorregulacion; se dice gue es un arganismo gua regula. va gue

vigila el cumplimiento de la Ley del Mercaao de Valores, Yy e
congidera autorregulado poraue la Bolsa 65 oropiedsd de ios
intermediarios.

La Bolsa o5 @l lugar fisico en donde ze r=doen orerentes v
demandantes de diferentes tltulos (inscritus en esta) con el
ablieto de comprarias, venderlos v colocarios DOF media Jde los
agentes de bolsa vy d2 los operadores de plrse ge las Lasas  de

Eolsa."(10r. For modio de dicha rosktibucidr s carsiizan

trenz
financieros & un marcado en Quhge = 1aS SMpretas Que cotican en
el loaran Financlamrento 1 los particioantes obticnen
rendimientos por medio e 1a porticipacidn en una perte alicuots
agel capital social de las empreszas @ por medio de 13 inversion de
sus recursos fimancierecs en otro tipo de i1mztrumentos quz al  Fin

v 24l cabo proporcignan recur

e para  ripanciar  su

aperacidn a corto, mediano vy larao placro.
Es importante mencionar que el cencspto de THolwa® tiene
diversas scceptlones. poar 10 gue RAcERDE FedfRrercla & @ 1gunas de

ellas citadas a continuacaidn:

"a)Edi+icio o lugar donde se realizen ciertas gper

aLrones
b)Conzunto de operacrones en un dia determinado

c) Indice de las operacionss bursdtiles...™ill)



Cabe mercionar gus la accepcion correcta de lo due es La

Bolsa Mesicane ue Yaiores et la descrita por Martip Marmeoleso en

su  libro “laoversiones es “La estructura formal seobre la que
descanzzn v  dentro de la cual se desenvuelven las operacienes
bursétiles er México...' (12)

3.2 Qué es el Mercado de Valores?

El Mercado de Valores. es aguel que podemos definir como un
MeCAr1sSMO  GuE permite la emisaOn,  colocacisn v distribuciéon  de
valores que esten ineEcritos en el Fegistrco Necional de Valores e
Intermediarions v a o4 ver tenardn gque ser aprobados por la Bolsa
Mericara de Valores,

~a oferta en 21 Mewrcadeo ge Valomes se conforma wor =1
coniunto de titdres emitidos por el sector publice como por el
privado,

La demanda se constituy® por les y2cursos disponible pra ser
inmobilizados &n le infversidn, va sea a meadlano © & large plazo
(éstos  foandne  odoaran ser tanto de personasz  flisicas como de
perscnas morales,.

3.3 Clasificacidn del Mercado de Valores

£l Mercado de Valores se clasifica en dos grandes tipos de
mercadoss: cada uno de ellos agrupa caracteristicas en coman y a

is ver especiale éstos gon: Merceade de Capitaies v riercado de

Dinero (serdan analizados en los subindices Z.3.1 v 3.3.2) que a

su ve: se davigden en Heicade Frimario v Mercado secundacic.



3.3.1 Mercado de Capitales
El #ercado de Capitales ec el sunto Jde concurvencia de

fondos que provienen de 1os inversionist

(per-zconas flgicas,

morales °y qgoabistno! con low demas demandantes de dichos fondos

aQUe NOeKa j nent

1o snliciton para Ja farmec:dn de capital fijo.

La caracleristica bisica oo @

g mercado w5 que 1o oferta v

demand: de recurs

es A mediann v o raruo pi

1sAtroucicr bdcica 4o ecto meErcr

e ee 1a  1nteraediacion

bursAtil por wn {ado, y pur el otro la Bolse Mericana de Valares

dando asi oportumdad a las empresac privadas v pUidiicas oara
lograr la captacidn de recursos via ia emlaidn e titulos coma lo

sSHP &cciones. nbligaciones v otrozs

ingtrumantos hursatiies

ne

10 »on ios petroboenns, boneos do 1ngemni

Cion bancaris. bonos de

tesarrolio, ete, (1os 1nstrumentous del mercaus ode Ccapitales setrdr

gescritos en el capltulo séptimo, on donde e hale menclidn de Jos
1nstrumentos gue lo cenforman vy st fFuncionamientc) .
3.3.2 Mercado de Dinero

1 mercedo de dinero esta  constitaide por actividades
crediticias . corto plaro:s en este mercsdo  las  concurrantes
depositan sus recursos por un periodo  reducide, y esperan
realizar sus util:idades demandando sue fonaods pat = hacerle frente
a las necesidades de cfectiva y  wmantenar diciios flujos
equilibrados: genct almente se Canalizan a, nercasdeo de dipero los
erczdentes financieros  Lemporsles ve aque 20 @stos se (woesitae

tener gisponibilidad v liquide:s por lo tanto podemos decitr gque &l

mercado de dinero es el conjunto de orertac, denandas vy
transacciones sobre fondos gue se colocan & un PIato menar a  un
afo.
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£l funcroramiento vy explicecion de 1oz instrumentos oo
conforman el mercade de dinero s¢ reslitarsd en el capltuwio 7
dedicado al =ndlisis de 12 inversién y especulaclion.

3.4 Gué es mercado primario y secundario?

El wmercado primario tambida £« COROCIAo come et aercade  de

gistribution original v

te constituide por las NUEYRE
volotaciongs  Je tituwlos, rescliantes de roacrementos e nuevos

cecursos en el capital de las cntigdades econdmic

- PFor nedio as
tas colocacionss de titwlos on el mercadsc primacrio  sg  oLoras
recurscs  frescos a las @nprosas o entidedes gudernamentales  con
el objieio de fipanciar suv operaz:én en el corto o medisno ptaco,
Las colwoiaciones de papel se realilen por megio de  oferta
pUblicas  wn 2lla se da a conocer cublicamente al wmedid en Farms
explicita v detallecida en un folletpd o en cusadros publicadow  =n

perindicos  de circwlacidn la 1nrormec:dn basica de l1a  entidad

emisora v 1 caracteristicas o2 la ewmisidn. Toda arerta pdblica
debera ser autorizada por la Comisidn Nacional de Valores.

A diferencia con el mercade orimario. el mercadeo secundario
Ao praporciona 1os recursos directamente & la entidsd emisocxy en
raalidad  este mercado se constituye por la necesidad de  darle
liguides af! mercedo « solaments conztitueye un cambio de manos de
las valores gue so encuentran zon el pdblico inversionista v por
le tanto la obligacidn adguirida por e! emisor a3 su vezr tambign
campia  de manos:  dicho cambio se reeliisa madiante el Instituto
Nagional pora el Depdsito de valores "INDEVAL® (8] cual sera

esplicado @ detalie en el capitulo 5.
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El intercambic de manos de los valores en circulacion se
realiza por conducto de intermediarios financiercs profesionales
0 agentes de valares, asto es por medio ge casas de bDolsa, nesas
de dinero o por meoio de agentes libres (los cusles tienden a
aesaparecer).,

Ampos  mercados tants el primario comeo 1 secundario daa la
facilidad de que la vents y compra de valores pueda realx:arsev
con rapidez proporcionande uvra argil convertibilidad de valores a
efeckivo, permitiendo &l inversioniste canalizar sus rd€rursos a

otra ogcion  de  inversidn mas rentable como o puede ser 1la

inversion productiva que serda euplicada en el capitulo 7.
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3.5 Perspectivas del mercado de valores

£1 sistema Financiero mexicanu \gue fue descrito  en el
capitulo T ) =e encuentra en piena evolucion y crecimiente  pues
los e=zfuercos de las  autoridades estan siendo enfocados  a

fartaloner su estructura v flesdibilidaed para gque asi se coptinhue

el procrso de aesarrollo emprendidod tenemos Que considesar que

la bBanva ha sido empre Ja medula espiral del  sigtema.  sin

embargec, s8  han estxdo desarvollsnds a pesos apiaantados DLras
fuentes alternas de financiamtento (la bencz paraleial, A%i comg

nuevas Je

A1SMas v pormas gque raguicn el aedio v 2 su ves

1o fomentan. El  apoyve brindado &l mevcads 28 valores por  las
inet:taciones aubes namentales v privadas  han  daoo lugar Al
SUWGIMIENTO G0 UNA PRev?2 gQensvaclan en 1nsltruaentoe de inverszidn

v financiamiento facilitande la aplicacidn de recurseos a dicho
mercadn v legrando evitar en gran parte ta fuga de capitales
afreciendo  tasas  de 1nteres resles competitivas con el mercado

tnbernacional. pera no se& b dedaud de  considerar que el

2rsjontsca aupdr  seguir tEceroso v cen desconrianze  en  la

moneds  de cw s legal. v por elio se nan creado 1nstrumentos de
gratecoion campiaria.

For tantn., el mercadso de valores s ae vital mportancia
pars  lograr al desarrollo de capitaies en hézico y a su  ver

MECSTI TN Sara wi ecimiento del pais. RronOrclunangd  Mmavores

alternativaz de rvinanciramiento a eorto, mecciann v largn plazo

peEre  sin cabar

D regquiere de eayor apoya para legrar uh wmercado
desarrollade N con la evolucisn sufigiente para apayar
adaruadamente el desarrollo sostenido de la  economi mesicana

lngrandy su consblidacion y cantinuo crecimiento.
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3.6 Due es invertir en bolsa?

La inversidn en bolsa es la canalizacion de recursos
Financieros a un mercado de oferentes y demandantes de diferentes
titulos vatlor: la inversitn en bolse se Liene aue realizar en
forma cautelosa v conservadora. Debemos  recordar amarges

experiencias {(como el CRACK mundial de 1787) para aprander dex

ellas v asi lggratr 12 conciencia de un riesgo  inherente gque
iiste al canalizar recursos 2 la bolsa,

Fara  lograr un exitose dosempeno de

la cartera gue benemos,

debemos  conformarlae balo el principio de la diversificacion con

2l opleto doe dismimunr @l Ciesae ¥y COnRvertir  la inve

BIOMN 2N uia
canasla de diferentes papeles con alto, medlano ¥ bajo  riesgo
dependiendo del perfii del inversionista (el cual =zerd anatizado
an el captulo B). fiptes aue nada se debe obtener 1la informacion

necesar s

cada emigora en la ogue pensamos  invertir: gicha
1nformacion  deberd s2r proporolonads gor e! a2jecutivo de  cuencta
va que el inversionista tiene Zodo el derecho ge solicitar la

infFormacidn gue requira para tomar 1a derisioni recorcemds que la

funcién del sjecutivo de cuente 25 asesorar y recomendar mas o

venderle al inversionista ol mercado. por uifimo se debz orocurar
cumplir con las siguientes tres premisas antes dJde  tomar  wpa
decision de inversion:

preguntar————~—=w——|

{=——————=lanalizar->->~>-)>-3->->=>decidir
informarse———~——-——-—}
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3.7 Evaluacién del factor riesgo-tolerancia

Cuarde hablamos de inver

ones. cuanto ri1esqQo puede soportar
nuestro setémsgo?
S puede Dartir de la base establecida por Merril Lvnen  en

el periodice “The Wall Street Journz1" par: establecer cinco

goirias o iwveles de rviesao para cualguier cartera:

1) conservador pora gengrsciion de ingreso

2) conservador para gensracién de crecimient
37 de riesgo modersac

q) de rizsgo agresivo

8 g gspecuiazion,

Lo mas importante  al considerar la opcidn de canalizar

recdrsos  financieroz i mercado de valoree ez el definir el

nivel de riesgo acceptable, vA JQUe st no se reali podamos

inCuErIe en descubirimiento o granges sorpresas al visiter al
ejecutiva de cusnta encargado de la cartera: para  definiv el
nivel de  riesgo acceptable es muy recomendabie  analizar vatos
histdricos an relacidn 2 las inversiones financieras v

oroductivas aue hemos hecho v tratar de establecer un patron  de

agresividac dezempenado en dichas inverziones. ahora bien, no es
posible esperat rendimientos supertores a los  del mercado de
dineto sin acceptar cievto grade pe riesqo.

