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1. lntroducciOn 

nc-11t1·0 d+'-' cualau1E't economfa. <?1empr-,.,, n;:;n v::1;.,; 1dc•. c.~X!3to?r1 v 

e,ast.1t"án personil<:; las ..:..uales =:1.• n:i.vel dr~ 1n9n:su es super-101 

t·1ropt.J.:.1.i.O Cl>'~ gt.~ne1·;:,r unu u..-.~! 1dad man~1nc\J .-._,.""-1 supP! i<Jr :+ In~~ 

11ivele=-s in-fl~c·unarios o d2•1alu<;t~or·1os. ~egun <::>ea t:!i tipc· CJ~ 

invrr"~ioni~t.t. ·1 su<;: P""'cr,-s1dcidi~~ de. ... liqu1d!:.•::. 

pcii_t líllOn1.'1inn-:?nLE:> bn:;;c.u11du lu ~:'-'AU1E:!11t.1:.•: 

l ..... c.1ritenc1ór, dP. 9.:1nancJ.-1s de ~·.,riitaJ. 

: • ._,ti-¿i,ct,.vo::. d1 ~ i dE'ndo= 

p1·0F~s1onel µa~~ obt~n~r 

c.;u 1 r.-r·a. 

la 

S•-: t.it."'1·,o;;;o que µart1t dP l~ r.:ons1clt;.or,-1.c1ón de aue 1.:1 t:lols.:-

Cd.,,,~: l : .. ,~- -, ~r¡ 11~-. • ~·c:ur<-.<1s -financierws a d.i.1.ho tnt:>r·cudc ;e t.~.0nic1 Q11r: 

loqt·o dt; una .:tiltura +-tnaric.1(~1.:i de!ntt1J •!el mP'.'~10 tlrianc:tEH·o. 

lo t:'J.etl 110 h~ sidc.i l'::!~ri.lda ~n -=,u tr::it"'lld-.i.d Y•"" que d.Un t1C:1biend1-1 

.·~ ... ·1dr:J ·~1 ".-r.::.c~' bu1·sJli"i. íT'l.lndi.:il U.:> 1987 :ntto:ho::, i.nver·sianisLa;;; 



-=-lla, vn qu~- ~,1 t1cic~1 lo'='"-' 11 ... :remp11!,:. e1 n1"·~l de 1 1t.~.,,r10 p~t":-i.:H1<1I 

el me>rcc.~Ci<"• <Je v¿..lrH·es nu•n:-il tlt-"l•··•c. t:I'~ s•~• .:.1·,,·r-11lt-•-:-do cOn•u un.-

{" :,.1 ,,., i l._ .. _:·· J as • ~~c: u1·soc., 

Lü"'"' r..1ut nt::".rH.:•s t.~,,,._._,, .. ..iUw..:-1..;.r-f::.> 1.ri.;inc1t:··-• pc.•1.:. nuc::=.lt·r· 

do?S1.H·1·r..1l ],~, p1·cJ'ÍrYo;1011c:d lenemu~ 1.:l. obi 1t.< ... c i~11 W~7 .if"c.lffi0\'•-·1 1.~.\ 

h1gr ..j• su :3.p 1 ! ,- :•'. 1 .)r1 .;.1 

invt•r -:11:.nP."=- 1 ::.1llt.O "1-l••~nCl.e··.a-= C•:111,; ¡1r·•in11, _1·,-:t.s. 

Por últ 1r.ia rc'll"l.-:> s~'1'1i.\J=o1- qué••. 1 i'ittt"! .'<.:: dr: 

=-st~t¡co: ·~::; ver·s,.\t;.l ·.¡ .nuy c~rr.biant···'• µc:.r 

m.-:>fl1e""1to de~ ~ntilis1~. con lo<L cambi~·-' que :1.:1.•,;;.r. sL1rq1Jl1 en el 

n.c>rcadr.. 
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2. El Sistema Fin~nciero f'eMicano 

El SJ.stem~ fl.nunc.ien:J r·1e,-,.1.c..am .. oudr·r.~ ~er derinidr.1 como 

", •• •.1n .:.c•n11111t.o or9án1co d~~ instiLth.tOnF>s qL1~ (.1eneran. 

si; ,::ur ¿~pRc1a11do~ y por las h~tivla~des n~~ica~ que 

de~61·.-·o!lan, +ct·11::0.nc:!l'l 121 conT-1gur.:ic16n dc-scrit:a ¿._ c:on"tinui:..c10n: 

~--------: 
\Ahti1 1 ._, ····-->:..:a1~Lt-if1c:1 t-1nan ... iero: l11~E.-r:<1 ón 

: ·------.- --------·---- : 

:--·-. --- -- -----------·-· -- -· 

í ----·--·--------------.··-··---- ·-; 

l -----·---·-·--···----- ·--··------- --- ---- - : 
:01 qani.smo5 v Auto~·.i.ctades í .. Ci'qu.!.adL!r·-=-:.: 

! ····---------- .. -----·- - ; 
: Lr·1t.1 da U..,. b de {-loo~~:.: 

t ----·--- .. --·---·-·------ 1 

--·--··--- -----·- -·---- -----··--: 
: 0-fer·entes ·~· Demarid~111tes: 
: -------- -------- ----- .. -- : 
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2.1 EvoluciOn Historie• 

2.1.1 Periodo prehispAnico 

En los momento;:. pt·,.::oy1os a 101 Ppuc:.. de l<:J i:::onoui~t.,:, no 

se PL'8de nncer r·l;'-fert!ncia a ltr1 :.1=-tem.o.. l·1n.;.r1c.1~r n +onn'"'l. 

aque11ds épuc.l:.; ~e ernpJeaba •:.!l "tr·L1cque" par-a J<'° t"P •• 111::.'?.c.:':.011 dr-­

!..:lS t1·a11sacciorie~; aun dSi el 1.• .. ~go en t.""-.u..:~c1ei pt --:-•lum1n~b.01 ·r-!t•Lt·~ 

la gente 

también 

<-·.·· tesCH\O.; 

refercnc1a qL1G ind1Que t:!l gt·c:lrh.:i de J 1lne 11w~n: .. 1uu e.:-..~\t.~11; ~ 

~::;as t->pacas. p~ro se pU!?d,.... i:-.·~l.ini.,u u1·,~ •;ir·.,.,, w<:o1t;o:1u~Cló11 dPl 

~sas ~pocas lv~ b.1.ene= J..!:·,::¡n 1·•.±d1:::t.r·i:n.•.idos íJUI meo10 df. T1t~-:t.:.•L " 

r.f?•·emonias p¿i,1·a Elvilar la cu111.:..:11trdt:ió11 de 1"J1.Jt•1:znJ. 

ln el ~·t="r·iocJo prf:i"lispiJ.1111..-0 s.C,t.J 1·.·s m~r•.~tcJIJ..;. ,¡,",~ 

per·mu.r.eci.;.n alJ1l!'rtos toc1o-z. l -;1i:.; cJLH;;. y l ns 111t'• ._,1dn~ 

importan..:.\ a abtc ia.11 .:_¿.¡Ua e i ric..:.i di-='~· i:st.:.,ndo i..it· oh l l;;ij •jc.i real l "::.3.t" 

genf.·1·.o.11i;:o.1ban como rac>dio de .1.r1tercQmo10 •. n ,.,1 (de 111~-.'I-...:.~ a 111er.ar 

v~.i.c..~r·): plum:..'\S, or-o >:11 pcl ... o. cucao. p1n:"as m~ r:ob,-~:. ¡:..iezas a~ 

t..·,.,,_,~·no. n·,<..lf1t:.as, ·.::•t.c •• 

Podr C::t.oc.i~ ¡:1t.'·ri~:<r •11•'"~ de ~s·_e per fod1: r-,p,·P.+:1rl1c1t:1? eJ oapel 

1·eLtor- de •c:'I ecann!'fd'~:i. ··.i~'!rr: .. .Jo .f'•..1-~2' t0nu::!nt.8 ,, .. ;¡- •·'1 L?StJdo. 
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2.1.2 Periodo cclcni•l 

El periodo colonfal se cat·a.cteri::a principalmente por tres 

épocas, tt"niendo el sistema .financiero mexicano su origen en la 

terc~t·e1 ~poca. 

La prin1era epoca, es caracteri::.:ida por el repar·to de la 

1·JqL1e::i~ obter11de" en el s.aqueo de Am~r1ct:1~ co1110 lo .fue el rep.:.rt.o 

r·er 11 :i'ido pur los conquistador-es. d~ le1!:> encomiendaf: y la 

acum:..1laci6n dt4 riqu<:-::a que log1·ar-or1 c.Jist.ribuyéndose ent.1·E- ello~ 

mismos los. cargeio:: públ1c.os que eran fuente: de poder y r·iqueza. 