La premisa: a mayor riesgo mayodr rendimiento, es veridica
pero a la vez tenemos que considerar que isz perdidas en las gue

se puede incurrir son mavores. For lo tanto se debe buscar un

equilibrio entre rendimiente y riesgo (establecido por el
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clienta) na

ia tolerarcia v con

€1 ejecutive

21 inversionista a fijsr wetaz  de liquidez,

rendimiento vy crecimiento vy &

financisros  que canzliners

“ewporalos

PLAZO.
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4. La Camisién Nacional de Valaores "CNV"

La comisidn nacicnal de valores es la entidad gubernamentsl
ML .ENCAYAada....08  reqular &@ mercado de valorass y de  vigilar
la decida observanc:g..."(13) ge los orgenamienteos dispuestogs en
ia Ley de!l mercado oe valores.
4,1 Facultades de la comisiédn pacional de valores
La comision nacional de valores esta facultada 1con bease &
le descrito en 21 arvicuio 41 oe la Lev dol mercado de valores):
“lolnspeccioner vy wvigilar 21 funcicnamiento de 1los  agentes  y
bolsas de valores;
Il.Inspeccionas v vigilar a las emisores de valores inscritos en
el Fegistre nacional de valores = intermediarios...
iil. Inpvestigar actos que  hagan  Supaner  1a ejoecucion de

vicistorias

W.Dictar medidas de caracter general a los agences v bolsa de
valares pars que ajusten Sus operacianes a i1a presente Lev...
Vibictar disnposicignes grnralas para ta canalizacidna
cbligatoriz por bolza de las operaciones con titulos inecritos
eh e3tas gue erectuen agentes de valores-..

“1) Or denar Le

suspens1dn de cotizaciunes de valores, cuando en

su mercado guastan corizaciones desordenadas

VITyInterveniy adminletrativamente & los agentes v borsa

valores con  abizto de suspender. normalizar v resoiver  1as

operaciones. gUE PONYan en pellgro Su soivencia

Vill)Ordenatr la suspension ae operationes a interventr

administrativamente a las personas O empresas  que, sin la
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avtorizacion correspondiente reaticen QEUer ac10mes de
intermediacion...

IX)Inspeccionar y vigilar el fupncionamiento del Instituto para
el depbsito de valores, as1 camp auwtoritar y vigirlar sistemas de
campensacian de informacidn...

¥)Dictar las disposicionss generales o las gue deberan ajustarse
los agentes, persones morales y tas bolisss de valores, en s

aplicacidn de su capital pagadgo y receorvas de capitals

X1 Formar stadlstica nacional de valuress

Xiirtlacer publicaciones sovre @l mercado de -alores

A111iSer organp de consulta del Gobierno Federsi...
XIV)Certificar nEcripncienes...en €l Fegsibtro racional de
valores

¥V)Dictar rormas de registro de operaciones

AVI)Determinar lpe dias en aue lus agentes vy boisza: de  valores

pueden cerrar sus puertas v osuspender sus goeracion
XVIIYActuar a peticidn de las partes comw conciizader o & bitro

en conflicto originados por operationes con valorest..."(13)

w
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S. El instituto nacional de dep&6sito de valores
€1 instituteo nacional de  depdsito de valores es  agquel

organisme  qubernpamiental que tiene come +1n la custodia de ios

valoree o citulos oue son negociados on la boisa mexicana  de

valoras o en su defecto la cusmtodia de 1oz valores aque avaian

agueilos titwios que son neqociados en la bolsa mexicana
valores.

5.1 Objetivos del INDEVAL

Et tnstituto nacional de depdsito de valores tiene como
objietiva la prestacion de un servicio publico para satisfacer
las necesidaass de i1nteres general que zotan relacionadas con la
".e.quarda., administracidn, compensacidn, liquidacidn v
transferencie de valcres... (15,

21 INDEVHAL se verd obligado a la administracidon de valores

relacionngos con el cobro de divadendos en efective o en

acciones, cobro  de amortizzciones de titulos. etc  ziemore o

cuando le sea solicitadoe por el depositante.

w
“l



&. Inversion y especulacion

4.1 GQué es la inversion?

Segun el licenciade Gonzalo Ortege &n su libro  “Frontuario
Bursdtil vy Financiero” 1la i1nversidn puede c<=2r difinida como
"Cualquier destino dado a unos medios financieros, "{lé4). pera se
debe de considerar que los gastos, consunds. ¥y en general las
erogaciones irealizadas de las cusles no s obtendrd ningun

beneficic futuro no pusden ser consideradas comd inversiones; por

lo tante la 1nver=zidn wmplica una idea de beneficio futuro.
La tnversidn tiene dos sencidos principales que deberdn  de

ser analizados eon caut2la: orimero €@ debe analizar en  qué

elemento o instrumento se canalivardn los recurcos financieros,

sequndo se debe considerar ol "acto de nvertir los  recursas
financieros 2n algun instrumenta con el objeto de no mantenerlos
osciosos.

E1l acto  de ia inversidn puede desembocxr  2n una  gran
variedad de circunstancias, pero lo imwortante es la  eportacidn
de recursos “a algo" gue proporcions beneficio futuro,

6.1.1 Diferencias entre inversiédn y ahorro.

Como va fue mencionado en el sublindice &.i la2 inversidn se
caracterica por representar la canalizaci1on e recursos
financieros o cierto iostrumente por medio del cunl ce espere un
penericio futurog (dicho benerizio serd el rendimiento cbienido) a
comparacidn con el ahorro. el ahorro no representa ia
canalizagién de recursos financiercs a ningun ingtrumento  de

1nversidn, sino gue representa aguella cantidad de direro que una
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persona moral o persons fisica obtimne como un excedente
financiero al termino de un periodo determ:nado.

La inversion representa la canilazcion de los recursos @
algun instrumento que proporcione rendimiento v el aharro  nos
indica la cantidad de recursos financieros gue podrdn ser
canalizados a d:cha opcién.

El ahorro es doterminado por medio de la suma algebrdica del

1ngr o bruto (oel peripdo) vy les erogaciones que a lc largo del

tiempo no proporcionen un beneficio futuro.

AH=1B-EG
AH = Atorre
1 = Ingreso Bruto (del periodo contemplado)
EG = Erogaciones {(que no proporcionen un  beneficia  futuro

coms ConsumDs v gastos!)

Z1 ahorro v la inversion os3tan intimamente relacionados. de
1qQuai manetra &1 cunswmo v 21 aasto lo estan, tanto el cansumo
comp el gasto se caracterizan por recibir canalizaciones de

recursos financieros gus no proporcionardn un bSeneficio futaro en
forma directa: aun euletxenaa la claraidad de! concepnto a finales
del les ochenta se presentardn debates en relacidn  a la
clasiticacidn de las erogaciones v baio que circunstancias se
=consi1derarian como inversidn, gasto. .o consumo va que se pueden
presentar confusiones a este respecto.
La clasificacidn  debe ser basada en el resultado final
directo; esto significa gue:
el ahorro: es la determinacitn de la cantidad de dinero gque al
final de un periodo determinado estard disponible

para ser invertido



la inversiéan: es la canalizacidn de recurseos financieros & alaan
instrumento que permita la obtencidn de un beneficio
futuro (rendimiento’
el consumo: representa aguella canalizacion de recursos
financieros a aquella opcidn 2n la gue sSe abtiene
una contraprestacion de wseo personal (el: una cena)
el gasto: es representado por aguells contraprestacidn aqua
no otorga un veneficio futuro cuantitativo
(mesurable en unidades monetarias’.
&.1.2 Tipos de inversién
En realidad existen dos tipos basicos ae  inversifng ia
inversidn productiva (o real) v la inversiton financiera, ambas
representan e implican un desarrollio ecornomliceo para el pals: ya
que en la primera se afecta directamente al producto internc
brutw (FIE) y en la segunda lo afecta en forma indirecta.
La inversién productiva y la financiera serdan descritas en

los dos cubindices siguientes.

6.1.2.1 Inversion fipanciera

Las inversiones catalogadas como inversiones financieras son

aquellas que emplean los recursos financieros {unidades
monetarias) que “...sobran despues de la operacidn del
negocioc. .. (17 las inversionzs financieras eaplean los

evcedentes temporales o permanentes en jnstrumentos de 1nversidn.

Las 1nversiones <financieras see caradterizan oor tene
caracteristica de rdpida convertibilidad en efectivo, cuando
llega 21 momento de emplear dichsos recursos se pueden convertir

en nversiones productivas (o resles): esta carvacteristica de
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liguidez o de rdpida convertibilidad en etectivo convierte a la
inversi1dn financiera en “"la aportacion de recursos liquidos para
obtener un beneficio Futuwrp”-.19) cuantificable en unidages
monetarias.

b.1.2.2 Inversion productiva

La invarsion produztiva LCamS esta 2iemplificaoo

parcialmente en el punto &.1.27) afectas directsmente el  oproducto
interno  bruto (FIR) de un pals: va que diche forma de ainversin
fomenta el nivel ae cmplea, 12 adauisici1on ae bienes de capital.
el corsums, v la derrama economica en general.

La  inverzian productiva o real es [a que se reaiiza en
sienes tamngibles comoc 1nventatr:ics. planta vy equipo, terrenns, o
bienes raices. en el caso de una persona moral Jicha forma  de
inversidn es la forma de tratar de asegurar ia operaciodn  normal
de un negocio, pero las personas morales tambien pueden realizar
estas inversiones con @] obieto de lograr una expansién. tratando
as1 de expander su mercado real disminuyends el mercado
roctencial, o a la ve: pueden realirsrse dichas inversiones con
fines especulativos (presentandose en momentos extraordinarios).
Las personas filsicas regularmente realizan 1nversiones

praductivas con &) objeto de asegurar su  vivienda ccasionando

asi una inversion real en bienes raices.



6.2 GQue es especulacidn

La especulacidn es5 una parte integral de la  invers:idan en
valares; la compra-venta de valores contempla implicitamente un
nivel de riesgo mas elevado gue aguel en el gue ze  incurre en
instrumanctos del mercado de dinero (como fus esplicade en el
sublndice 3.3.2). pero debemos de considerar la premisa  basica
para cualguier 1oversion "a mayor riesqgo mayor rendimiento; y a
menor riesgo menor rendimiento”. perv fa ezpeculacidn forma parte
inevitable de la vida. for lo tanto al confrantar un  riesgo
inevitable se debe de considerar la oppocidn de especular, vy este
riesgo inevitable es la posibilidad de que exista una pérdida de
poder  abdguisitivo y para poder evitar dicho riesge debemas jugar
las probabilidades.

Frecuentemence sSe nos presentan una gama de rersgas en  los
que podenos canalizar NUestras Fecurss, s weberd poner en la
balanza los herefici1os vy periviclas a que nos podemncs hacer
acreedores al realizar dicha inversion v & la ven vealizar un
anatisis de costo~beneficilo ari1gineas par elio.

Tenienon en consitderacidn (o antaes erpuesteo poowins concluae
que g2l ser humano debe tomar decisiones rslacionadas con ractores
enternas & internos matutinamente vy oran parte de estazr
decisiongs son basadas €0 un andlisis Je  costo-tensficies al
realizar una toma de decisiones de dicha manerae, se ha arvigado a
wna  decisidn especulativa. Cuandn un hombre  tome wn riesgo
inevitanle esta especulando y cuands roma un riesgo avitable este
apostando, especular significa el ejercicio de la razon logrando
asi prondsticos de manera ractonal = inteligente, =1 acostador no

bace uso de la raztin sine del instidto.



6.2,1 Diferencias entre especulacién e inversién
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6.3.1 Pronéstice inflacionario

Los oraondsticos infilacionurios =110 dsszarrollacas

Qeneralmente sor economista

« miene? este un Canao traaicienal de

elles. Los economista

econenelricas
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con @arganes pRaueiics ce des-iacion. Cang 2iesnlo expundrencs @i

[t Ye] ne: i sng, los  econom: cuberaamentel lizaron

prunosticos inflacionarios care 10w afus ae (957 v

ef dechic

i eabarao la inflacidn presents

GU.0% vy de ST,.62Y pero Se gshe d96 considecal due J6s maspenes

BOTAE N €ST LA 10T

de error gque se pueder pr

Sz acrecentan Cuandd 13 condicion MArCORCONOMILAE NG 0N

o mane1ados Fon

es por ello aue rog mEl gents GEoorr
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demasiacn Fero no UnNIvamRnte 10% ©CoROmiStas

tan altos

gubernamencales  Lienoen a ancursar Y L A

e
Mmas  1mAortante e tos errores descrito en el
parye anterior es el cemportamicento humans v aue la anflacusa

@5 ef Un principlo originaga pur un +enomeno oLl

aue Liens

bases las e los  2mprc comerciantos,
industriales derl sestar  of 1vaeao, coms 1o incustria

Brecios.

parsgstatxl respecte a 1& Lendenc.s aicis

ctativas de oragios alds wermaneL=n en el

1a 1nflacienarie  se

sector economicamente productivo le canae
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e andineac E5ta o

e

roveT oo tugar aoun

nifici] do contrner origlndndone ol un

GO aue Lavlatinamente o Trrar

i1

area

cecondricas centt o as el lisganae al punto en que

2l neneifana  BEISLIRNAr LD vd D 3IMPRICnente on Qriginado por ure

NO SOG1el BIR0 QUM T COMIErte &n un preblema econdalco de
Qran prefondidar oifig1l de conteaet Con prodremas ortodosos.

Lo @aneer 10rnenta aegCrat

1o permibe recor gar aue ia

eroruonia

Lne un
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e e las mo le. wrovecolon dc

¢ THORMT LA NLZLcr ica,

ARTLACIORAT (e Pasioric aln SR IKEN A0 RN
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CON Precividn.,g A su vias de
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aue rodesan ol problena

wlacionar io com:

izan

v oaespaes - un perioao a0 tienpd Somiensa e et

ars ey Moo, POl ejencio: ey omloion de reculante

mangeter Lo, comicnra Como un

inflagien =i

nyo

e: Gobigr no Federal come un moedic

frranciacion,

iempo &gle fonbmenc se conviat ke en wuna causa

2n tres vormas de vetermited 1a farlacidn:
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6.3.2 Las divisas y los rendimientos reales

El rendimiento we una 1nversisn siempro e meardn  sohrs

bases porcentuales y ademas dr o medi-s 21 rvend:imlento come

A5 . para efectos de andiisis. depemos de analitar si el
rendimiento  obtenido esta <onse vAnNce el neaer edauisitive de ta

unidad monetaria o no. El renatmiento es avo como agrella

utilidad que produce vna  inver=i0n. wa Hie productive <

Finan

era  texplicaas  en oinorte 401022 sn tErmines ue

poreentaic sobre bases anuales.

Fare el andligis del rendimtonto de wuina inwv 100 awbenos de

comprender aos CDV‘CEP'.OS ag aran impartantcial
rendimiento nominal: es asue: que == ODTIENe Oe -\hié SRVErsidn 3in

deaucit 2 @l efecto  iariacicns

bzses anusioes)

rendimiento real: es anquei obtenido de ums Lovet

naper Sido deflactaan oor &

foviree nflaciunario del wels, For

‘0 wanto podenas doiolr Que Bat Cump e m

mArnt on Henro poartaboi it martions o

agdauisitivo d2! mome a una feche o

anatizar i rendimiento real. deslsLtensc e oo

con e} in¥iacisnario.

de gue el restimento real nos e

i1a pérdida de poder azguisibiiciy TeNemos ous: CRMDI e

mMeneTaria, si  duna  moneds Mo da wna taza positive

encontr s una Que 10 haga.
Lo vescrito con enterioridead nos avueds a conprender sl hecno

de qur el Tapital no tisene nacicnaladanc, s es ode aovi de  oonde
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Lia a1 dnversd

EHLE UNE PErdide ae
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al inte - 2e reciblida POy dich2 1mnersiong ¢ 5Or  canoe

inveroioriats aclood por tragiedar Financeras o

LilE t LCUrEC

otre cals =0 conus

ane  yancamientus resi

nes =i

A ue pal

rile-antie €. mET AU Catbioril,  Sotre

de urz devaluscioi 2@ 1mpone un contrel oo

v oastricto cen ol Soilto de ciomrniiir 1a ruas  de

e @oha decisitl e eguivorads v oue <dlo
gimisnro W WS sade nedr 3 aue Lo
FROIPBOE A 24LE s or 2000 Cono e

JIEMINGALION 5y 1ta fuga de ratale

‘hormigquera’. pPero un

rencras 2! exterior  ao

MIGLE A (553 Las Lrans

¥y de aran Lrportantia parse el gesartollo

Tmudndose  =2ci ia tnverztan productiva ¥y disminuvenuoss

las - fu e 1Sy, freho evecro sole buede  $er  revertido
pPaganlo Taw B LeEIT1IvAS 4l IMVerslionlEts

ACASIGNA G 351 ana dizdinuiiidn de caninales +ugagos v un aumento

en los caunittales repatriedos peneficiandose ce eliv tode el
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pats. Son ostas la

mismas racones Que Jebcrmanan la seleccion

de una divisa en contra de o

& unidad monetar®a. A mavor cea ia
taca positiva mas  ALFACTIvO  TLetE la diviea 5N @s Mercsao

internacional de Jivisa

QEro tamiilvn =8 Llene Que considerar la
base 1NTI&D10NAN1Aa G2 Ja aue e trate va ouis B RIvel g8 riesgo

puede verze incrementado, cOr flempic unad tasa 1 eal del % cuawde

SEr  Qriginags por une bese 1nflac:iofiar 1& Ooa gl

interes  oominal det LC2% v una €equnda Tasa  real gousiciva Al

1gual aue  le  amtesaor, ueEde  uer  obtentds a2 wna [-EEYA)
g K

tnflacionarta del €% v una taesa Op (nteres womInae gl 1oy, Fo

e tanto pogemes ceducir =in mayer investiosciOn gue la taza  oe

interes reat del o

L Or1IgLInada par ung AL de INTerss O0mgnad deg

02%  contampla wr rlesor muweno moy ot & iz origrnaga YouRe B oua

de i1nteras nominai uel LG

Es muy 1mperiante  considecsr uana soneda como i taes

monetaria 0 COMPANACLIAN va Que o2 MUy Cosible aue Ja givisa gue

e Nayad @sCoeylan tanga un idice gdevalustoriw “rante & la  divice
pase mayor =l endimiznto real, g2 sér asi diona als ' sd dejsicd de

ser atractiva como cprion de invers:&n aung

Fepress

ineterées reei positivo.
Con vl objeto de determinar s1 wnd diviss S W@ olsEna

opcion de 1nversi16n apilcaremos ia siguiente rormea:d

CLOP= IM--DMNE

18-

en donde: CUOF = es 1gual a la divisa anal:za

ri5s = tasa de interds nominal

Tik = tasa inflacionaria del paiz analizado

DMNE = devaluacidn de  la diviss bose  de
Frante a la divisa analizada

=1



7. Instrumentos de inversién

Los  drstrumentos deo inversidr son ajgueellas opoiones en las

e un gnversion.sta puede canalic csus excedentes financizros,

o remporalec, con &l objleto de  obtener  un

T1ETEN G1Yerontas TNSLroemBAatos de tpvers16an

e gl
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7.1 Instrumentos del mercado de dinero

Todos  1og  1nstrumencns agsl mercsds ge  dlners  rapresantan

apciones  de  invaersion Setas DS 1ONSS

analizadas & continuacidn:

Certificados de la Tesorerfa de la Federacidn “CETES"

Son Litalos emibidos wer

Biat ng feaerel por awdiio de 12

Secr fa de Hecaienas v Crediva F

- RN YAS]

21l ohjeta  de

financiar (ST - W11

Fancw o0 Pe- oo schus come agence

colocador v redon

(21 =noimenta de Jos G obtantoo goe el diteremsl at
(tawe de azsscuentor ontre el precleo de counpyE o
redencan alor  nom Los  CEITES de
inversian 2 ot te Blase y= aue =olo s amiTado: =N voigo

dlas.

L1 precio  de ropocto e loo

deternieadn por 1a

oferte v denanda emirtent “ecundar 10. Les

certificados de la fesoreria oo eans =15 i mecanisne elito

o

de gperacian, consistante an € teangacciones ontre las

intermaedisrios ta client Yuera ge le polca v adem

p1so de remates, 1o gue poralte maneisr on dren nern doe eilos,

Gzt mismo se realizcs tre iz bolsa atin

1 operac

825 G

de las cotizaci10n de aercada clacamen reflein Las CubtilTaciones

v hechos aue se van produciendo en el piso de rematss

Emisor:el anobierno fede: al,

Garantfatel crédito del gobierng federal.

Valor nominal:mulialpos de 10,000 pesos

Plazo:ecn emiciaos actualrmente a

Forma de colocacién:a beayds de



Papel comercial "“PAFCO”

izl papel comercial esta constitulde por pagarés suscritos

10 gara especifica sobre los activos de la compahila emisorat

el FAFCO un instrumsnte do Filaancoamiento & covto plato.

El  epistivo prancipal g2 emisor es financiar su capital  de

traparo  Aapsratando ol mismo trempo el coste de ioe FRECUWTS0S

nptenidos . o A ia wver e! Jhversioninta obtione mejores

readimientos, 03 PaFCD z00c puede emitido PO enpresa

tegistrsuas  en balsza ¥ que & la ve: iengan sus acuviones

CegisTead @n L Nedlstre Naciionod e vailr eo. @ CAal O

piccarlio entre el

aniza  compran el Sarcd con 2l ebieto de

sa G descuetto. Dicha +orma oo

nig con una

punlico 1mver

ripanciamento permite at M1Sor #iivgarse ae recursos

rinenzieron =0 cictic

1N combirometer & 1a  Compania @

registroedas onte la Bolsa  Mernicara  de

valores y ante el gietro Nacional de

Garantfa:sr ei crso de le emizidn de la garantia es un
pagare.

Valor Nominalsm

Jerpime de S0, LQd peens,

Amortizacidnize hard 21 dia pactodo entre el agente colocador v
la emisora por med:o del INGEVAL.

ze pilazos hazte de un sho. pero la emis:én se

Plazo: Oy asior

realiza de acuerdo a las necesidades o2 la emisora, generalmente

varia entre 13 dias y como masimes 71 dias.



fPapel comercial extrabursatil

En €1 mercedn de velores

€l papgl comarcial
avtrabursdtil, 28 uvsann como un astrumento de captaci1dn de 1gual
mangt'a que 21 papel comercisi. pera  tiene caractaristicas
diverentes.

£1 papel comeraial antrabursatil perinite &

emisora  allegarse deo recursos fraoanclerg:.  Trascos

Financiar su capital

trapeio vy harerle  trente  a aus
obligaciangs de zortn plarsc.

A diferencia del papei comerciel, wad em1sor as  pagel

ertrabur=atil no tiene cue e

tarr (r=Crto wh 21 feasitro Nacional

de Valoras e Int

ra2gilarias ya ague suoemizion so realiza mediante

colocsnidn privada v no se tlegse = cati

toen 2l meo doe remates
de la folas Menaican de Valores. el PAFLCO extrabursdtil puede ser

emitida aor parsoras morales isug’lmente corst:nu) das @en

1torin MERICAaN0.

Emisar:oersaonss morsles

Garanttaiel FAFCO extrabursatil a2sta garantizade por un  pagarsd
Ffirmaano por 21 representatnte legal de! emisor u otras garantias
prendarias colocadas en un fidelcomizso

Plazoing maysor =2 1 dias

Valor naminal:miltiplos as $120,000 posas

Colocacidnies comprado ROr el agernte intermediaria 02103 08sSHnués

colacarlo entra el piplico inversichiscs.

7o



Papel comercial indizado

1 Dapel comarcial 1ndizado, al igal que o1 papel
comercial, wme un pagaré negaciable sin garantia especifica, es
emitidd por una persona moral regilstrada ante la Bolea Mexicana
de Valores v e su ver ante el Fegistro Macional de Valores e
Intermeararics,

El  FAFCO indicado es denominado en ddlares americanos v Su
tesa de interes es aobtemda per la devaluacio h'an del pese frente
a1l  ddiar americano.  mas una tass o descuento pactada desde  la
emisitn del papel. Es comprado en su totalidad por las  agentes
intermediarios pare su posterion celocacidn con el opuplico
inversiorista.

£] FAFCO inaizado no cotiza en bolsa. por la aue no se tiene
met cado secungario para dizho instrumento: este instrumento esta

dise

do parra Fimanciar la operacion de la entidad  emisora  al
corta plaro ayudando a meiorsr la eztructurs aet capital de
trabajo.

Emisaor:perconas  morales reqistradas ante la BV v el Fegistro
Hacional de Vaiores ¢ Intermediarics

Garantta:un pagaré firmaao por el representante legal del emisor.
2l cual es Jdepositado en ei INDEVAL

Valor nominal:maltiplos de $$100,000 pesos

Colocacidniel papel es comprado en su  totalidad par agentes
intermediarios para su posterior colocacidén entre los

inversionistas interesados.

71



Aceptaciones bancarias “"QAB*s"

De iguali manera qgue los denas instrumentos  analizados  en
éste capitulo las aceptaciones bancarias son papeies gque permiten
al ewisor allegarse recursos +inancieros baratos (en Comparacion
de los costoz fFinancieros originados  por un apasivamiento
bancario) para financiar su operacidn en of corto giazo.

Las aceptacionegs bancarias so0n igtras ge canbio emitidas par
una  persona  moral v o aceptadas por wna  sociedad nacional  de

crédito: esta dltima 1 colara 2n un mercado

cundario v a  la

wez entre el publico inversionista put las casas de bolsa. Los

cres Jenpralment::  son entidedes =2condmicas medanas N4
peauefss. las acepitaciones bantet 1as  son -vi3ladas por socledades
nacionales de créditc en peee 2 1os crdéditas aue la panca concade

a  ilos emiBOres.