Le:· SE.•gunda l"'poci'• surge dur.:-ntc.~ l.:t depre~ió1l de E1..u·opa, 

dtll"C-nte d1ct-1a epoca n.:1cE E·l peonajE· y lUS haC1enda$ 0 tE'nienoo 

EQLI1 ~l p1·inc1p10 de lo~ l~ti.fund1os; se comenzaron i:I v~nder· los 

~argo!:. públ ices al meJor postor poi· concepción 

p~t1·1mcrni~li~t~. La Nueva Espaha deJa d~ ser exp~rtador~ d~ 01·0 y 

s& com1en:~ un periodo er1 El cual los hacendados orientan la 

pradL1cc10n a logr·ar· el autoconsumo. En dicho pcr·!odo el gobierno 

dr-·l vin·u;nato adquiere gran fuer::,:. no rindiendo cue11las al 

gobiet-no es::p.:oliol:; pero aur1 a:i la fue1·;=a económ1c.:. y pollticci es 

co~t.1·c..ol.:,d,.. fJOI' el clero (}e ii;rlesic.). y é:t.a te-i-111Jn6 siendo le 

pr1nc1p.:il prest¿in,ist& ten1er1do c1r1c.L1e>nta 1111) lones de pe:.os en 

bienes y 1T1as de cLta.1-~nta y cinco m1 l lonL·:. de. .. pesos a:1gn.;.do~ a 

conc. lLti r que de E·sta época. heredamos el concepti:i de libre 

mei-c:..:..do. la acumulación de r·iqL1e;=a. las tienda5 de r.:.-1ya junto con 

i<>l s1sLemo21 hac:enciar-10 y a su ve;= la dependencia de cie1·t.:is:-

mt:.tcr1a.:. pt·imu;. c:orr.o lo en e~a époc~ la pla~a y en l.:. 

actu,;:ól1d.:..d (y sobre todo a finales de los setentas y prim:ipios 
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de los oc:hentas) la dependencia con el p_etr6leo que por 

desafot·tunada realidad sus precios e-stan sujetos a las leyes de 

oferta y deim.;inda que fluctL\~n internacior1almente-. 

La etapa -final de esta época es la tercera; la cual f"ue de 

gran importancia para l~ forn1ac:16n del sistema f"inancie1·0 

me::1cano. En esta etapa los Barbones .;tdqu1eren mttyor -fuer::a y 

control pol ft ico-econ6mico en l~ Nueva Espati.:i expulsando ,;:¡ los 

Jesuitas y establec1~ndo ser·v1dores pObl1cos que toman E-1 lugar· 

de-' los privados que hab!cin compreodo -=:us posiciones quineE 

unicamente buscaban el be:-ne.:-ficio pe-rsonal 

obtener el bent?T-ic:ic. de la col~c:tividc.tl. 

Es sólo en 1785 cuando la C-c•nt.=odLu-ia F'úbl1ca com1en;:.:o. c. 

ut1li;:.:.1· la p.:.rtid.:i doble !E-n Mé>:icc.) p.;..1-a el registro dt; l~ 

contab1l1dc::d nac1on.:.l. a su ve= se:- vee inc1·ementada la captacJón 

de.- impuestos los CL1.;; les f1.•er6n para el benef"ic 1 o de Espa'1.:. y 

comien;:an =:urgir monopol10~ <que perter1ec1an al esta.do) 

01·iginando ésto: .formas di:::' trabc.•Jo no conocidas anteriormente. 

lds cuales son creadas reLm1endo grandes númer·os de trabajadot·es 

be.jo ur-1 mlsmo techo: lo cu.;;l cambió el concepto existente del 

desempeho de las l,;-.bot·es en casa occi=:ionando ésto la pérdidet de 

pod~t· pol1t1co-econ6mico de.- los come-rc1¿¡ntes;. ,:;1preciando as;1 Que 

todas l'°'·""· ref"ormao:. ,;1nter1orF-~ apl ¡c.:.da por lo~ Bor·bomnes teni.::~n 

come• fin el recupe1·a1· el cont.r·ol de le• colonia Qur- habla obtenido 

así un bene-ficio adicional pat·F Espah.:., ya que estc.ba 

perdiendo la 1·e.-ntabilidad dt.- la colonia; poco a pe.e.e· se recupero 

y -fort.?.leci6 el sistema de control y por lo tanto. a su vez el 

c.n~cimientc.. de la colonia f"ue metrcado. Es aquí donde el gobiPrno 



Esoañol ~e ·.'1í..1 ·~11 ~::1. n~ce~1r:J"\ij rjc• t:.rtJ:ott- 1n~t1~uc1c11t.:.·s de cn~r:11to 

can ~: objetw d~ reemolazat ~ la Igle~¿~ y qu1lat·lo 1mportanci~ a 

los c:ct111erLianb.!$, :.u1g1~r1nc. a5t "1_._. p1·111i.•1·.:.1 !n=l·~tución di.:.' 

c1·éd1to prcnd2:·10 ••• ''<2> ·fu~ ·· ..• el Monte d~ P1~dad a~ An1n1~~ 

Las pr i11H?1·as 

LIPL't ,::.,c.10.1~~ r~wl1¡:0Jas c:i•:it t~lCh"- 111sti1.•Jt:16n ·fLl"·•·on bas,:1.j•.1'$ 

vJ oto1·9ar~J0ntt• de ~·~d1tos pr~ndar 10•. la c~tstod1a de depósit~a. 

e-r.;: •• y 1•:>el1.::r1.oa la .. ·,·nt.~-1 r;;.n uL1blicc1 de la:.:. C:-•t"end.:<!:i y obJf-.:Otos CJ~ 

v.:-,1.01· nn r·1..~~~·.1pe-1 ... r;.;,s tJOt Jo:; int~r ese1do~ •• 

~uc~ i-JOC~ ~c.· t:nmit:-11;.;;.\n '·' c.r ·-~u.t 1,I i ft>r"P.llLt·~= » n,,..t l tui:: lnr.e~ 

f1r1ancie1·_1s; er. 1~'82 e.,; fLlrttti:!ado el r~.~nco •,¡.;;,Ci(Jí:<:o.l dt=> S~f\ c.~n-loE. 

s1t:ndc:. 8!::-il:t=: ult111,u :..111~· ··.>Lh.:1.n-<:.cd o ram1fJca.r-iü11 del mismo e11 

c::o111Fjrc.10 en la Nueva 

E<::;~~na per~ St.1 ·..110¿. -fue ,.._arta; le sigui•) t?n -¡ ··;;...;. 'In c.t edciór· oP.i 

p1~1.net b:?.nc:: 1·=~.-.=tcc.1on.=.t·ln nr. 1.::ime1·1c.;:;. lldm...i.du; Banco de Avio dt~ 

M1 n.=s. teni.-2r"1úo o;:;u j¡11nort.:i.nc.1::;. en que dicr,;:.. t1an=:i de avic fue el 

í•t· J. .. • .~ t .•OJ. 3nter i c.1r1"1"1(~11te .Ji·~c r i t.L\ 0•~1uE.-mos supnn~1· c.1u1:- '5\:! 

he•t:1d0 ~·l (J..1r1oc1mJP-nto dr.;- lci. c..=.triacldctd qui::_. podr·ta tener· el 

gt1LJ1ernr: Dar~ cantr"t:Jlar" v rec:¡1r la ec..onon.1c-. 
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2.1.3 Periodo independiente 

L1.1s t:.1empos 'lL'e en·h >.?ntó t .. ~ c:olon1 ... t post:.ertrH·111 .... nte la 

lucha de 1ndepenof~nL1ci Fue dt.'? ~Ltm..=i. 1mp1 .. 1~·t;anc1.:-i 

PPI 1od.:.1 muy di ~lc1l c.on10 todo~ lw'-i .¿,J 9u .. ~n mov1mient.os 

armado':'". r,.,,.rrydó 1~1 

l>..1,-.11.:ion,d Monte de : 1edr:.c.t 

r.:r·r~<:>ciei i·l Ban.~:..J de> ,;~·!o, c:¡u.:, ,c .. rd ... ~ IJU!'" wL._i• . .'lu t-'1 p1·r1111ovt="•1 li.1 ram~• 

.indt.l!i,tt ,,'ll: ioy1·r.•íl'f.-1 p1·0111uvet 1ndu:=-tt 1~'.~ :.nr, ' .. ..Lt .,.-.. u~""' ')" · "='~ur<:;.r,~. 

~il·L~.i~•C.lÓlt ¡,~':. t:l..l~J,,·:• i:.'! ,,,tl 

F~r:ilmentt? faj~.i-ficabJP'.::'" .,, ~E.· de-_idr~n r:-11 c1rc.L1l2'1 .. ion 0.:.•111c.:.i11ent....:: 

las .noneci.:.": dt.."" 01·0 v pl.-.."lt,\. SE> u-:'lli.: c..<:.1f•':.•tde1 ,_11 q•1e t""':it=<'="' dr..os-

1nst1tLtC"tOnE'$ .ft.n~t-:Jn c.t·earJ<H~ por ¡;..l guh:--~t-no 

.-_raadas 1n~t1.~ .. uci.oncs .1enl1·;:i dr;· las r:L1G<Je1:: la ni.:•-., t"E'l1·:'/,.nt..f~ es la 

Ct.lJ-!1 de t~norr•:i=: <k~l NAc101;.-,1 11ont•.> d•..!' f'll~d<3d ·• ..l -;;1; ,e:: e<;., c.1-ec.tcic1 

el Cóci.190 dt.? C.:.;om~1·c10 dL· 18~·1:; unos ~'°t'r'\o: ..J .... -¿PL•~S ·~rt 13l.'~ r,¡c c:1·e.:.t 

y ~;uda.ne1· 1c .. a. 5J•:t.dw •:"<::-l..c:l. u11'0.1 1n<;::t.1t-.•c1ón de: 

c:~¡.sit::\l In¡;rlés •/ sucu1·5al d1_•., t...unG:.:•n t-1.:.·f·d: o·F f"leo>:-ic•.J anc:J Sautt'1 

.~mP.t'"!..::~1 L_,nited rec1bi~ndu d<::pOsitos. ~m1t1c?1lt.!O ou:.:.1~1 1n.:11t•:d.:i. 

utor·gunt:!i.:: c:1 édi':.o:.. ..¡ dando se1·v1c1.:1s a con1er·;:i,•rtLC'.::: dt:odicadl"'JS al 



.:-omt!rr:l:..J Jr-.t.~··,·r . .:-.c:.iunr:il i1•1úu1 ! • .,,1 .. :h. ·- i=- pw1 t=.-•1dt1 1111?:-t::ancJ~<:.. 

1rH,,t·,twr:~anes ba.nc.:;.1-Lc.•"' l.,=., cLt::•lE.::..; 1..:•r·ig.tl•<:•1u11 

eoiaun.::. i:H.·~ 110 '::iP i_t:•r1tc ni:_""!ün conl1-c1 

;__1:;•1 .,. ~:·..::- ._., .,..,:T_•.- 111om•:r11-.-J cL1~.;nd1l o:;c- )P. •J.:tr• 1..,-.:.. iJT.t-1buc1nnee de 

~11;:.1·a1 --.1 D .... 1,c:.::. ¡~,_~;:.. ion,-..i. 11L•.;1l: .. ~no 'r ,,;n >:>l 1rtJ..~1mo .. ~nu :;~ le 

B.;n·.-·~· Nr,.r., Ol•do l (cor1D': J do 

fi.•.::h-.:.~- ...i~··.!-•fr: i~· emi:,.10n UeJ L·"!.'-11•.¡u U•::> Ci::unnro;,.l'-• dt.• l.:38-~. 1j+-: 

•lJ.flqunc'l (T1,_,.-..,.,-.'J 1io~f,;1 e-m1t1r· b11 l!:"t~·s t>doqün b.:1n1·t:- 1) µt•r ::.r11t.'.• 'J~ 

Pat.:1011.::1IJ·Jat.1 .:i proct:>d•.•nc!.J <:•>:ti·,:-,nJt::ra. ~::.·:¡!..te cr·.,;, /"C:r:J1 . .:t.:1·1da 

pl~:-.'.J de: ~t::s mi:s<:·!:.i o~r.~ 1 i=.•9L•la1·1;::-dt" ld ~-:.11-ucción. cL,nqL12 algur1l.·~ 

b··1ncos t:..''./tr:-1·c;.-1 un plc.;:o ma~ amplio. d.1-::110 p!ct.;,:o fui& h:.1::.lCt 188'). 

cL1andi.:.1 ·Fué: promulgado el i"-.ctL•cl C~d1go cJp Comt!rt:10 e,:1.:0::: r--1ace 

munc:1611 qut: l.1s instituc1one~ de c.r·ed1t-..:: ;::,pi-tln 1·c.·1JJdfoS pot un? 

ley ~spt..·~i<'Jl, neces-1tc:tndo Liria auLnr-1:·¿.cjOn pot- esc.:r1t·~ e.Je la 



Secretar !.zt dt'? Hacienda. v 

Cc .. 1greso de L: .. Unión. Con 

~e: un ~onl1·atu ~probad0 por· el 

tipo de t·eq1..1l1'\c1or1.;s ~ue de ma;·ot· 

Í"dt:iliditd el contn::::ii di:> d1c11¿.o;:; 1r1;;t1t.uci1..¡nes y µi..::n:o c..• pocu 

Fueron Ct"1='dndo \n;.t1tuc1u,·1es t..onL:o.ri,.j.~. c-11 Cd~~t .:..;., tot<:.>J.1•.L:td di::;l 

tert 1to1·1•:1 ndclu11al. El cr-ecim1~·nto qa1opcH1c~¿ de 1 ~ 

~olo;a dr: '.1 ~lor·E:c de M~·:1co t:>r. 1·110; L'.'rJc.:.> dt=sput-:=..li:· l!H .. ·::.tabilid.:;.d 

ec~ .. ::on6micd·-pol1t.ic,:,-i CctU0;<.1da pc.:i1 la 1··-''LJ•tc1Cn c1:oliga los 

bi:'r.r.co= a 1·est•·1r.c1r el r.1ed1tu r.:i::-rc. u;-.1;;ct .. -.. urr::• 1.wan 1 ~ntid.,.,d dr­

<::.1.1-.::uian.i:i::. lü c1..1<.1l d.1.0 lug~11· ~i .::.tesor.:1mJ.ento. 0::0.1,i;:.e lo cual 

mLt:-.:ho.J,;,; b<.1:H.:~·.1.: .1ue:t.a·~.;r·on y poco crc::;~L:és ~_._. ·:lecreto lz. •.=•.1soens1nr! 

CJ"1m:-.":"ls rec:na·en :;1.1.s pue1·t~s pt::n: .. te> jo 1.a,c. sit.Lt<'0\.::1ón p1 e:c.a1 ic:. 

c•·o_~!Jndost- J::t Coir.1=:¡0n t-'(•gulador ¿.¡ P J11::;p~·~c.tora dt~ 1r-1-·i:1tu·:1on(.,S d0 

Cr~dito que :::omet1ó iJ to;:. b~'tnc.:o;. . .;i LUmPlir !as r·t~qldo;.c..1ones 

Jegali:=-o; est.:i.bl..:.-•.:ida.,,: e11 l.:i L~'' Gen1:.~1-.:1l dE- !nst.ítuc iane!'::" d•.: 
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esld épnc~ lo~ metal~~ ya solo eran wt1l1=~tias <en su ma~or!~J 

pai-3 r·e:so.:;ldCJ de 1:- orn1si6r, de: p,'.\po::·i mor·,r~~-=- v .!.P s·~ntt? r:·mpezt· 

p.1.:::;.::r:- y la •:l!'..l: 1ón 1:.t.1é: l._1 esµc>.::•.1i.:..1.1ó11 c..r.•r, d1.,1'=._,, .• <.·• qol>1L:t-1·:t1 

r,o tar·f:ló en 1 €'.'C)LlJ 31· d tc.h•:i mr~ <2'do ·1 ·• ••• $e E:> ··1-', 0 la P l d·.~i..:.reto ~uc 

.:.i110 podemo~ .::i;~1-e{.:1ar· ~ur> J "'~~ =iut>:i1 1 u~ .. ~~s. 

c-.1r ... 1·cia11 ci:-r1trolcs f.:'n c~l mcr·ci\ct·=· t..-:t:?•b1::\r10. 

,_:, ~~~ndu ·, "l·l ""''·'.'.1!1 ¡.¡.,._1.:l1'::•' l:i<-•,11: ... •, • J 

l·n1it.1ó Ji.• Le'.' ür·tJ¿.n • ..:.rl n • .:.1 b.:•r.i:u t:1"' 

.:.Jbt1:-"!n1erido •·1ri,:..nc1om1ent•::is c:."!:•::t·nws ·.;;,et .11t.;>•.1 .. 1..• dt> t>llL1•;;,) 

f<t:Jmentco.~1do f1.:l0i::eiiri1sos. 



2.1.4 A~os recientes 

E"ri ~~l ,:¡on;.!:.'r"n::i 1 .. fr: :...1 .. 11~. Ec:t,e>1tf:t ,-¡, .. ,, le ect111w.nl.;1 •i~l 1111•1u..lu -'L"! 

t:•·,o e·. •1c: 1-e:=L•llc1dt1 1..tr1,... ·fL1,,...Jrl..¡.,- .¡:::1Ltt .. tLai..:tC.n d~ !a 

fortiilu. ca~~~lo 1 a "··~k:-pe1-~11zD.'' mc11r:I.on.;..du en su dl!:>t:t.1rc;,o de 

ct:1ntt·a1~.;-s es-,:r icto.,; dt-"") pi-e•::H.lS~ y µc..w U.lt1.,10 el c1c:d:;, pn:::.1:::nlal>a 

ur1 ·-:rE.:ocimlf_•r1t-.o mlr11n10 del p1-oductc: 1r1ternr. twut.o {P!Bl. 

Con ~l .:i.:fan de pt·omovcr &1 t'lhr:wi-o ir1t~'1 nu y ov1tar· la +uqa 
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d~ capitalEs en 1~76 se publ1ca e¡·, el Di~1·io O~icial las reglas 

de l~ b~nca multiple. ciéndaeEle 1~ caracte1-lst1ca de se1 un~ 

soc1~d.:\d qLuo• tiene unet conCf.::='ilOI• por i:-1 Golttt'.:!fílC• Fede1·al para 

r.-;al1:. ... "'1· las optu-.-0\cicine~ dt:o banc.3 de;; dep6;oito.hipolecaria 

f1nancie1-~ sin p~1-ju1cio de otras autor1~ac1unes 

que C?st~ t1_,.n dt.:: 0.:1.nc.:1 di= depó~1 to. li1poteca.1·ia v 

finil.rn.:1~1-a :_:..1r1 pcn·1u1~-lo dt? ott-a<;; aL1tor-i.;:""c1011e5> 

p"1 lñ ief'• en 1 e;:1lidad er-i dicho doc1.1mE=·nto se dieran ¡,__,s bases 

pat._,._ la cc1r.10.:-t·1··r···ac1on d•::>l 1.:"~p1t..•l L1,._1f1c.a1·il1. 

relat1v:1 ter1t~lllO-ó. t¿mt.;~ .. _,n 1.:.1 0Ltltli1.::C\.:1ón e~ la Lc"-1 del ~l~n .. o.1do dt: 

V8.li..'! ~s. Pí• :·:75, :d :..: :J.- r->n81T1. en el Dic.ff•U Of1c1¿,l, Esta lav 

tt~n1.:· co11iü ob.i-:tivo FomC:.-nl¿.1· 1:i1 1ne1 cado d;::o .':.<inP=s hac1er1du la 

~~LJ,:~;-ac::.Or1 pt:-• tinf2r.te: f:nt1 r.• l.:'I b~nc.;\ y dicho mf.'t·c,;;ido: -foment.:•ndo 

1·,·ut="~101· . .,.d F.::hot-eL· l':w•d~ C"l 1Je.,-;.~ • .t"t·::i1 lo de t=1yent.l::s de Valnn:s. 