Lan 2l  objeto de poder ejercaer  dn cuntral aobire la
colocacidion v emisién de osto btituloes.,  sus vencimientos
crogramados para - log di dueves ae cada “EMa Lag
aceptaciones  reEpresentan una opcldn sdicios B inver Sa80n en

donde se puede lograr abtoner tas

A2 1nteres atractives para el
inversionista,

Emisor:personas morales avaladacs por cocivedades  nacionales  dae
crédito

Garantfas:lotras de campio avaiande las  aceptacione

garentia de dichos dacumantse 2n prunesa instanctta =9

que ias acepta

Valor nominal:miltiplos dge ®1i00,

0 pesos

Colocacidnies realizada por la szocizdad nacionsit ge crédito



Pagarés de la Federacién "PAGAFES"

Jirr el obleto de  amplaar 1a  gama d2  instrumentos  de
inversien DY OpGrC1DnEnUo mavyres opciones D pabtico
ol bobierno Federal decidido emitir por conducto

Ia ge Harioata .~ Uredito Pablico estos tituleos  de

créditu denom:azdos  en gblares areeicanos voluados o tipo  de

Cambio controlans,

t=  ime cabafes e docomenten cirgdibos en moneda

e

trEnera Al Gobiarng Teasral Lietco de  PMenico

GG a

auien 2o oweIo 102 Coloca DD mecic de agenrtes INtermenar ios .
FOCledater ac tonalet e svddroo,

deral 2por medio ge la Seoretaria de Hacienda

Garantfa:d:recta axl Hohiegrno

Valor nominalsacltiplos de 41,0 doiar e
Plazo: ix: emlsiones on circulacidn trensin un placo de seis meses,

un 2mplic mercado

pero w2 fonrigan peciodlcaments v

Cundar 10 rard S Lamr

Colocaciéns realireds por La Aecretar ta vz Heclenda vy (Créoito

Fublica con the 1PeRrH2dlA L0 Fiaancieras vy socledades

por media g2 suohs

Posibles adguirentes:c-ualauvize percona Fisi1ca o moral  residente

en el paiz. encepta  las  perseonas Flsicas  won calidad de

1nmigrantes.,

~
D



Este mensaje apsrece con fines informativos

EL GOBIERNO FEDERAL. POR CONDUCTO DE LA SECRETARIA
OE HACIENDA Y CREDITQ PUBLICO, COLOCA LA EMISION

PF-26-90/26-VI-90

PAGARES DE LA TESORERIA DE
LA FEDERACION

con valer do

$ 849'060,000
{OCHOCIENTOS CUARENTA Y NUEVE
WILLONES DE DOLLRES EUA
Fecha de 1s Emision 20 de
Fechs ds Vencimienio
:ll"! B

de 1990
ulic de 1990
Nominal U.A. 1,00006

Dis. £
Descuanto 1878 %
tie Rendimienio 1895 %

AGENTE EXCLUSIVO PARA LA COLOCACION ¥ REDENCION BANCO D€ WEXICO
Estos ttulos a¢ pueden soguirit en Casas de Bo)sa, 0 # traves de Instituciones oo Cridito




Pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento "FRLV"

Los  pagacds con rendimi ta liguioabie al  vEncimiento  son

titulos bancaries enpedidos por las enciedaces nacionales  de

cradite avtoryradas par =21 HBanco de Méuico a plazos d=s L.

L 3 12 mesos e gondsg 2l banco se conpromete & pagar al

encinento capltel e intuers=ces intearamente.

Lo $2 AOCUMENLIN Con pagardas enpedidos  por las

neTitucicnes dz2 orédito & nomore fel inversiorista.,  este Gitimo

de ei momesnto de la cantreatacidn la teca de interés aue

cunoor de

devengaras su o inversiétn a!l vencimiento.

nte Mencilonidgr Aue eviste un mercado secundario en

impern

Fericana de valores para dichos tituies,

ndoge 2ltee raveres oo liguides paras e 1nversionista

aue canalica sus recurses a este insUrumento.

Emisar: las  coo cades, nacionelies de crédite autorizadas por el
Banpro oe Mesizo
Barantfa:los  oirenc activoz cen los gque puedisra  responder 1a

institucidn (en caso de ex1gtir un juicio)

Valor nominal:en realigad no e:iste valor pominal  para  estos
tituivs., oero se podria considerar como valor nominal 21 minimo
de 1nversion solic:itzdo por ias diferentes instituciones

Plazota tres, sei1s. nueve y doce e

Colocacidn:la srciedad nacianatl de crédito los cnliaca
ditrectamente entre el pdblico i1pversionista v a3 la ver entre

intermediaring financieros.



Sociedades de inversiéon de renta fija
En 21 medio bursdtil v +ipanciero ce  han presentado
diferentes sociedades de inversion, o tambien conocidos como

fondos de invers:ion de rentes fija.  Los fondos de  inversidn  ne

renta Tlja son canstituidos como sociedades andnimas operadas por
tasas de bolsa, estas Gliimas emiten occlornes gue colocan entre
al plelico rversiontsta do peguena " gL ana cabac tuad

SArticinad 30 en el mercsde unercado de dingror ademes oresentan

OoUO ConROCLmIENTa del marc

1edidas  de  LnvErsSian agoulsten g2l compromiso  de

2 et Funcidn at andiisic de onoannes  de inversidn v
canalizar drenags recursos A la compra de instrumentos del mercado
de dimer o, conformendo asi ouna cartera de snverTion constituida

por 2: damero apoartaao por 1935 inversionistas, D esta manera se

nalizan oz recusns @ una vaviedsd ez 1netrumentos

civersificandn ra invers:idn, cobteniendo como v tltado un  ailto

grado an fi1quides  aupado con rendimentos competitivos en el
mercedo.

Ern los ultimos afos laz casas de Lolsa han 1deado diferentes

Fongos  de iovel sidn de reanta vYije conn diferentas opletivos,

an  del cliente vy a la

AS i la satisfac e

DIOPOrcIoAris una gama de 1nstrumentos mucho mayor,
Emisor:sociedades andnimas aaministradas por gasa de bolsa
Garantfa:los actives de la sociedad andnime <los inscrumentos del
mercado de dinero en los cuales se tnvirlid)

Valor nominal:inevisiente

Plazotgeneralmente &l valor de realizacidn es de 24 horas

Colocacidn:directamente por la casa de bolsa administradora

76
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ESTA TESIS MO BIBE
SAUR BE LR BBLOTLL.
7.2 Instrumentos del mercado de capitales
7.2.2 De renta fija
Obligaciones
Lag cbligaciones son titulos emitidos por soc iedades
apdnimas garantiradas per el emisor: las obligaciones ouveden ser:

avirograficas. hipotecarias o convertibile:

ias quirogqraficss
gztan garantiTaaas por la solvencla sconomica v moral del emisar,
lag hipotecarias estdn garantizadas por  un bien inmueble
Pivataecado gue funge como aval, v por dltim lss rcoavertibles,
s0f aguellas que aespues dge un neriodo determinace pueden  ser
“coanvertidas® en partitlpatlen  alicuota  ded capital social
Tavcionas'.

Emisor:la sociedad andnima gue {as coloca en et mercado con el
abjeto de allegarse rocurzos financieros al iarvgo plaro.
Garantiazezpendera del tipo de obilgacidn: podra sarv la solvencia
noral v econdmica del emisor, un biran inmienle nipotecado., o el
capital social de la entidad emisara.

Valor nominal:miitinlos de $1000

Interes Bruto:iserd constante durante la vida da le emizion v
ajvetacle a le tasa deti mercado.

Liquidacidn:mediants amortizaciongs progranadas

eviarmente a
la emision, pudiendo s2r por sorites. fijas o anticipadas.
Tenenciagenzralmente al gortadar.

Plazotde tres a guince ahos (3-15 ahos)



Prevae § Grpoen)

CALIDATA

GFERTA PLDLICA DE
150600
OBLIGACIONES HIPOTECARIAS CON RENDIMIENTOS
CAPITALIZABLES
CON VALOR NOMINAL DE $100.000 CADA UNA.
$15,000°000,000
FERIODO DL OFRECIMIENTO: 13, 15y 15 de enern de 1990,

PRECIO DE COLOC ACION: $L.UROD .
POR TITLLO AMPARANDO 10 OHLIGACIONTS CADA UNQ.

Mroen. BE,, 817 2 im0 dv




Bonos de indemnizacién bancaria "HIB's"

5an titulos nominatives emitidos por el Gomierno Federal gue
(=]
surgen & partar del decrstoe die nacionalizacion de la banca (1

de septrembre ' con 2] pbieto de obtener recursos  para

hacerie +rente a lo indemnitacian  a leos ex-bangqueros.

La emicion de BIER s fue realizaga una sola ves. con los
Fipes antes aenc:onados, por i minto suriciente para iograr ei
i persequlact debido ai escepticiemn  suragido pot ta
nacionalizacién de ia banca. los ooroe de indemnizacidn bancaria
no Fusron  acentadas positivamente v gran parte de dicnos titulos

S8 mantuvieron ern o posiciones de las ceses de bolsa v Dencos.

Emisor: SHOF
Colocador:rn ol worcado primario la SHOF:  &n =1 secundaria  las
casas de bolsz,

Costo para el inversionista:s: el :inversionista se allega de

mercado secundario tesdria gue pagar 1a comisién
cobrada poe cazas de bolsa en la compra-venta de titulos.
Garantfa:directa e incondicional del Govierno Federal.

Valor nominal:multiplos de $iow

vencimientos:agosto & de 1997 con un perfodo de gracia dse tres
ahos.

Pago de intereses:el page del cundn og Lrimestral.
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Bonos bancarios de desarrollo "BONDES bancarios"

3on titulos nominativos gue expice la banta de  desarvollo.

cecmo  un elemento  de capyacidn ge recursos a largo plarzo para

nodar l1levear 2 cabo su planeacidn financiera v o ia wvez para

cumplir sus programss crediticic
Las bonos ue desarrolio sen los instrumentos iddneos para

aue e} CGobierno Federal rinzacie sus  proyectos age  kienes v

sarvicios: por lo tanto i1os BOND no aeberian estar limitedos &
la banca de oesatreclle. tembien geverfan scr emitidos por el
aopierns  ftederal, wE O gQue  ge éﬁte +orme <=  podrian obtener
financiamientos a largo placto gue nc OCAS1ORAran  presiones
inflacionarias tan fuertes come lo @5 la financiac:idn  al  corto
place.

Emisorelas o1ferentss bancas de desarrollo

Colocador:en el mercaoo primario 21 propie emisor. ¥y an @2l
mercado Secundario las casas ge wolsa v sigunas bancas
comerciales.

Forma de colocaciédni:bajo el sistena de

Denominacidn:maltaplos de 10,0
- Barantfasios activosg de la banca emisora
Vnecimiento:a tres alles cob un alio ae gracia
Posibles adquirentes:personas fisicas ¢ 2 moraleas, nacionales o
dtranieras,

Rendimiento:vagadero trimestralmente.




Bonos de rerovacién urbana

Los honog d2 desarrvollo sor pones emitidos por el Gobierno
del Daetti1to Federal 2 consecuvencia de un hecho histéricoz lo=
simps ocue tuvieron lugar en la ciudad de México ep sepciembre de
1785, Los EBIRES emitidos por el Dobierno venisn como objetivo
incrementar ia invragstructura haprtacional v a ia vez tener los

recursos  financieros  de inmediato oara soder nacerle frenca

pagn  de i1ndemnizaciones por las adivdicacioones de preglos  Qus
fueron realizagas 2n dichas Techas en el area metropolitana. va
aue eantes de dicha fecha vo existlam carencias  fuetrtes, pero
tstas se  acrecentaron Con dicho siumo. €1 aoblerne  tenia aue
€acilitar vivienda para MUCNOS agraviacos.

Emisor:ei Departamento del Dsitrito Federal.

Garantfatla creoipilidad del crédito vel gobierno del Distraito
rederal.

Valor Nominal:mltinios de %120 pesas.

Plazo:a dr2z ahos aue i1ncluyen tres de gracia.
€Colocacidn:fue realizada por Bancomer S.MN.C.
Rendimiento:pagos trimestrales comenzanda en =21 mes de enerc. la

tasa de interés serd fijada por el Banco ae il@aico.

Posibles adguirentes:personas tisicas o wmorales,

tranjeras o

nationalies.