C~sas do Bol~M; a su vez r~s~1-1ngió a lu~ Agurll~~ d~ Valores. 

En c>l a1"'trJ dt"' 1977 <59 oot•_1vo unft mcovc·r· c:on1-1an::c;.. di? la 

in1i:·Lat lv.a p1·1vat.la ~n E'l Gobie1-110 Fedet·al. obt1~niendo .. ,sí una 

A SLI •,¡t=::: se 

t1·alo di:! ~1-omovE.•1 el rinc1nc1ami~~nto e 1r-•,-1..>r·s1ó11 por medio di:! 

bi::dsa 11 :ff""" logn~ obtc-ne1· que las g~nanctc1s de cap1t=--.l poi· medio 

J•i> op"""~t-aci.;;:Jnc.:; de!:!•";'.;:;.;.. de ·1.='lares: iu .. ~ra Pt->t-sor•as 1:f~u.:a~.· 

prac!:1cament.;:· e>:en-r..?.s. poi- otr·o l~do. el m1~mo obJ~tivo de 

pr-omo·:e1· 1 ... 1 8aJs.a Me::1c--~nc.t de Valr.11-t:-><..:. se 1·e.:1li:ó la µrime1-3 

emi~t~n de p~lrobonos con ~J obJelo du ~inanc1ar Petroleas 

petroler·e. mc;:1i::.;..na~ pero aun as1 se tuvo un proceso in-flacionar·10 
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del 32/. en 1977. 

El alio d~ 1~77 -fué Je gr~•· i111por·ta11cia pa1-~ l ... 1 muJtiLl¿)/lC~ en 

Mexicu /L~ que vartas instituci •. mi=s df..! B,;.\nC..·'1 Mt..íltjp1~ futH"un 

convert j d~>;:;; fJ<."lni:a. Multipl~~ C1'1ultiha11co5). c¡3 lfl!::-lit:u(.>.uncs de 

c..n~c.h lo .fL1er-on conver·ti d:s en Mu l t. lb-•11c..os. 

En 1779 s.: c:on.fit··uci la riqL:e::~ pett wlera o~l µai-::., y este 

aMo se c.ons1den::i cw1110 el a'l"'1t.• tle 1,;io.~ g1·¿.ndt.•s 1.;_-,.µtcocte<t1vas~ el 

Indice llac.1unal de Prec:1us al c:.Lrn~Ltm1Uot· ~;,e v10 t°t:.':.luc.1do di:• 32/. 

en 1977 -3. 1 TI. ~n 1978. ld P1vi::-rb11511 et ec1ó •1 las ut i l 1dad(·:s de 

suc1.1r ~ .. =des e:r. c-1 i111.c.•rio1 c.w 1.:. 1·erJL:lblic.:.1. torJa$ P.StBs 

e.asa:; d~ bO}S,;:o. d~ 1·r::cH~nte Cl'CdC.1Ón t·1.1&1·on 1<:'..'S' <.jl.l~ vlct·on p0r 

primera vez. .:..::1 em1:.io11 de C1~rt1f1c>.1dos ~I\'-_• 121 les::w1..·1·f.;;. df: la 

Feder·ación <CETES). s1en.:l....1 estos últ1mo..o; .:.nst1·umpnt.o-:. df' gr'"-ln 

Gob1er·no íederal. 

comen:ó a tener gr·an :mporlanctd como 1~11 m~dio 

de ir.versión. pi:.•1 o el pr·oblema .-LIC:! uue sr.- .;.-:::;t.::-t:>c; lnlCi.:lndo 1.o:t 

periodo de di:;;t-.t·1buL10ri; s1endo l8 d1ntr-Lt.K:r:11.J11 ii• '' ••• Ultime.; 

etapi.1 dt..~ un mercaoo e\lc1st<.-i." <51. 

T.:i.lve: P·~dr1"-mos l.'..lecir t..;'..te •.;l ,:;1.f"la de lS:í'Y fue al :lH?Jur a.f"l.:i 

pdt·a Móxico dentr·o del pet·iodo Lll.:' los i:il'1os t"~l:1entes. y~ que el 

PIB cn,•ció T.2/. ;' la inver·s1ón se vió incrcment~dü ~n un 17i';. 

Por otro lado 1?Htst1ó un c:l..:uerrJo de l<J. in;.c1::0.":iv.:\ ot·iva.da de 
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1 ...... l1nut.1L•.::;t.:i duno1111r1ado lmpw.c~lu o:tl Valur 

_:..·,¡.:ect;~ .. ieo,:tivc· d~ e~tc periodo 1-L1e el ,~1=-a 

inc1·t;:11,2~ ... .')(J•_, "''r' ...... .::,.- ;.e< p1~t.c. .::..Jc.~r•..!Ü 1.1r. pi c~c.?.C.• dt:; $4'1.it-~ \er, 

r:r.,·n:• ',· l.2 >n•p··c.1~·r. !:UPio .tr. ::::::;-~/. c.:int1.,Llt•í•Ci·~!::f-:" con ~¿. pollt1co. 

¡._ ... c~tt.ificado.• e10 

l~ L~~ del Jmpu~sto Subt·~ 

J~ ~:ent.:a fu~ moJ1 í·it: ... dda. ,.:~i.u~· 1;-.:>nliu ... 1;.1 1.:.1 ,:; • .:tL1cil l ::c1c.: .. ón del 

valo1· h:st~1·1r;w C".1r1g1n.:.1 de~ las ir1ve1·:=1onc.;.. 

~ .'lt".:. Mc:.icu J'Jg1 H..l.:' un c>hn ·.1·ítir:o. :..us C::1"t:·._t.os íiJ~•·'-'n 

tt.:'~hdndu...:¡ n .. •sta ~1 dno (ji:,! 198:::!. Ej PIEi ·fué dt? 7.9i~. : ... llh't..!t"'SÍOI'\ 

-:o•-' inc1· .. ,11e•1to 

conl LOLt('.t 

ta:o."l.S de 1ntetP.s 1nto.:.·1·11 .. --t...:ionale<:: '5!? est~l111i.:ó y: 1.:.. baJd del 

pr~c.io de: D.3tTi 1 d•.:: crudr; ~legó a 1>~ usd. l~ -fugd de i::ap1tales, 

¡? 



1nflBi:'."10n dc-1 28.7(. y la balan::a comer-ci~d c:ar1 ~aldo n1·;c,?~t1vo nu;;; 

or1llatJa a u11.1 cr1s1s con p1·oblE·m,:;5 de J1•.Ju1dc.~ i=uE·t·':.{·5-

En el at·e¿.., bu1·=:¡al1l; ~i met"c:i:\~O c.::unt1nuabct Cf"_,n s•: tC'nder1t:.1.:; 

pr1m~u·1.: ... a l~ baja. c:oloci\ndose dos em1~_,io11cs de• r..lJi1q ... ~c1ones el\ 

el mEn:ado luc:al 'I ~ s1.1 ve:: cclocár.oc,-:,t:? el ;-.._,ndr.1 :·l•.o-:~ i1..'J U1ü-):H:o 

Fund). ol cual e~ una societ.1~ct O•? in·.1~1-~1.~1l uir1Li11 •:ot1.:.:dd.:a 

dólc:;t·8-s .::~1npt·ir:.:tnLl~ 8n eJ "Nt=-w 'ic.ll"~· Sl:uc:!. C.:ch~ru.~í='". 

:=.1 .:.i:-io de! la cris.is r·ecient:·~ +ue l'i'8'...:; :~ ti' i11t.:.:.µ1u:. Ut=." dicho 

al'!o '"' Cí'"Jlíllt'O.;::¿.n 

l::t<istl Ltn me1 ..:.udu l iL1 ~ de c.c..1mbiof> v t>n ut·!dio tk él 

primt:r devalu.:..:ión -fuerte dP I<-<. t:?¡: .... :-,., '~<:.J.F--rn.- tr·,,...t.11•'.")•_1 oe ev1t~u· 

la fuga de cdpltale::. 'I ln compr"'. d~-· pro~ucto:.: ~r, t..'1 :-::tran..;~!·¡_·, ..,·;;. 

que a.hi eran ;n .. =ts b.:-,ratos. 

cc;nt!nr.tó y .:. SL' ve;: ~f~ v1e1·.Jr• inc:-c:n1L""l1t.:.•l.i.;1.s l.;.::-. t~s~s º" intf::' .•. 

1ntern~!:':: 01·c...··•occ:.nuo L!n.:o g:-dVE' =1·1s1:. Jt;- 1J~L11dc;.:·, L•uco 1..1.:.-s;.iue'::. ~l 

banco dE• t-16:.ico (f.hNAICOJ .3•.' n.?t1t·ó dL""l 111~tt.:3do (¡e :..:i.mo1•,;is Vd que 

mar1te:ii;:,n SLI~ prec1os 1nte1 n"c1oni'l:le=: o .:.. l-: h<:•Jrr. c.omc. ·fLtE> ~l 

cdso de la plata. ~ri contr~par·te lJ b~i~r•=d d~ p~qQs doJd de $~t· 

ias compr.ai;, .:\l exterior· trayEo>ndu !.'.:Ons1go 

encausó .:;, Mé->:1co c. una etap;,, 1 t:.•1 . ..:·~iv .. , -.· 



las necesidad~~ da las pt?r-~onas mor·alc::.>$. person.:is i=ts.i.·-:as v 

espec:uladc1r·~;::, que 1nvei-t lar, SLls nt-cur--.:;:o!.., ;:.in,,..ncH:1·os Ó("ntxo d&l 

ew1s1on ce pag~1·~s con ga1-~nt! ~iduc1~ri9 

C") CO!.i:lC:I.", l¿. ~;:_pt_1me.~ fO!ftll!::!Ó~I df? p~t:·-:.·bo:"lo~. 

11090 &?l 1:'.l!.:11i.o i.n..-=L>"'il'l~ ae- ~1ose Li:JPi?= F'ortlllo. t..•n ~l cual 

r'irn.tnc1ó el dr,oc1·eto p.:w mt."dio de¡ cu~l se nac1onal1-:,<.•b<.l !d b.,.nca 

.=>··c&pl';.._1 .• ndc; el C1t1~.:.r1i N.;1. 

t1p0e ~e c2n1u10: el pr·aFerenci0i v el ord1na:-~o ~1endo, por lo 

tantei E-1 r.c1r.c·o de r-1:::::1cw (.,.•,::, :-ro s.;~ . .' (~·I L.rr41C.O i1Ltto1·1::.¿\dO pr.:·c. ~<.-. 

Gumc ··~~.,-¡oue5ta a 1~ r.::.-ic i CJl"\::i L 1. ::~•e i ón de .1. ""; li:anca noi;; 

d-=:. \';;;.le.,.· e..: y .\~s t.:1~,;.,s de 1nterl::>s PEl9*d.o<s por D~nc:.os <sociec:Jades 

nuc:.1on<:tl.: .. ~ de -:J#:ditoi s.e. ·.-1eron reduc:1iJ;::i,:- por el oer·todu 

l:o1111.;t ~nd¡dr.i d~ ~ept:.iE?rhbr·e a n1:-iviE::<r.1b1·e:. p-~t o ~n conti·epart.F.: el 

ir1d.lC·::: 1ru~lacJ.!Jnariu continuo cr·e:-c:iendo tE:;n1~ndw un c1erre o.nt .. 12'.l 

d·z• ":18.8% on contr.:1cl!cc:ión el flf. no •.:n-~c.:10. 

BaJl.J t:l c:or1te>1tc oc det:>or· den er.:.c:nóm1c:.o qL1C:? !.e presentaba. t:?fl 

-finaJr-i:; de d1c::1embr·e de 198:? toma pos~sión al Sr. 

lnm¿diato de f:i:eo1·denC1.c:1ór. Ec:anómica tF-'lf:i·E>. El P!f':E ti:nf..1. c:omo 

objl:.'.'t1vos pr1nc1p~l~s " ••• combat1r la ine'i".tatJt!idao c:amb1Brta. 

~sca=e:;: de divis""s. l.::~ in-flaci"n~ protegt:?r el empleo. el abasto y 

plant.~ productíva. "(6} con lLI apl 1cac1ón de lo~ s1quientE!s d1t?::: 
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puntos: 

a-red1..1cir el incremento sostenido del gasto p1..\blico 

b-pr·otecc10n al empleo 

~-continuar la cr-~ación de in~r~eat~t1ctura 

d-r-ei=..:n·:;=.,,ctr l.;¡=t norma~.., que as~q1..wen e--f11:1enci~ 'Y hunradez r:>n lC" 

eJecuci6n del g~sto públtco 

e-protc.-gei- v estimular· pi-oqra.m.::\S !.Je pt-oducc1ón .¡ distr-1bvi.:ión dt.: 

pr·oducto~. básicos 

f-incrementar- los inq1·esos 1:nlbl lCO$ i.:011 el obJe:to de ,J1sm1nu1r ol 

de-ficit 

g-canal1=ar el =r·édito a las pr101-idades de desarrollo ndcional 

h-re1vindicac..tón del mercado cJiobiéffll.l tia.Jo la autc1r1d;:id del 

estado 

i-r·eestructur·::\c10n de la Admin1strdc1•.~n .--t::~Llt?1-al 

j-buscar la actuación b~jo el pr1ncip10 de reci;_,_:wra del estado 

Oa.Jo este panorama Miguel de la Ma.111 .i.ú H1..1r·tado vio bajo 

una grande pr·es1óri econOmica y el r·t::>cldmo ~oc..1al 001· Lina c.alidad 

d~ vjda con d1gnidad pdra El pue~lo. 

l983 f1...1€ el af'lo 1n.;:1.s crítico de lct ct·1s1s económ1co-polftica 

de f'lé:dco, se prespnto una disminui.:1ón di=l P18 de 4. i"/.. En dicho 

aho se pn~sentar·on cambios e5tt-uctut-.:.le!:> leg.:,les de impar tancia:; 

4la Le•¡ (;:egld111entat"l3. oel Se1-·.1icio f·1Jbl1cc dcl Banr:a y Cr·éd1't.o qL\e 

fL1e pL1blics0dct cm el Dh\r-10 O·fic1al de la f"ederación en 

die iembt"e de ¡ 96:: se:! puso en ma1·ch,;;. cr~ando :>.si 1.:-.s sociedades 

nac1onale~ de 1:1·~dltD y otor·gando la pos1oil1dau ~ 13 ln1c1~~1va 

pi-i,¡ada para pa1-ticipar· en un .347. del C¿\pital '.3oc1al n.-:pr·esentado 

por ce1·ti-f1cados de aportación pat1·1moniai.. 



lde.::ap.;¡;r~ció ~su ·1•::.·::::, t:.'l ·:+ni.:1riJm:?bJ en 1,:, t._-n..-!ILCla ac:...:ioriar1<.t por 

mediC1 de 1nna11·Lc:ac:.1nnlo'.'~ .·1 J.-""- Leyt.•·-. 'º'"'t·r·._:i.ntllL..,:;. 

d1Vlllc;;>n(JO~:. 

r:l D~t-lodt1 c.omptendido u'=" ~~n~ro i't ab1 lJ. se ·;~ 

01- i. l L:•r·on 

c.:.•mbii.-~.3 ir· ,;;t, ._·,·ad•: Hna.le::=:; de• 1'782. t:.Ull la c¡u~:- al cierre de 

1983. el 1.1p1.J dr.: c...--11l1(1io 1~c::-.o/dolar ~r-<:1 t.JE:- 'f>ll,;:: .• 1+6 pd.1·.:.. el 

paa.:i.:lo p.::. tasó:: p~s1 vw.z L"'n -.. n~t: 1 tuc: io11c: ...=1 nl'.nC ieras se velc:1. 

er. los t.ll"1me1-os dú-1 aho. sin embC\n~o 



cret.:11:11entos 

·1 q._1i1"t'"'.lgrdf.,._r 1.~s. ,_-_1 i'l~.:>t·c2•lr: tlr:> 

);'~~~. é:-l paot::1 co;ne•cié:Jl tuvt- ... ir• ¿i.._.1m0n1~, d~· ·•Otu .;i,~d:tmt•:-i"lt.· ·-~l 

7i: • .,11 cu¿¡l Si:" ¿·r,cantr ¿,¡·t.i'-'> .: ..... •l:in_. ... , 1.J..: lv!::.> li,._1.;,_,....._. 

VJ!"1P.1·n ,_ C' su ve:: ¡_,,dc1. T¡n¿:,nc-~1 ~· f·t."t1·._ .. 1,·us 1-¡1;::. 1• . .J1l'.•·~ "°'(_"ge J;. 

i.·olo•:.-=11.:1ón 'r" 1·•m1i:;Ló'1 do.,. r:;::o¡·_r·obt:>n.• ·· .:i.: •• 

lt<·: ; <"''~ • ,.. ·,¡j _1 .._, • ... ; ;,._ •• _ 1 •:;; , •• ··~I 

·i.J.~nout.'! u:.; tiiChé:'. ':::;._·.::·~r.arid J<:t.•pl·:.' _-.::;.110 pc"--1<.l ic._, bono·:; da 

l nci..:-m;: l :!.~.,.e 11.'.:.r1 t.,. .• nca1· 1 ¿\, 

'ul1"_1n10 com.:.1 pl~ne.::ic:tón e'!:ltr·2t.;.:,,;.1t.-· 
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7 .• --....::.·1 la 1 t-!v 01·qun1c,_• dF--l Bc1nco tJ•~· i'h.~:=1c:c 51::- '"!<;.1.L•~' J.nc.~DJ.f.;' eri 1::.\ 

r;;:-,.=ult.:\U dt:l >:"'li::?C"Ut1vo +:r~·der dl ¡.::"'.~;. J,;o: :·1,_:i1 ;•ut med1c de 

Bar1t=O di::: Mé::i1 .. o '' ••• c>dqL\11 tt dlrt:'C-tc.1r11t:ntt:· d.=:•i ,;;c,;::,J.-=-1-••ü ~-.;:•j<:>l c'~ 

1a.l•::it ;:;,-_, .=. c..:o.r ·lU di:.• 0':.t.~ Lilttmo ••• ·• ( ;¡ ot1r· · ... ~.:.·,,·it-·~· º"" ,.;eQL\r .. d<:<t.l 

3.··eri 

e¡ .. m111._1n C· 1"1<: •:-tf>litui.:.iones 

afina;::otdoras como parte d~ ;.c.1"' 111··.i.1t1.:.ct·.:•~1."· 

r:r··:rlito. 
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né\c:..~nalcs •.er • .Japc1e ~I bc'HJ\er·11..:.' Fo:::,!:r-,.¡ P"'t·t~i::10 .. ~rL-1 :...:cri 121 

50/. o mas tl~t t:ap1ti'<I soc~~~110 ·7 s~ 21utr.ir·.:>•r1"" l~·<,; cris.,..1'.:. dP 

11·,"et"'-~!.011 ck c..:1p1t~•le<::· t:-.·t1·,;.1nJ•_TC)<::-. 