Petrobonos

3on titulos emitidos por NMacionail Fipanciere que reprssentan
un darecho derivado de un contrste de compra-venta de petroleo
crudo con Fetrdleos PMexicanos “PEMEX": tiepen como  ablietivo
proporcionar  los #ondos necesaries para financisr los planes de
expansion de Petroleos Mevicanos.
Emisar:Nacional Financiera por menio  de wun Fi081Coniso
establecido ton la Sectretaria oge Hacienda v Creédivs vGhilco.
Garantfailos derechos derivados de un contrato de compra-venta de
petroleo cruda con FEMEX a un precio mfnimo preestaplecidos; cada
emisidn de PETROEOMDS tiene camo garantia petraélec crudao.
Yalor nominal:mlitiples de #10,000 pesos.
Interds:el minimo garantizado. pagaders trimestraimente.
Tenenciasson titulos al portsdor.
Agente Colocador:NaFINGA en e]l mercada primario, y en &l
secundario: bancg internacional v casas de boisa.

El interée originado at realizar una 1nversidn on PETROBONUS
proviene basicamente de dos fuentes: la tesa de interes pactada

en la emisién, vy el precio minimo garantizado per ia emisidn.
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7.2.2 De renta variable
Acciones
Las acciones representan una parte alicuota del capital
socialt son titulos valor “...que representan una de las
fraqociones igquales en gque se divide el capital social de un
agociadac endnima. Sirve para acreoitar v transmitir la calidaa
y los derechos de socio. Vv su tmporte manifiesta el limite de la

obligacion auve contrae el tenedor de la accion ante terceros v la

empre=a. "' {1

ciones se nueden dividic .para efectos practicos) an

grerIones camung

v acciones nreferentes: lasz acciones comunes son
aguellass aue confieren 1guales derechos v de 1tguai valor, storgan
el derecho at voto: las accicnes preferentes (también  liamadas

Yge  voito  1rmicado) son aguelias

proporcionan un divaidendo
Fll1o zan amcoroar gee existan o no reparto de wt lr1o0ades. pe=ro no

tienen derecho al vota  en acambleas ordinariag de

acoionistas.

Las soTredades andnimas que escan inscritas en el registro
nacionsl de vaiores ¢ intermediacios puaden allegarse de recursos
financreros  @n forms permanenie i1nsremenbands su capital  social

por medic de une emision de accione

la orferra pdablica se tiene
aue realizar oon base o et Ceglamentads v 2statutos  de  le
comisidn nacironai de valoves.

Al reatzarse unz  oferta odblica A acciones, el
inversionista que compra dicha acc:dn en colocacidn le esta dando
directamente =u dinero (nor medio del agente colocadori &l emisor

vy asl1 1a eociedac andnima que emita la accidn obtiene recursos



financieros frescos para finangciar su Operacidn.

Las operaciones realizadas con dicha xccidn en 2l mercedo
secundario en realidad no benefician a la entidao emisora, va gque

esta no recwrsos financiero

por elio. La emisore al roual gue

adawiere un  beneficio en la colocaciéon  (recureos financieros

frescos) a skt ver adaulere opligallones oo SUS nuevos
accioniztas,

Las accianes emitidas serdn depozitadas en el Institure
Naciornal para el Deoodsito de valores “1NDEYAL", el cual llevara
acabo la admimistracidn de dichos titulos incluysdndo asi el pago
de dividendos. vy +*odas las operacianes relecionadas con  los

titulos fisicos.
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Sociedades de inversién coman

Las socicdades de inversidn coman, son sociedades andnimas

operadas por casas de bolsa o seociedades neciondles de crédite

auer eniten acciones v 1as colocan entre el publice inversionista

Qe meo:snha v opequeha capacaidsd dichas sociegades de 1nversion

tienen como ietivo la agministracidn profesional de los tondos

al mercado ae camrales en su gran  mayoria.

orizntinoo funcién al andlisis de 1as opciones de inveirsidon vy

a la r2malizec16n de dichos recursox al mercadoe accionario.

Cabe menc 1onatr que para aqguel mediano o peguefin
inversioniata oue esta interessoc @i invertir en €1 mercado  de
capitales v gque no tiene les recursos suricientes para lograr

una czrtera adeluademente OlverslTicAads. ios fondos de inversion

comirn ( o tambiern Jlamados +ondoz ac rents variable) representan
una increible  opertunidad  para participar  en el mercado
accionaris  con le agecuaoa diverszificacidn que es indispensable

cuando e quiere canalizar recursos en 1 mercado de capitalez.

Emisor:cas

ae bolsa y sociredades nacironales de crédito.
Garantfa:los activos de ia sociedad andnima.
Plazoitgeneraiments largo plazo.

Posibles adquirentes:perscnas fisicas v morales.
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Certificados de aportacién patrimonial "CAPS‘s”

Son titulos de crédito nominativos aque represemntan  la
participacidn en el capital de una sociedad nacianal de crédito
cuya responsabilidad se limita a {a apurtaci1dn del tenedor: la
serie "A" esta reservada para el Gobierno Federal v la serie "“E"
es la gue esta a la venta en el mercado secundario.

La diferencia basica entre una acc16n y un certificado de
aportacién patrimonial es ague las entidades gue emiten las
acciones estdn reguladas por la ley de Swuciedades Mercantilies, Y
las entidades que emiten los certificados de aportacidn
patrimonial estan reguladas por la Ley Fealementaria de Servicio
Ffublico de Bance v Crédito.

Los tenedores de log coartiricados de aportaci1dn patrimonial
gozan de un dividendo que estid en runcién de Jos rasuitados  del
banco emicor.,

Emisor:las sociedades nacionales de crédito.

Valor nominal: miltiplos de $1,.000 pesos.

Colocaciénimediante oferta pablica.

Agente colocadorilas emisoras en el mercado mrimario v en el
secundario lag casas de bolsa

Posibles adquirentes:Fersonas visicas o morales de nacionalidad
mexicana (par la clalsula de exclusion de extrapjeros, con el
limite de uno porciento del capital pagado o 1a instirtecion

emnisora., bancos
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Certificados de plata "CEPLATA'‘s"

tos certificadoz de plate suraen 260 [757 comd consecuentia

g low MroVecTos Que s

on di1chas  fechas Dara la

comer Claiizacidn de  la ptial

A

que Péic uno  de Jos

aricrcrpai proauetoras de nia

deb omendo. Los DERLATE T

N

tnstremenecse de sldta Lrgu o

VoEZoQurldad.  ademes  propeorcisnan
una a1 dn e 1aversion gue poeramste la coberbioa camblaria. [SIRES

o law priocrpales vent e o Cennteiragne e olata s gl

proporoeond la pozimriadsag ge Sanalizar recurson financierps &

metalos 1O win la pecs

dag e nacerin crente ar probilesns

deo=u manelo fisico,

] QoD e Seooral

Cirleicom: 70 Banca Cremt.

25 .

confiere & 30 tenedar el derecha

& la parte alizunta de lx

troaeizomitdi,

Plazoz=s &

anos. pero poesde S.ar prorrogable nedisnte ta

AULOFI ZAC1On oe tas sutardads compatantes v @ acwrde can Banca

Cre

Cargos por canje de tiulos por plata fisicaral realitarse l1a

adiudicacitn de la plata. ios tenmdores oe titulos pagaran  al

“Sroncrarin 2l egulvalente en moneca neci1onal. al tipn de cambio

del dia, comizionos reaidn la table siguwient
ipar entrega de | a @ barras #15 usd/barra
ipor entreca de o6 a L0 barras 10 wsd/barra
tpar antraga de2 1l barvas en adelance % 5 usd/barra



Cudles son los diex errores mas comunes al realizar
inversiones financieras, y cémo resolverlos?

B.1 La confianza excesiva innata que presentan algunos

inversionistas, los hace suponer que tienen tada 1la
informacidn
Cuando 21 inwversiontsta se enrr A &l amtrdn de

une inversion tmportante. debora tomar meota Jde todos los

gue sabe gu:r pumeran lieg2r e arectar e

BuUltado ar:

rnversidng  siguisnte,  enlistar todeos aguellos facteres aue se

cree que  pudigran  ser de idporcancia. Cespues se tena

ponazrar  todos los factores anziicéndoelos e conuiencle  tratando
dr recavar custouier otrz (nfaoraecicn adicional que se  Considere

importante para lograr une adecuads toma de o3ci1s160r hay gue ser

humiioes, par  mas larga qQue sea 12 lista, v por mas  factorec
elternts aue hayamos consigerado, ©s mdv posibis gque si1eapre s

Nnas &scaps Who que otro fector de gran impor

[aT-R NI

debe  oe tomar en cuenta que apinian del asesor

financiero {(cj

:zubive de cuenta) 25 abd ONINION NrTRes10nsl  PErc

recordemns  que la funcidbn de: sses (23 te  de  proporcionar

intormacidn, la decisidn siemptre debara ser del 1nversionista,

El inversianista debe de considerar a su asesor finenciero

. Dero nunte& como  la

come  una fuente de informecion fideawgn

tinicae fuente de informacidn. Emsten publicaciones profesionales
de las cuales =@ puede obtener invormac:itn, v por ddltimo, otra
fuente de informacién es la Bolsa Mexicana de Valores. Las
fuantes mencionadas anteriormaente no Son 1&s unicss v oso puedse

fundamentar la decizidn de invertir en uno u obtro instyrumento con

informeciédn adecusda.



B.2 Se emplean datos en la toma de decisiones que no
deberfan ser usados
En el cano de qgue una toma g2 decisiones 1nvolucre ciertos

datos como tasa de antereés. tasa de retorno, etcs es

pentatie  es

carvar pars obtener algo mas A& uUn SR lEe Namers.

i g pre nta la oportunidac de canalizar recurs=os

TinanTiercs A un fonrde de inver 5100 que nNa  obtenitdo  resultades

magnificos en les dos dltimos ahos de operacidng vy todas los

gatos  aque tienen =on la tssa de 1nterds nominal expresada on

parcents)e  bor perioae. a tase do interés nore el  primer

oerfor aeL BO% v la gel seaondo perlzan 2 ael 94, Los
datas son suficientes para  tomar  una

DATIGUE LIFVE 310OTISTe G140 S0, Fara  ovitar 1a
BOrLUrRGAL fe daoe salicit:e toda la andocrmacidn sosible a2 dicho

fondo. genten ce la cual e deperd oroontysr on o anilisis de  ta

intearaciéo “tera con el abieto de detes manar si1 oes  un

Enndo estroectora a Corts,  meo1anc, © 2o alazarl v ocambadn e

[=1-Tar- B o N AT nive: de riecsgo. Loml ©CTemos apretiar no

COorrocro TONAr JRalElone® con datos  relacronados gmean2nte

=3

1e10nE5 oue en el

con el dascnpent va

@ e

noe @ hublieran

2 rmemdo tods la

caso  ae

tonads,
Ec  de aran aapoctancia obtense oo sole datos airslados  para

una toma de adecrzion. Sing se gepe rocaver tode la  informacidn

relaciopadga  pera no 81 SOrPrendioos v oLoener errores que puedan

lleqgar & tenar un costo demasiauo alto.



8.3 E1 inversionista llega a confundir eventos importantes
con el entorno glabal, '

S1 be guplican o ge

‘tes gquier Son o puedan sS2rF

sCUChan rep

beneficloscs  pars v crer sl teletono

swlores para  sclicaitarie  ia

-1

para comunt

licitar

campra de dicno tituic: wnostt Judar e 2 toiiria gque

omt an todo, @

clusive %1 @l estddlo  aguella

FOrmac o orraLnd ba ingurecuoa,

o IONRDYAr Uns ArgiSn o on oftag g

Munea

el simple neche do haber @scucnado una wu wang PR

realizard

eiemnio: Que Lo SMpresa gara un bDuen Gtvi

51OMN1sEta S1EMpPre

un gran proyecho ge 1nversian, oto. El

Lz thvea =00 e el mercado  de

tratata Tener en cuent

capi1tates de larqQo plazo. pera @t N H14801C1cAF aue Uha ves

- oot dn realizar canmoios.

aue  se ha conformado la carter:, ro
Es muy importante poder analszar Lodas la= opolones de inversidn,

iizadas podris cer sustituida por

v 851 una ae las inversiones re

ludable reatizarlo pero el

otra de mayures perspectivas es ouy

andlisis de li certera deberd cotar real.zado Froctamente pars

avitar

ta venta de un buen papel v cambiarlo gpor oo ge menoare

s@sorla de  un

mspectativas: para ali1zar esto se necewibls la

profesiometa en £1 area Financieoras oz 1ndizgen

sable aprovechat

T t1ipo de

los  conmpcimientos  oel  agence a2 valors

:aric darle

Lna veI realllado ¢f camulo, 05 Gk

segquimiento &  la cartera con el objeto  de  derterminar

comportamiento  y  para tomar las medidas COFrecltlvAas NECeSari1as.



8.4 Se ignoran aspectos cualitativos aun cuando se tienen

enfrente

Antes ds geciawr

lizar una nug A tnversian demardn

romar &n cusnta vodes

factores cusntitativoz relacionsdos con
dizha  1nversidn {(n la forma que vue pupilrads en  ail sundingice

H.l): trasando de aliegarsc

ls mavor 1nroraacion posible gue
pEirmits perCidir la posicion +inanctiers de la entivad aomisora v

a 12 ver el mecic anbtente e terno (el p

dio ¥imantiero) que 1a
VOGe R,
whdemds e ja 1MTOrnaci1on mencionada en el garrafo  antarior.

=2 rmportardis goosr datarmiaar ciertas gasprobos cualicanivoz oue

sean  de 1MpCrLanCls ¢ Que Qe L5 vEl

pUBBan lisgar a  #Ffecter )

tnversidn:s  en &l caso de ta ac

10n8s S¢ @y amportante &

legaras

ey acerca ge las re da les juntas de asambiea

ardinaria ol ACCLIONISTA=. va aue sl gecerminamos en el exnaman

(de  ia  informecidn obtenidesr due la emisora  se

GNopgy DUEenA pOS1Cion economica—Financlers.  s&  pudria
liegsr @ a3 conolusion oue  Ssta emisoro reprazenta unia  busna
oporiunidad de combra esperando gue e getermine  un Jugosag
divigendo &n dizha asambleas @' eiempln anterior &g unc de Lantas

aue  2nove (& premise  do determinar cweal

la  informacion
cua.itat e oae 82 AeCEs1ta pars tomar una det1s:16n financiera.

ademss de lo manciuwnado

iempre sard de  importarncia  etpless

informasion histérica relacionada con la emt

ra,. con el aercado.
v oD La rama industrial a 1@ gue pertenece la amisora.
Todas 1oz ticulps  tienen ficlos caracteristicos: el

cenocimignto de dichos cirius es  de gran ayuda para 1a

&
D3



determinacién de la aportunidad \sera tratade con mEN2

profundiocad en 24 subindice

¥y el wmomento praciso  de
canalizoy recursos fipancieros a une opcoin de 1nversion.
E} siguiente ejemplo avuda a comorendger la imoortancia  de

los espectos cualitatives en «

tauier decisidn:

Cuando  un dvasdor de basietball ests en suzs melor

conaicrenss

ha demostrado tener 1a cepecidad de encestar el cincuenta
porcientt  de cus tiros. Le informacidn descrita a2nteriorme o

e obtenida en forma @stacistica con b

»n los ciroe realizados

durante Los Gitimos cinco abcos

Emoany garidn funad. el Jagaasr

Na eraentada los dltinos tres intenh

Fe debe-r f2

GLOSTAL aque s 51gulente ticu o rara oA ques fallard™

aus partir de o 2asEe ool e gen

tomanao  una

degisrén oo ta uws £#5in se cmpl i Vepelsng’ o iprormacion

citalitativar e waual mrnera en el campo de L2 1NUers1ones Ge

ABOSs BN 1o aue se T1DnRn ores Tomae aE

ORI TG

tienen un orsn sustento cuantrtative v es wne

w6 nEseElt

tamar en cu2nta aspectos cualitatives uira

t e
gecidir a ciegas. Fegresando 22 ceéenn Al bag! etpri1sha, 32
Lomamos  enr cuehta  Que &5 casl el LRI del aortido wed

bachketbolista ha suaado todo gl partigo.

rvaaaur agghe as
gstar e2:hauetn v muv Dresionaao; o dpoztaria & gue Yailac ya gue

€1 las estadisticas muestran un Cciniue

nfe Doec To de efiris

en s« tiros, v va lleva tras encestados sl nilo 20 mas posible s

que  Talle 2hun =in cansioerar

ansritatives de  ie

slruacidn come 1o son el capsanc1a v (@ oresion.

@4



8.5 Subestimamos el rol de la oportunidad
Snea hav que aswer aue fes cesultados de 1nversiones

N trascendentes:  esceclaimente  cuando  se  anaiizan

pasadas

FeCUr 308 9ropins. Cuando se

cglendo vNa u aLrs 1NVecsion
Slenpre se deperdn analicar factore= relacionados con su velor en
liores, mditiole de utilided. multaple o-to entre otros. con el

sbiete ae  aeterminar 51 ez oportuno cangi:

rennrons a ese

S et e determinatlon ge

Tar cportuna es |

o

compra

ooventa ag on DRRTlY tiene e ser bDaien fongementada para evitar

aue padrian tiegar & cogtar mucno dire-o.

factor dE  aran amportandla en la determinacion  de ia

oportunicad ee

a volatilicao de on tituwlo v por ctro lade  su
burzatilidad: la voletilidag se refiere a que tan raploo v Faoll

el precic del titule se dis

ara o d

ploma en une stla secion: v

1a buwrsati.lgad s@ refiere & La faciiildac gn ra  gue

comprar g venaer el ctlitelo en una feci1dn (fecnicamente

mime

neaociados, ralaciondndolo con el nomero  ae
QEAracianns gue se jlevardn 2 €2po cara cbtensr dicno volumen) .,

£l concegia de onorbun

dad en una 1NVers1on e muy

qQue toaes o i2ngamos nresenteé Erempr

en ia cabeza, pero no este

ciaramenne

comn tal: es tan

illo como el siauience
eiemclios
BENCANTrAMOs  #N ung tionda un relo) despertador con una etigueta

MArcaga con un precio de 100,003 pero sabemws aue en ubtra tienda

el miamo reled despertagor esta en oferts v Ti1ene un precio )
£355.00: 1a sequnda opciodn representa una oportunidad v empleamos

Ul suncle sentido comin aprovechandola.



8.6 No siempre se trata una unidad monetaria como tal.
Generalmente cuando se manejan dizriamente c1fras
extraordinariamente qrandes se ComeEnTa a wperder et rospeto al

dinero v se da poca 1mporteancia & cantidad poguehass cuando se

esta realirando va sea una compra O 1rvelrsi1on importarte se debe
de  analizar parie por sarte sin ceer en el error age "cuidar PR3
centaves para aue S8 vavan los pescsi Len2mos que acosbunorarnos

a cuidar tantc los pesos como loc centavos,

aue  en muchas

afasions culando 32 habla de grandes cave

N NOS oreccupan (nns
cuantos miliones mas © MENEs., ezta 8 la mentalidad due cermina
tarde o temprano fracasendo ve due BS0: CLUANTOE Miilones mas  se
van sunando v S1empre terminan atectande la cancidsd originsi en
forme remvresesntativa: por elemplio:

fusted @sta en L2 Vegas por un Sin 9¢ cemanas

Ta mainana  aganc
BLOOO0ONVO,00. Apostartia mas de lo usuwal”
fusted esta en Las Vegas por un ¥in de  semanar  esta mafaaa

gescubre Jgue sU cuenta de anarroas tiene #1000

que
Jo aue estimabaiipostaria mas de 1o uswal?

£s muy importante poder establecer ciertas catenorias  oara
los recursos FINSNCICrOsS due 2 poTeen. pDUSCando asl determinay

aquellos runros en los que se tiense que tomar Dnd pnsicidn mas

conservadora que en 1oz otras: de jo ant

frermente mencionade se

oriaina aquella palabra tan menclonada  por j¥=53 agesores
fipancieros: DIVERSIFICACION (veer =sublndice 3.7 v tema o7.

Fara lograr diversificar adisminuvendo 2t nivel d¢ riesdo de  la
cartera & necesita primero establecer 125 catagorias en 1las que

se divide el patrimonio, para asil poder canalifai ioo recursos

instrumentos con diferentes niveles de riesde v caracteristics




B.7 Frecuentemente se escatiman recursos financieros en
formas que no tienen sentido

Fare =2vitsar &l escatinie recur 508 er

A que o Tienen

sent . do, es [ i emnplear mEcanisnos aue permitan

pregaratiscer la cantidac de =eran coanaiizados & uno

wootro tubro. £l esiablecer camtidad Qe ceCcursos

canal1zados

& cads ribro generaimante conaiido comae “cash-flaw” o f+luro de

TRILY VG

El . fiuilu e efect i ivo petrmite Tarto detertinar 1os  egresos

CATA rUDro e un perigac GeTErmanaao;: ia favor

e

=133 gt

ViUl aE evetts s M1y

Larady

AL GNSs &n sEoTaLura, P oI ooee ladn el

wio e

TUCTUC &Y Lag Canal 1ZAaCline

2uecs nredetarminar

ANl Tarar e

21 nriimer F2orer wue  3€ 0 adsnerd

e sorvarasi

toun purtafolie. nu

Tanne contsiderar que cuandn se wldg

ta telerancia al  riesgo

bege aue ¢! pore:rtale de lntearacibn de

1a carters Oue e Naya Cecidigo cantirrdl A6 anverslones de riesgo

podrio su valor en «l

terca parta de 21) perder nian parte

Aga.

ocasionzs se dec)de canaiiZar srta part2  del

portafo’lo en  Invers1enez de riesuG.  Cuando d.cha aecizidn e

ivcrative no corsldetamos qQue tal lucto ze obtuvd con cierte

nivel de

g v se trata de optenwr 21 mismo rendimiento  en

~1



tado el portafolio perdiendose asa  la npelizica amgial  ae

mantener en  inversiones de triesgqo S0lc Cie

o porcentaje de  la
cartara.

Es 1aporzante poder estud

ceryodicamenta ios pollticas de
diverzificacidn, ya que cunforme piseée el ticapo dichas politicas

fuegen  verse alteradas v deberan ser alustavas de acueruc a  1as

necesidadess der momento: pero Aunca hay auve peragr de 1a mente el

Zoncepts

1 aue amni

UNN INVerELAaAT Qon 1enge (ve Sea
bajo. o alte riesqol vy tambiern s anu recomendanie estar

cencrente au2 en 1nversion:

con r1esgo 2 15te le pusitiiidag  de

tener 1a necesidao de aceepl o o) Gida

aue =6 oCasiones pueden

llezgar a ser mas fusrtes s1 ne se ~ealize la pordida o0 21 o

plazo: por elemplos

$=1 en LYE@S se compra un condomini o de 5, 00, G

PRI PO - S Ry

21l gropictario cecloe compr At ATrd condominio pero 2! mer

de

los oierct réices se encuentra ern georimidc. por lo tanto soio le

ofrecen Ao toud, oon,

21 accentar cilenno veince miilones de

cecoz 30b F! condominio lmplica reajiTar wnz verdida ae costo  de

orortumidad (8 las tsFac ou Ipteres e encllentran x1 anuall.

B3  muchos analistas

Llenes raloes estimah qus L oepres1on
cantinuara al menos b Cingo afns. se deberia venoer”T

La decis1on

rrecta e fa venowr vealic

1 werdldga basada en
et costo ge oportunidag tcon el ahjete de invertir 1os  rEcursos
2R atea opcldn gue permita recucerar dioba pw dion o0 st medianc
olazoy, ya gue de no realilzar ta osqguena pérdida 2w muv pDosible

aueicon g1 mercado de bienes raices

imido puwr clfcn anos me
CUaNnoo se  oulera vender €l lamuebhie 56 LeEnga Oous 2ooeiatal U

perdida mucho mayor.




En &l mundds financierd es mily 1mportante her acceptar

p@rdida @ T1=ERD v ne Gna carazorefe mey tarae.  For elempio: el
MBI CAT)  SATIONAriG  MELicano aue vivio un crack on 21 87, las

inversionietas  gue decidieron reslizar gequenas pérdidas en el

o1 Tu. eron 1a pos1blli103d  ge  recomprar  SUS  mismas

agciones a una Cracctdan fel precio en gque se vendieran unos

meses

atras,  las o

te tion pereiten la  gereacidn  ae

liguide: v & ra ver g fomenta  la

tivacidn oael mercac

avspusnz de une grah

Ja mizma kporla se aplica =n mesrcados
nue oF giotribucrAn, la generacion de linuider e @ucho  menot

pere e

©n Uh BlAZO MAS COrte  que Dermite  continuar
foraande paric de la svoluci1on dei marcaae de vaelores.

8.7 Regularmente se "hecha dinero bueno al malo"

‘Munca navy  oue veer hacia alrde. los asesores  financieros
vesllcarian muedres 1Avers10nes S NG Tuviaran memoria’ menciona

setomabar on S

TER  ATTITULES EOR FINANCIAL

COMSULTANTI ¢ ¢z sracial no mivar hacia awrsds cvande e trats de

IOVErSIGROT,

la diferencis a2nn

nL Fecorasr  y No

apirender. Lo ercares 80 o1as inversioaes generalmente tienen un
costa may zite v aolor9so e cuanTl FiCar. poar  elio  1a
importancia e aprender ge Ol1chos errores no @sta a  discusidn.