¡:,.1·s16r. ¿,"1 

e;-.;.!::,t>='l•~es co1no le.• Tué 121 noven~ e1hl:5ió11 dc 
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2.2 Estructura actual 

En realtd.J.d lz:i. ~~-=:;tr-llcti..Lra del Sio;;;tc.?ma 1::111'3.11CiL·YU Mt:::xicanu no 

se ha visto a-fec.t.::-.do con grande<:. motl1f'.icdt.:J.ones .Je~de t98•i-: 

ya -fue mene lOni1do en el subí nd:i.ce <l L-11nadc1 E.l 51<;>te111a 

1nstitt.1c1oncc::. cuy,~ f-t.111r~i6r1 €-S;. 

n:!c:oqer t.clnto \o;: l .aho1·ro como lo:.\ J ~vo,-s 1 dn r¡ n.:inc.: ll:!t'"i1 dcntt·c· :::11? l ,"l 

1Jntdad po&ftico-·econ6m:~~ que~~ l~ 11acion, 1~ Pbte·uc~u1·& set·á 

anal1z¿;dc:. e.-n los ~Ltbfr1d1ce:s :.:.t. "-•-'-• .• Ql..le G 

c-:int l 111.1.:.r: .1..6n a::i'tF.!.O de:=;i-r l t:o~. 

f'ar·w obtenc.-ir· una !:l•?lOr ·::ompr·unsión de 1-j 1·ormi0• en que i::l 

S~stem~ Financiero este 01-gan1:ado. VDPr ~ne·c l mi ~l~al del 

c3pitula do$. 

2.2.1 Autoridades monetarias 

O"'"?ílt1·0 d""l conJunto ylc.b~l fini<.nt..:itó>/'ri .cne:'1¿_~·nc:.· J<::o. 3.'..ttortcl~o 

mJ:·1mi'l es l.::i Se1.:1·ffca1·Ja de H.=u:iE>nda y créct1to P1)blit..:w~ la c1..1,•!. 

<:réd1tr.J f:°'úblico. 1·eg1*1lano1.> y !;-ltPt:?:·visaoncio 1:, <=1ctt'•'Idt1d -f1n~nc1Dr·e. 

vi~ 8.:.nco ele Mé::1co .. Com1s;i-:_,n ..J.::ii:...i.on.:-1 1.1~ '/e;lon..:.•~:: ·1 1~ Comi·::::ión 

µ¿.1 tr" •Tl"'Vt:'lt"I tar-.!2>. del C·"lf..t.1.t-til en l{JS Cl1'9<.ird:;;.-nt.l'..:." ~~1..10 ~Of"l de• 

r::.c,tJit..,i mi:{to v p1:,:· !.:i t::.nt~ 1~ ¡_,c1·t~ner:~ la 1..:~1P<.lt:iditd de 

dPCl<slOn. 

L.0:1~ <:lll'tor1CJ.:i.dc-s mons-t.:u-1<:\s son dquellc:\S i.:¡ue poi- medío d·~ 

lE:?yes. 1·e9la;nentos v c1rc:ulat·i:-s rugulan lo.'1 ¿1c:tl.vicad -f1nanc1i-:1-<:.. 
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,-) 

del pais; u1t.:h~s ::-1_1toridad~:$ son lr.o~ tr·es 

cent l nu.:.c H~n: 

a>El Banco de México <BANXICO> 

b)La Comisión Nacional Bancaria y de Seguros 

c>La Comisión Nacional de Valores tveer tema 4> 

2.2.1.1 Banco de l'féxico 

Es e 1 t•,;.nc.c• cent 1 .;i l de 1 pa J.~. e.le ac:L1e1· do con su Ley 

Org~nicd, ~e~emueha las s1~u1ente~ ~un~i"nes: 

•T~9ul.?1 la em}s1.5n " c1n::u1~ .. c:::to11 do- mc1nedi1 '/ cr-dt:!1tL1 

.t;oper.:i. c:omo banco de n.:st<H'"val con l . .::t'-i 11·,-.-,tltuc1oneo:... de c1·éc,iltc y 

re91_•lCJ '-'l SE:•t"\llClO •Ji::- ~ • .,, :-~m:::i.r·e< Qt.; ·_om¡:;cns.:+cit.n 

-t . .:::1ct.t.•.e. cCJiT.:"1 z,9i:;..nte .fin~nc1cii (J ari op..:·t·ii.c1cinf:.'s de· cn~·d:z.to intt:tr·nc· v 

e:-~:tc,:1 r•l! ;i-a~·¿ 0: Gc·bi•::-rno f=t:·dc·1·¿il v ~·,-est~ ~et v1c1os Clt.• t~sorerla 

.i~:ung .. .! C_J1r.0 asE>:o.01· ttn mctei-1.;:t económ1c0-•-·F1n.ar,c1t>1·13 

•p.::;rt1c1.p~ en ary.c.o.nismc.i$ de coG::it?1·aci~1-. :nto1-:i.:v.:1onal que ,:\Qt-up.:\n 

ban.-:c·.: centi·.:i.1es c•.:>ii\o e~ ~1 e.ase dEc"1 Fondo Mon~tario 

lnter·n.;¡c.. tonE<l (FMl J 

2.2.1.2 Comisión Nacional Bancaria y de Seguros 

E'~ cwq:irnsmo d0sc.entr~lJ<:ado de ~;;:, Secr•,?t2'!rfa de Hac1er1da 

y Crédito PGbl1co enc~1·gado de la v1g1lsnc1a e inspección ae l~s 

íric:.t1tuc1orn~s de c:réd.J.tv v de ~er;iu1·os. !-·1...tnc.iorw. c:omo órgano de 

e.onsulta u 1,::i v€:'::. rca11,;.:21 e::t•.•d1os est.atJ1:.tico'.::I; dic:h"' 

com-:.!:ión emite l<o"1': d1spo~1c.i.one•.: Ql.!e.> c1·e¿ pt;;ort¡_r,entes Pél.t·a 

lo::igt~r e::. cumplimlo?nto de l~s di1'erentei:o Leyes. 
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2.2.2 Organismos bancarios y de seguros 

l~OC..:i.F:d0:i.:.h..;.; r·,.,._ ,on.,-l~·.-. el""· t: ~·-:;1 tu 

•..:it·g;:--.•·.1:.::.~!:~·--~·1·.c- '. bCt•v1•..J~des ¿.._¡;,!l:...;.•'€->: º°"" ::•l>t!lt:O 

''-•n1r:r11.'S d•' .- ~ ó<:ii ~ -. 

2.2.2.1 Sociedades nacionales de crédito 

t.·..:imo +·J~· .1.~nr:lor1.:-.;:lo _:_or. ,-.11ti:r1c.·•·10,_~.1. li:.~ Soc1e-1.1_'1rJeo:: 

<.e1Jl ...... 1:i1~r.~_::•r;.:< 'Í!::'I Se·1- .. 1i1_.'•.J F•)bllC·-::· C•~ f,l,;,,1-,1:2. y C'1-eUil:u 1.,i.. '--IJCl:I 

m0d1:·1có ia e~ci·uctur·a le~a. Je i~~ in~t~tuclon~s b2nc~rtds. Lus 

•JL i-=-t::. v·o,-. dt:> l:O• tJ¿¡¡·,c:_¿'\ me::;ct\1"1d ;;;~:in: i•-'1T1t-~ntu1 :-"l cti\OI t O ío::H.:1011-:1.l • 

ius 

1r.tc:n n,:o.c1on.:ilc.-;:-,. bu5r:,ow 

banc~i·:c n~c.10nal ~ar clr: t.Ctht.J&f.t'nt.•~·. ";:o.·.r1~. r1nr.nc12.1· los 



~art1c1pdc16n 1ne··Jcanol y ltl pe1·s8n~ i-1 .:~v o m•~r·21 4u~ aCq~1e1·M 

CPt·t•·1:1c.ados de .?.port,31c1Cn p.:\U·1111on1a .. 110 pc..c:r"J tt·n•.·r .r.~s a~1 l 171. 

t:tJrma. ir1div1dL!:t~ G gt 14101. 

': ..::• ·, '· 1. .::'>~:. 

B211.-.:cimer 

( .. ,-~D. Ce l 1:1t l ~,r,1. 1 c;r:, 

::-ii:.o. 8Ct! 