OIS 10 dUE [0 Dueds €

B3 1L ovivir en el error v

evitar realirar buenas inve

‘ErafEs PO una amardaa experiencia que
no hes permiie canslizar recurses a un instrumento gue en algin
momente Fue cauna de una fuerte perdida en el patrimorao.  hechar
dingero  buzno al malo seria reinvertir en un anstrumento og
invergidén que ks oroporcionado pérdiogas fuertes y sin cportunioad

de recuperacidn en el corto plazo.
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8.10 Se considera en demasia el costo de oportunidad.
Es  wupa Puena costumbre anxlizas media doceps ot opciones

antes de tamar Uita Gocisian de imaversion ¢

Der igde snente

AW INVErSIONES  Qua 58 1ol 29 cartosa won 8l Gojeto de

determinay 1 En MeRassrio li Com@ra © venta Qo alaun titulco,

nerc  Sse  Jdoébera evitsy @l Queds. be

unoCLloin @i Bamooeds e

opcronas. = AIMPOrLante

inversioHn gue =@ esta buscanoa, v

e eliminacidn of 1as dreoyente

[STORR Rt

BT LA Y T 7T 1lagar K

tomar la de

%10n7 la pdrdida Je Ty

I R MLO RS 00

liwgar & Sy pas Costosa gus -a

nie perdida dire

patrimonia por nNo tener 1os recue

avecurdaments canatizs

For  daltimo, nunTe espere que tud

janes  span
acertadas; &1 seCreta £ povcr S0l anaer BUS M0I1voes DroUlos guo

to lievan 2 tomed Jdna U otra gecrs1dn.
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9. Inversién patrimonial

L3 inversion patrinontil

@

a forma adecuads  de

iNvEr Ty CeCcuraos T

roo pnlaro goremienno oicos

naimientas con

n:ve:

ac en  los zubindices

ouEEnti

?.1 Concepto de patrimonio

En ticgmrong  p2sados 6 entendia el concecte de patrinonic

Toma anusEilan QCEIVes SLI08 Qe pertenes fal o wnd aarzuans rizica

O PUrALL per e Cemo

@aR0E

Ao Giches Corconoo N RN L

unt £0 #onde so oonsiIgeraprs B poTr iamant TN AQe e la B TRT YL
de Breense Cast nenog . Tooue  pertsnacisn & une persbna
viticx i.

s varbiginesos en

e guzda

ALTHE T R ST

cOme aogust a

parte gr

aue deterisn ser Salvatnarganis

una

b Ta en vl F

dyoma Gy

ave DL et W T Iar - 103

COMO AT ImIN 2

necesitan d& 1o

comnist

151 profasional de 1y A8eR0T croann1ero gue  permitae

ZAnG LAy

FoL Ul S0E YL 1OrOS A 1A DanTRrmacion a2 uhi

cartera de inversign (say Erpilcags &0 COn ampiitud enoel tems

7.

praincicat otletivo del oqstriaos,s o degal sor weRr ia

s0lvencia eConamica g8 su propiatarie persons fisics o morall) e

2l LARGD PLAZO para tensr ia capacidac de hacerle frente &

futu as opclopes de inversion productiva € 1Drevisoes.

0l



%.2 Qué es la inversién patrimonial?

ta nversidn patrimentel  es la canslifecidn oe  recursos
financieroe., representados por sdguesla centided Jde rzourwos que

asequiraran  ia  aolvencia economica ael propletarin en el

plazo. que =66 CHENAllZAalons A la conformacion de une: Cacrtera de

inversion conformada prepondersntenente Por rnstrumento

1Aver S1dn 9 G0s N el omer

Lada de valorag.

LA LTVErE 10 oatrimonial renrrocenta,  md

wite un

(i) forma de actuar 8 1myaertir 1os  recursog. Drcha

inversiéon o

tende 1o

Fat e e

Proceso Dor megio

21 Cue

guiaren Qer dipers  AOMDESNOR CUARSO S wercado sube v

vendiendo cuando el mercadn o i.a invetsidn p2orpeonial es un

entoque ia la 1nverzian, cansiderands dif

cnies objetivos gue
ser&n s2xpuestads en el sublrndice ¥.2.7,

Fara loacar una adecuass n-arsion cateimanial o necesita

parti de 12 base dicta 1nvers16n rera reailTaia

kel

laroo

amb:i2n se necesita

ciertes  patrones

cidsicps de uvn crace. bursatil para na L edn 29 Jdn

merzada descendentes Ins factoree clsices ao an Buredtl

Raunonrtn  del crecito v/o del circuiante monetacioazla eiiistencie

de  dinero para invertir on el bien 2n cuectidn es una conoicidn
nececaria para ws boom.

#lz  =ncrada masive Jde novatos al aercado:ia encrada c2 novato

an el mercado accionar:ic <5 un resvitads ge un 1narenento en el

comienza &

circulents monetario y a la vez consecuancia de que

dar cuenta de las utilidades i1mpartantes que hHe aenerado el

10z



mercado accionario.  El novato enlra al esrcade sin experiencia v
10 conocimicnto: perc eun asi. ebtiszne 1ugoses utilidades por el
nOOM ACCIONArNI0 que se presenta.

teutoriasle euforisz se presaenta en elras espectaculdres e
indigscriminadas. convirtiendosse eouy  fac:l qanar ginern pero

dificil m

rias tacc.On  gue  compro, action  que sube  es
aenerelmente ur conentario aue escuchamosg con frecuencia en este
T

rer foac.

#salioca oe conccedores:2l presentarse alzas esuectsculares v A

entraia AOVATOS, los conocedores oreveen uUn orick Cerdano

CONI&C N e VENOEE SUS DOSICIDNES poc

a poos

wer Caddin.

ventas de caonocenoras camuntamente

25N N ajuste originad? oodr la soorevaluacidn de oY
cotiragos o bolgs.
ranicoses la etapa pesiarier  a ia disueipusodn v Caax

inversiorista traca de saliurs? del mercadd Como pueda.,

srecnazeiel recnszo al mercade ge capitales es eriginado po

IOas en Que S8 incurrieron.

el momentn en que los conocedoras reinarosan al
oercadn con el oblsito af aobtener utilidadges en el meciano place.
hotasios factores antes gescritos fueron obtenidos cen su maveeia
del libre "Inversion contra inflacidn" del avtor Thimpty Hevmnan.

Es

dee gran importancia tratar de medir v cuantificar 103

+acrtores anteriormente descritos para evitar el verse invelucrando

voun desaw adaple crack bursatil.
tLa inversidn patrimonial deberd ezcar wcomahada de medgidas

de planaeac1dn v contral de ia inversion financlera.
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9.2.1 Elementos de planeacién para una inversion
patrimonial

La planeacion siempee implicara la realicacion de una tar<a

Dresente para el logro de obletives on el car

MEdlanc o iarae

Riazo. En 21 campo de tas inversicne

log onietlvos  =on 12s

rparametros de liauidex rendimients, Pl FHa0. =1 conaer

Vot

bien definidos 1oS GLI@T1V0S v SSLANAC Seauros O

esta realizada bajo paramelros de coness

eNCLA, los m&touns

enpleadns para lograr los ebistivos -e Cconvierten en T
analisis oo rnversiones. Ei and3iizis og wnversioncs bien
arsarroyledo nermite establecer los par ametros Dara la
formuiscieon del porcentaie  de 1ptedrsClor e una  Cartera de
inverzian (Z de recza Fija. % de renta variebia v %I e arateccion

cambiarias.,

La planeaciédn $2 DUSHE resuamlr & i Togea Qe (0w 0o

enticipdndos: A&l  Juture. La planeacian debe  fundam@ntsr sU

desarvrotlo en el andlis’s de elenentos pDASLCOS. COMO L0 =003

Sractipl Lidagsgue tan v raple es . nlant

$+lewibs li1dad:que tan modificanie. voTOR QuUE Ta3cilidad se acowia

a lag Circunstanclas or2eantos’

Scambio de estrategiaicuando s@ nezesita

plansacion.
Suridad: boga actividad v oscieion dehs ectar antegarada oo wun plan
magstro.

s rnforamaciidng son

$orecisidn w  control:aue

pusda gens

relevancie zuriciante que pusda apuysr el piar ing

o en  su

caso  sustantar £1 hecho de poner en praciica med:ds correctivas

aue permitan 21 Jogro de ios sbietivas al teraino oel per todo.
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51 e awzacraila wna slenglcion gue  cumzla touos  lug

eiemanter artoricrmence  wmenTcandg

s omuy fartibie gue. lag

objietiyng eon #lelnlatos grecis

silidan otorasda cor el

& LEMENY.C st auir seraerte everuwar  periddicsmente el

desampobhe de e

artera v promover  lac medidas correct:

g LVieL Dres

bate &) eRTonwe patrimoniai

sRDGanienente e una plangecidn wstratégica

cwigadnea.ve qua 0L Tonoc

noErendn (oo

tidns considerando

el obj

Vol pringinal de largo plazo v pon i TARLD BN 8eDerd e

L rersdonn e

et 1or o

de premio par  haber oongeliaao

TLOAN LTS 0T

pevicda eersrminade Jde tienpa.
?.2.2 Objetivos de una inversidn patrimonial

i Formgasoien de abjet:vos  para @i desarrolic ag  ouna

B una a2 t2s etapas wers drflollies. v

qaue

en 2sta 2uteciessEn

A nonener. B My

e

auE En whie reunion o cecttell s e oregunts a  oun

GO LIRS 0 Gl 1 RET

@ accian esfs recomengando v ool

contecta  wrx  detereinans

200 o 1OSTramento  de  inversion

ambas

sonas Astén eQULLOCAdas, Y@ QU ND Su €Sta realizando up

olanteamiento correcto con e

ficiente informacidn oel  entorng

S oaeResterane del - RIS B-% S For otro lzdo. el 1nversionista

ne oeberix contestar et MmiIsna Falta o2e  informactdnt por

wiemn lo: nagie  va C0N un a praeguatarle aue aedicina
es€a  ~zcomennando @) dia de noy para 21 carazdn. (para aue el
doctor  cooieste adecu MENTe a4  gicha pregunta, necesitarad

conocer ccerce del pntococo Que rodea al pacente. SUs RYICIONES.

examenes v pruebas.

T
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2.3 Funcidn de las inversiones patrimoniales

La funcian princiozai de uno inversidn  potrimenie)  os el

ootenar en el largo plazo  ur  rendsniento TS Qe ablem2nie
SUEErHIDr Al gensraz0o HOr 1ag 1Mversiones  COnvenoianseles.  Dars

ootaner icho renagrsusnto Se NECSSITAHFA CONTOrMar UAs mariera o

inpvarsion (se aradlizardn lue

a¢taras ge thversién en &) capftule

diez) =« Jarno plafo (COMUEnte COMUCIA&  COMO  UNAd  Avare i bon

cerrada) en danae 1oz racu

505 rAn

Nalizados a asts

kiragos

B0 el anversiomste en una fechs oregelerminaos.

1rvers1dn pacrimanial debora keper un alio  grade de

ByMDORICLON al mecDeco Je cabital

v oo i Tarne e erange o dn
menor al de dinero.

La  agasoria an

-

A% INVENSIONSE Serd unk Jde las

Neryr amientas Eara lograr wps IRVEArSIGA 02Tr)mOnIal
asesarta deberd combinars la glanpezidn, oujefivos v &1 analisas

2ara fecarmonar una estratagia o0 10versia6 =13 verd

representade en la forna erc gue 2 y0ceg s

- & la cactera e

InVEreion.

var1os  Foandos  de anuEr TIiaa 0 Ge ranoa F1)A 4

soeiedades e 1varsion Comunaes (o oe  rentx variabiel  cue

admrnistran e novierten recursos del odblice VEEGIENIERLA A
largo plaza: estous farndos son conocidos o6 €l mercadeo come tangus

ae rnversidgn  cerrados &0 donge 1S ravers1onists pactan et

retiro de recurseos solo en clertas fecnas delSrminsoas, e tddiza

Bacics  de  una  anversior oarrimonial e

te misms Ine2rslon e

largo plazc: en donoe se congelardn 1os rotieas frhehcieross  por

ciertsn tiesmno predeterminade v asl cerer  la posipilioaza de
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integrar  la tartera de inversién 0o cierts Torma  en Quy  la
cantidao de recursps Invertidos en nstrumencos del mercads e
arnero tquee goacean an rntaEregs noc nocha eenar QU tos  del
mercacs Qe Sunere) gean ninimos (odoands asi une MEver @xpesi.idn

a  tAsbtracenton

Gde auented

oo nenatras wna utslirdad por el

qensran o

WS DEUCImONIaies.

9.4 Perfil del inversionista patrimonial

i INVErZIaNLEAt s PATUINORI R genet 2 248 2au8l 1Iver Slonista
o 21348 veste a2 1avertir ¢ largo ¢lapzo + wahallzands sws

G CEpLedlas, 4 su ver tendra

MAR/Or Parte N0 la¢ QananDIaiode capital

3 obusnidas por ta Tiucouacion  de

canu:s  ovrona aohtitua pacle  lac

debc de ser

trivaca ge une  tiiesofia hacia  las

1NYOr310NISTta Datrimonial va  en runcian

del e

Qo prowaTanae &zl e biowrdesr v

CEIQET ) AUOS .

vEn sromsta de glene Tipo o

maveres  rendimientos
basada @0 Sud oonacimisntas v oen la aseserfs profesional de  sus
elecutivizy  oaichos eiecutivos de cuenta wubtiliifan su conpoimienta

g0l mercaco

rAa osaRcuar las nesestdadss del iiversionisctad a las

nstrurentcs v valbraes gue ericten, Ei Tondenciss v

oRFSDECTIVES EVUCAn &1 1Nversionisias 2 resxlllar una decisi0n bien
Ffundamentade v ecorde con el medio Financiero dei momento.

9.4,1 Caracteristicas del inversionista patrimonial

€1 1nversigmnsta patrimonial es aguel au dentro del sntornn

generado por dicha filosofia de inversidn es  capaz de  tomar
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decisiones rapida v  fundamentadamente e relacidan a e
siguiente:

¥capaz de promediar los precios oe compra de un ticula valor aor
medio  de  la adauilsicidn de ritutas de 12 misma  emizora a  oun

precio inrer1or ai de la ditima cowpr

fcapaz de selecclanar  las  acciones culns Drecios se

comportado mejor en

mercado en un perio

0 determinado  de

tiempo.

Rcomprar  cuando el mercado =5ta ofrerido v ovaenaer cuandas esta

dzmanaade (comprar barato v venaer ~aras paruierdo de L3 basz de

que  es 1mposibie tamprar 1o mas barelo v vender en L& punca

icepera.

fa  visian v d2cis)ion Dare COomorar calores alaunas

CMrEsan QU 0or L Ra1o efrecon ouenas LEripoctivas.

Sapravechst -ganaa aus por sSu velipy de mercado

2z anferor 29 valar e

mer caga =0
QiTne mNento.

&l tnversionisca

randimientag  espersdo al finzl de an gerisdo Je

Tener WP wLato as megicron y Bvallerion de  resoutados  de A

carn ge inversién: ia ©1 3%y enRTe

WO DAre2e

sumamente 1mpottantes de cualiauior proarseesn LAvey 500, A GUE

o “

gap” o oracha au

roDs  nermiten determinar el

planeado v as1 avaluar las medidss covrve cencran nue

adoprar.




10 Carteras o portafolios de inversidn

d2 inverLion 50N 21 QThaunto 98 1nversiones v

£ escohgan  Como resultano de ) as

activdades Ye

v

anzlieile er e Cemso O Ay inve

SEre (s CERACIONR Ne Lo

cactess oonmom

orew

a3

asibd Ldade

ge Al Gn 2l i3tgo pid LY
irfanensanle altlagerse de  1nCarmacidan actusd v QGESOrTa
profssional (por medio de una ¢isa ag bholsa o uh 2Ipecisilble
Gursatilss P i Aeche  de tenct pueny ne 25

TLFITIeNntE, g tieng quo oc

QY DIST INNICRASE el MRV Codo v U

EUE  LONURAUIAL ROre POOEC LDGOEENIRY 13 Informacion abloemida deg

oMo en cualguagr rolacitn grofesional wn o

iencte bpien

TRCOHTate O j0 cegular abToene peaord: resuliaons guss ant

trormads o maiinformado.

10.1 Creacion de carteras

iz g2 un portafelic o2 anversiones  es el

[-15) 01 protesa 1dgivg o ecdiiTis v s Apiicacidn nes

procesy adninistrativa: ia planeacion, orgamnancidn. direccion v

Tresentan  las  enapas bddsitas para i logra de los

Qe thversidn pianteagos:  de la comugacidn de  las

o linememiertos £isicos 2 inversion se  deriva una
corclusidn.g Esta Conciusidn. en Draimer termlas aspera Ser uns
BLIigQNAacIan Lorcentual de 10% recursas 2 o Jonveartey o dae dhiltintad

categarlas ae nversidn, #@€n sEgundo plana s ceterd deterain

asiqnacian porcentual 2 mana sector del awercadca de vaiares v opor

dltime se asignaran go

BNLajos 2 CS0x emEaQrs sveer inciso 0.2

con =2l oropdsito age lievar 2 cawo un contreladecuade serla

prugents asignar ub rendimiento espetado contarme al riesgo  qQue
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el inversionista perciba para poder evaluar 51 oictice

ramfimientos seon factibles. LUna vers oetetmracs 1& factipblirdad
se Ia cartera moagls no queds &as que zomentar @l proceso  de

aI1AQNATIEN e 0% rEtUrsos.

T.macidn de  rendimiaptos

Es muy 1mportante conservar ia o
reelizads.  va gue Aoe servira come punto de referacia al aplicar
medivas o control y evaluacion do & asadanstidn realizadat axcheA
evaluacion se deberh nacer periodicamente cor e&: opiete de  lenaer

ia pacibltidac  de conar asEcioe ~itanta a ]

AS1QNACIAN di? 105 FETUIBOST 3 UnNd W otra erisnre

10.2 Conformacidn de una cartera bajo el enfoque patrimonial

ICETED
—  PAPLD
AR s
P FRIEAMD

ADU E DIHMESU 1

PERTADD CMERCHDD LDE METALES CERLATAY FOOT
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i
{
H
i

H
H
'
i

MERCADU DE CAFITALES gui-

BH EXPISLCI0M DE INWIEGFAlION LE LA CaRiERaA

MODIFICADUS AL JOL QUE LAY

ANTERTQRMENTE

EMISORAS  CONTEMFLADGRS DEFENDIENDU, DE AT CrROUHMSTAMCIAS  Del

MERCADD (FrSE DE CONIRGL PRFA LA Torle DE

.

[

MEDIDAS

FELTIVA
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10.3 Aspectos a considerar en la conformacién de una cartera
bajo el enfoque patrimonial

Tomo ya fue viglo can anteriorieasd fen el canlitle 5, soa

a eririmenixl serd souvelles fon UNRE LOMPLSICION GE VAIOFOE

20 1HU0D piang. genprara

DE L

aorar get vesto ded

2AEITVIVOE L@ cendra gue crabatar mUCcAo o2 la cuesticn de @ndlisis

SR OLRNINNT I

ae o

¢ DEL MErCany e QENeral.
Fars 1PTOQYar Una Ca0tera 200 ren imarntos seneciores g Jod

DET MErCAQC SR NECes; tard espredry un oroen i501c utiiissneo uns

wh lan oCrsionee  tomadas, o principcal

Traadg 2us denemos tenee L 0D o0 Taensrce se Jdebere puscar a oun

8l tutlve (==}

18 tenget es 1= carscidad v naorlsdad

G&rs poder anticipar lo® cambios,

moments v tangenciar as

crerta  rue  greveer 10 gur SuCeosra en 21 mercxec  ps SUmEmente

Yy s deoera tener into

wacion actual aoe varables micro v
MICrCeLOondsicen £Are poder tretrar do prevesr ios movaimienios ool

mE T s ada,

e a3 los

max dificiles de covromger .

@
2

BVArICiT. aae no o en ooy ditiaad GUE  @parescda Bntre ios

aue tener cuidado cuanoo te Aavaricia

racionalided v (@ sbletividsd &l avaluar
LAY inversiones, no £s hecssario eievar el mvel de riessao al oue

2sta srpuesta una cartera:  en est2 pom

nta 32 Li1ens gque estudiar
can  amavar grofundided las alternativas dispernblies, a1 durante
Giong procesa de estudio se detectan valores gue eztan
subvaluados, talve: sea el amopento de canalizar regursos a  una

nusna aocicn  de caompra  siempre v cuanoo la decisidn =@a
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fundamentada. de no serlo, esto i1noica &1 momento op iiree daej
mercado  par lo menos momentaneamente miantrac 32 encuoentra una
buenz ococi&n de 1nversion,

La mejar manera g2 conformar una cartera o portafolios de

1Lrwvers1on —or un enfogue patrimonial et concentrar clunes

de compra en valores {(cuandc se ests Ireande (a  zarteral)  gue

tengan precios  balios vy gue A su vex emitidos

smpresas con potencial de crecimienta.

31 el tituie realmente S& eNCUEnTre SURYR iU a0 BATONCES (]
oos1bitidad de reduccidn ge su 9racts orn el mercaun 2ecundsrig oo
mucho menar (en =1 caso de una baja ysneralisadar, genecandoe a8kt
una cartera gue sera poco suscopblble & 1as najss  generalizadas
ge oprecios pere con potencial de crecimiente en el largo olazo.
Fara conformar uns adecuada inversidn bursdt:l se ti=2nen que

analizar los titulos balo @l supuesto de una baje ven@cal en el

indice de precios de la holsa v determinar zu posibla rea

Finalmente, es 1moortante onfacilZar dwe cada coaver

soudrd  conform s portafolio ce inversiones de zcueran @ sue
necesidades personales. esforzdnunse paor  obnener  la 210

compinacidn posc:ple v siempre orientade nacis una 1neErs1on o

largo plazo. De no ser considersda asi la 1nvaersion en polsa,

esta seraespeculativa v volatil mas ne una inversion patrimoniaig.
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11. Conclusién
goine fue olant2ade en el capltuio f. ia administracisdn de la
riaqueza  erist1d deede hace mucnos ahoss  en el cambiante entorng

er. @l qu- vi/amos wx de sume imMportancia la administracidn de las

1+ pase e cualguier econumia, tarto

FINancileras  Come  ias  productivas son muy

aun @n unz economia en vias de desarroilo.

no  tar  aiejanas  en  que  esperdbamas un

vendimisnto  ge arual tenian que pasar @ la niscdr

asort anente o arcercn.  EStamos siviShiag IonNentos de Camblo
en @l rundod vy dentre de toone cllos 56 entleinra €1 Cambu e 1as
Ve G pOgemos esaerar rendimientos altluimos en el

(2 dlaenloci tiencs que sSer ofre. la 1nversion a largo

oosivilicages de

A1vEIBE e riesno razonabiles v oon

crecimientn we capital  sen neestro precente ¥y se  tiene que

as:imil aichs verded. Al 1ntroductr ' concepto de Minversidn

@

patrimontal en boisa” ce esta entatizando el camino gue s8N
racetrrida 20 los altimpg ¢hos desde aguel concepto popbular de
“iugar & la bolsa".

ta inversion Financiera on bolsa es comc  cualauier otra
actividaa dentro o fuera del Ambito 2condmico. para realizarse v
opternar de ella resulcados eritnens superiores & el promedio  iue
otras inverziones en el mercoedo de dinerc) =e tiene que adoptar
vra  Fllosovia de tranaio que debe oe  contamplar: rendimientos
esperados (objetiveos a cumplir), plazo (ilargo) v riesgos gue  se
tendrdn oue tomar.

Queramos o no. la practica de la admimstracidn de
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inversinnes conlleva una realivad incvestionaoles los aciertos

asi como los erroces tienen umn efzcta meltinllozdor wuey ruerte

cor lo tanto existe gran responsabiizdad al hacerlo. Pac lograr

CrEQre: 2s necesari1o tener

que los aciertos cupbran v superef:
especial  cuidado en como se realiza la actividad: la  inversion
patrimonial parte del supuesto de mantensr 1a nanor centidea  de
recursos i1nvertidos en 1nstrumentos a corto plaso v 3 sU veT £0ia

1t& ia

mantene:r posiciones o

Fle=sge cuanas

recomuensa Favorable.  par lo tente ga taversion en bolsa

tiene que realizerse  con recurso:  flhencieros  aue puedsa
neescindiy de ellos (excedentes financieros permanentes)
a1 1iangnse  ae  1nEIrmaL G s Vo Enlcans = arientar Le

a largu plavo con &) obletn de ontener a  una

1a congetasidn Qe rarursos

onlNAna W peen o

A

al Aprcnog FINANCIers v

fpatrimonial?. p:opce cr1onando as. 30 13aeT

12naclo momento 2 monento mas ruerte v orecistente a Ia

conve

apertira comercial.

A ipv2rsion Firanciera i 1GUaE ovie ré prodguctiva

repressntan Jarreras Ao rosiscencia aas ne de velooingad.
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