Lüs t nst l ~uc iorH:s Je b.:.ncc:~ de 0•?5.:lrTo 1 lu ~que a -:.u vez son 

:.oci •. :d~de~ r • .=.r:1°-:inal,;5 de::· crt:-d1to.1 SCH·~ 

[,,).ncc., t·lat li:.'n<Jl de Co111~1·c10 El:i:er1ot· 

2.2.2.2 Organizaciones y actividades auxiliares 
del crédito 

S..::i·::::=ii~~- mfr11r..oc detet·m1r.,:;.dos po,· est1.1d1os n:~~li;:.ados po.- la 
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2.2.2.2. 1 Almacenes generales de dep6sito 

exped1c1ón de cert1f1cados de depó~1cu ,· bonos de µründa. Dtcho~ 

men.:<'lnt:ia~ '! valllarlco;.,,. 

2.2.2.2.2 Arrendadoras Tinancieras 

obliga a ,'.\driutr ir delcr-m1ni1do5 b1enas " i!< c:edc1· :::1 •-1~0 ti.:mport.ú 

~n el •-"-•so l.lel 

inclui1 E-1 cO"".tc! del i:::1efc-~ct10 de •.•;.;o o qoce ten:po1 ~~ tri-=luye 

se1·18 de qa-:stos ccH1.,...-:os y t:•Jstos f~r,¿,.11c1er-cs 1:1ue 11as dan. al 

compra d~l bien a L1<, :-.l~t· mPIH.Jr al d1: 111er·cat"JO · . .-iJado 
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2.2.2.2.3 Uniones de crédito 

Son 1nstitL1c1onec:::; au::il1ares del crédito conf-ormaoas 

legalmente como saciedades eo.nbnimas cencesión de la 

Sec1·et.a.1·ia cte Haciende.< y Cn~:d1to Público (dicha conce:;ión e~ 

an.,,11::.::-tda y SL! caso ap1-obadi.~ poi- l~ Comisión Nacional Bancar.ia 

v de S12g1.1ro::,J y t~nJ1·a con10 mlr,imo veinte soc1ob~ ~ue podrán ser 

person~s fis1cas o mor·aies. D1cnas uniones de cr~dito tienen 

como obJ·::l~ "º el -f~c: litcr la come..'t c:ial1:::ac10n. y d1str·ib1..tación 

O·:· los p··oductos -Fab1·1cados poi· sus socios as1 como el obtener 

meJores pt·ec1uz 001· volumene;e, q1·a.n12.::~. 

i.fl Le-.. dp 01-gc.<n1::.:i.ciones y Act.iv1dades Au1:il1an~s del 

i.:1·éd1tn nace menctor. en su .;¡,r 1:.iculw c1..1arenta •.Jue las uniones de 

,:1-éUit:o oucd~n -facilitC'r crüd1tc\; v dé\1· gara11c.ia':> t?x::.:.us1vamente 

sus soc105 s~i como; recibir· de lo5 socios prestamos. 

tl1:pó~1toE. adcui1·11 tltulob ~alor. promover la 01·gan1:ac16n de 

1af.: emp1·esa!::i de los socios. et.e... asi p?..t.?den real1::ar compras en 

conjunto 'I accC!sar -fuentes de- .f1nanc.1am1ento en -forma colectiva 

aclu<:or•di:..1 i odc• el ~u-em.io como <.1na unidad. 

2.2.2.2.4 Casas de cambio 

.:.:..;:;~~ de C"""mb10 son aquell~s ~o>n"t.idades econ6n1icas cuvo 

•• ••. o~Jetc soc1~l ~ea exclusivBmente la 1·~al1~aci6n de comp1·a­

venta y can1b10 de d1v1sas. billetes v 1J1e=as n1etalicas nac1on~les 

e:~tt·ardei-a=:, t.tue no tengan Cltt·so legal ..• " \8) en el pal~ que 

1C1s em1l ió. 

Las inst1tuc1ones que se dediqLh;:n a e::.ta µr·ofesión deberán 

-:ener el capital social mln1n10 1·eqL1er1da poi- ls Sec1·etarla de 

Haciende\ y l ¿~ ve::. detiei-án est;i.r constituidas 



" ••• sociedades con e J. a.LISLlla du t:xclusión 

e::tranjeros." <Bl el obJl?to de pt-oteget la. moned¿. de 

lego?.! de posibles mov1mientos e~peculat1vos en contra de le:o 

misma. 

2.2.2.2.5 A~ianzadoras 

Lr:l'E a-f13n::adot·as -fueron cons1der·,:1da: pot mucho tiempo 

organ1~~ac:1one5 aL1;!1liares dP.l crédito. ya no 5e cons1de>1·a r1.:wtF.J 

del grupo aux1l1ar pero fo1·ma pai-t~ impo1·t~nt~ del sistema 

F1nanc1et·o mcn.1cano otor•]ando fi.:,n:!:;.s d~ a1Fi::-rent<:s t1pr.J'.".:i: éstas 

ent1Uades, a•Jnque no forman p.:i.r-te de la: ~"'.l;:i l1c~1125 c.:.-.i cn~d1to, 

necesitan 5er autor1::adaG y conces1on3das por l~ Hac1er1aa Pób1ica 

siendo soc1edade~ anónimas. 

2.2.2.2.6 Aseguradoras 

La lmpcir-t~nci~ de l.:.s asegur·ador·as 

financiero dt: cualquier nación de gran relev.:\nc1a, ya que la 

evaluación y .:<d1t11nistt·ac1ón '-'~" r·11:H-.qos pat"tl loqr-ar un 

adecuado nivel de inversión en µrul~cc1on d12 impondet·aoles. Se 

debi: evitar la cobet"tLU-3. cter1c1ent.c de :-1esgoo:.. y a l,'\ ve:: lo 

cobQ1·tura e::c:e=:iva provocar100 é-stos úll1mos costos alto:; 

ju:t.i-fic.::idos: íJr::>r ei ot1·0 lado, en s•l ca=o de no tenet· un 1·1esgo 

adt:c>cuadamente cubierto 

como puede 

e.c:i:: i dentes enfermedades. 1·esponsabi 1 i dad e i vil, 

p.3rciales o totales en b.1.enes muebles e lnmL1ebles, etc. 
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2.2.2.2.7 Agencias de .factor-aje 

Co., .=.ntG-i !~t-~d~:1 _._ op~r·o ei. d:::scuer ~~·de r.:.Olrtera por- mec.iJU 

de lü t..":\Pf'~t·l_._11-a de •.!na 11n•:•.:-. .j¿ cr·é<J¡ta c.nn g<-~t antf:::1 pre11dari.,.. 

P··"' o ~r:.t;1¿1 •• r.r"'•1t:e ~1 c1-edltc., E';;; ,-¿~~1~1 1ng1do / ~-1 1flL•1 C::..~do ,j,·-

~n p1.,:.nn ,-, ·-''- Lm1ent.o Dr.Jt" •.u·1 -f J r1..t111.:1 a1111 t:.•11to 

i-\~·_:._,1ment.c • -"·ic1eritc.-. 

:ne,odio rJel cu~,L el •..:.11entE.- t.>;-!"dt-~;;. la 1:-mJlt't.'S<-• de i-,.,.;:tu1·..,, 1t":" 1o<::-

EJ út19r~ del 1-,;.c to1·2'.1c e11 t1...:·.· ,.::o 

2.2.3 Organismos bursAtiles 

L:::. ''. •• n1e1·"+:.-;; pL,:;llica el<:> v::olcw·=-~. l.;. intt:~r11ocd1ac1or· el 

int01·v11~r:0n. nl Pu91s1.1·0 Nacional oe Vsluics o IntG1·mecii31·1os y 

Loo;,, .. ·.utc.Jt"J.d . .:.tJe$ '1 !::.E.'!·v1•.:1us 1.:.•r, inat<::.:t·1,_ .... dt2 me1-..:;01do d~ valores.' \9) 

e,;;.tar. 1·egido~ \' 1·0gL~·mE11l¿,do5 or:i1· 1.,. Ley r::1el t'le1·cado de V~lot·e 0'"' 

~st.;:.1 <:::·;::; l.:~ n1.-111nci q1.1t? ;t;:" .:.•plicc\ c.'n ~i m~u10 bursálil me,:1t:ano. 

~ns Dl"'~.:.r•1<,;;ino<:. que ..:u1 .. ·uri~2;-i •:Ol medie 1:-u1·o::átil son: l.:. 

Com!=i6n Mt:<.Clonal ae- V .. ~lu1·.:.s, el f'·c,,.g1:t1·0 Na~jon.;..l de V.:\lo1·e~ e 

l.nte1-.r.io•L-{l<:H"~:;.1 s <::- c.c>.t-90 cie le. CNVI, c~l instituto l~at:icinc:..\l pare:\ t!l 

D~p~s!tO Dt"., V .. .,.loi·es, los ;;..gentes de bols~-.. (per·~onas -Fisica). las 

cc:\c;;:<:", ar- h':'l.o;;.:.>. 1,:-;9t:>nles de bol~a pe.-1·i::.on.;.i,s mornles>~ las bolsa: de 

valo1·o:C'·=· 1.:.\5 ~ci..:1e•·l,_::i_de<,;; dü i11ve1·s1ón y sociedades ope1·adori\s oe 
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sociedades de 1nvers10n. 

tJata:L"1 e~~pli.cacién de funciL1nes y objetivos de l~ Cr-lV y el 

lNOEtJAL se harán en los 5L\bind1·.=es 4 y 5 r·~spect1vamente. 

2.2.3. 1 Agentes de bolsa 

Los agentes de bolsa son agente::s de valor·e~. pet-~onas -Flsicac;. 

inscr1t.J.s cr• '21 F'ea1str·o H~c1onc;l O€• \'olores I nl:c~nt1ed1i;1.t"ins: 

ést~s person~s ~ís~cas ti~nden a des~p~r-ecer· que 1 a Lev dt:l 

Mer·cado de Valores 1 os contempla en t-ot·111a e.:.:epci.ona l. 

Los ~gentes de v~loi·es C$~an autor·1=&dos como i.nte1·mediar1us 

en cpe1 ac1ilnas cnn ~alo~u~ y poi- lo c~nlo t~nlbten p~r-a r·ecibLr 

fondos pe.1·a h~cE.-1·1e f-r·E:nt.<=' 21 la= otil iqAAc.._:..on';;"s ~""-dq1_11r1d¿;.s poi 

dichas apc1·aci.ones. a su vez ~¡ene ~uto1·1=~c1ón para p1·oporcinner 

2.2.3.2 Casas de bolsa 

San agente: de valorc:5. pet·'.óonM~5 ino1·¿..l¿;, (Jt•e ~~tan Lfl!;Crit,;_,; 

cr, el f.;'cqs1tro f'l~c101;e>l ele Vaiot·co:. f": Int!o-""'r·me::d~::ot·1us. ~-.udi~nelo 

tt•Gct· c~p1~al d&l Gob1~r~o Fc•dc1·ai o p•·1~ado. 

L2'S Co:'~il'O":i ce DClS::.' cs~_ún ~1.•tor L:oddS \Jil/ 21 f C?ol 1.:~r lé'S 

<;:igL11ent¡;;-·o:, op1.:1·acionr-s: 

f~cto..•eor como 1!'H"?'t.•·mecJ121r10$ tt!r• oper·¿~._-1ones r..c..n va1ot"f?:: 

4:.dor µt·est,;'\mOs par-a la adq1 . ..11~1Cl.Óí• df• '-'="-lore-:. 

ti.nvertit· en e:ac1edade-:. QL\e le":-> or·>-2steri c:: .. ~1 "JlC.J.u::. Lu111p'!.~·n:erit-='r 10'°'1 

+,).:tL1a1· como n:pr·psentó<nte de i.enerlores de •,e.lores 

t._tdm: n1st1·.:\1- de .for,du:; de oe1\SH..1n~s o J•.1b1l.:ic:1one~ 



ad:Tdf•l'.':tt·atJ 1:'.'l 

J.d11·.:·c-cc:.· ,~t;?Jit::'1-:ll: ;;,.=- e-l t-0,:,pc.~1:.$,,•e,..i.f.- ..;o=¡ 1L'nr.:10P~rn1entr:. y.!.·:.ib<-"1 

d12 l: c2:==-. .h~ b:·ls2. 

ULlbl lr:ú 

• ~: 1 •:-' '.:'ft ••• ·"- -, .. ;. ,-

,;:¿¡oc;s p:-1r·u -:.:1:•_1 ¡ic.:r l;_, Li-.i',: 1 • .:i1i..:r1us op~r·r;;'ldt.Jr·e: 

d~ _c¡s~ ~ue 1·~pr~~entdn. 

t .. -:is qµ•:1·:.i,;1of,2';, LjLIL· r·í:.'0"111::=t ·-~n.:. .::a:.~ 1..H"? oo1::;a ¡.:¡.:w meL"l1a de 

Su!;-. QDE::!I ~•dor i:s üF"~ pise· SE' c:.J.,:.;:;i1:ic.;.r, en: 

.tp1..:w .. :--l tlpc:1 de :Jt·a~n: 

-p,~ecia llliiJtado: ~~t1oul,;:,r un pr·e,:10lílch1mo mínt:no al cual se 
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cocr.pr~· 

-a mer·c~do: cu~ndo &1 c11en~e o~J~· ~ la ca~~ u~ ooi~~ 1·e~l~;~1· la 

lJper·a~11.!Jn ~l meJor p1·ec11J 1Ju:;1L1li-' 

··cor-<01.::101121'.!:?: :3upco1t.'lr i..11;.::: opct·?.1Cn ~ t<? n;-al1.::.,:..c1611 oe ctr·a 

~pur su fot·ma d~ cont1·acacio:~; 5~ ra~1ere ~ !~ iw1·ma ~n u~c SE 

reali:a l~ no,~··ac:ón ~n ~l co1·1·0. v ó~t~ ~uc~8 ~e1·: 

-en .=1rrt1e: cLtando !:l -=11.Gnt~ t1a u11.J. 01·den,.,, Pr•"•:10 l1rn1t~do el 

o¡.;¡a1·aoc1 ocnP. un~ cnJen en f11·m~ t""f• c4 1 c~:·•·w v :::1..·.•r.u:._. r:.e l.iClJL'<:..~ 

al pr·ecio ~e r~ali:a ia uc~rac1r~1l 

-oocr·i'lc1ór• d~ •.:;¡1r1a: ''-"'<> Ll.-1.:'.llHIO 1111 c.u.:cr·~.Jc.•1· qr·;c.':\ "ponqo una L-;\1na•·: 

~l oµe1·ac1or· que =..~·cepte .. _ . ...,cu..:nar· l¿; • • .:•m.o: t,;1·,ur '-~ Q\.h=' :;omo1·~r· 

• .,l'::.'r1r •. <='•· <:Lln tJr• 01<:-· i)Pf h:.c1~ ;.1·1·tn,• e r,;.,i;.·,a ~tJ~'-''-' r-.!<:-t.:b\.:.-cick.• p<:ir 

.. :1 dqent-:• que ''PL•5o ~a .-:am¿1". 

dló.•LJe p1·0no&-1· una lL~.:: ve1·de y t.!! opo-~t•:icc.ir ~•nwnc1ar~ 1a emi~c-.. 1·a. la 

5e1"H-:- v el pt·<:.>c10. Estas OJ:.·~1- ..... c.1cn~~s pueden tG-r.c.·t· Hn r· \<'!:go, 'ti") 

uue 1·eal 1:::ab.:1 el cr·uce eslará ool if.~c;.du a 



2.2.3.3 Bolsas de valores 

Er. Mé~~1co sclio E'}'iste le"- Eoolsi0< 11~:acana ae,.o Valores S.A. de 

C.V. 1L11'1V). l:i Ley d~l !1c>r-c.:>do d..: l/.:tlut·es l-lt"t:>\n?e ló:! e>:1stenc10 de 

ma'"~ bol5~=' ac 1.1.:.lc.wes: lo cual <;;e Presenta1·JI. c:ir-~dualmer1te con l.;; 

L~ Ley est~blece uue 

las •?stud1os 'I opi1116n defin~t1·1=' de la C.om1s1ón 

Nacional de V:Jion::: y 1-amli1en del Buni:::c.i de l·I~; ico. 

Ld 1u.11c..1ón p1-lr1c1p,;il de c.u::.;.JoL•1e1- bol:.~ de ·tale.res 

poi- =01·t1f1c~das qt•~ repre~~ntAn p~t-tes ,,l1cuotae~ cada ag~nte e~ 

duefio de c1er·to nLimer·o de:: .:~c::.1011t:>: '/ un1c •• rn1entc:: lCJs u.gentes de 

E.l f11nc:1anam1c~nto de l¿. ftu1sa Mex-1cana de Valo1-e~ set·a 

e:;plicada c~n msyor detalle en el temA ~. 

2.2.3.4 Sociedades de inversión 

La:.; soc.H:d~des cJe inve1·si6n sen sor:::1ed~des ~n6n1mas. con el 

capital soc1al tot~lmente suscrito y exh1b1do, éstae sociedades 

nr:::-cesit~r1 ~e lu. .:-onCF.JEión del Gob1r:1·nn FeM~t·a; poi- inte1-med10 de 

la Seci-etar!a de Hac1end~ v Crédito Público uara pode1· operar. 

t~1nbien r1eci:=::.itu11 lfl autor1;:ac1ón de la Com151ón l'iac1onal de 

Valor¿s .:1.::.1 corno del é:ancc- df:.· 1"lé,.:1co. 

La& soc¡~cades desc1-1tas en el p~r1·a~o ~nterior tienen por 

obJeto la a.dqL1i=1ci6n de valores e instrumentos de invet·s16n 
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LOS recur· ;;os 

ut i l i =~·dos pr-ov1enen de la colocac1ón de las ac.:c1ones 

1·ep1·esentat1vas del capital entre el 00bl1co inver-~ion1~t~: se 

puede 

incur-rit·:socic·dadcs de i1wers11:1n C<.Jmt.1nes '.m.;c1ano pla::o. su 

car·ter·a e:.-::;ta confor·m<=1da oot· lnc:;tr·Ltmentn.,; de-l me1·c¿odo de c~w1tales 

su totalida~1. de cap1t~1 oc r·1esgo 'ºPPt·an c~r1 valeres v 

acciones de empr-esa~ aue r·equie1·en t=t11<='11c:1:i.m1ento 3 l;~ryo ~ia.::oi. 

'I r.:on 

insi::1·urncnt.os d•.~l merc.:ada de d1n.;.'1·0. es una invcr-;:..••~n con 1.u1 n1,,,el 

dE:: ··tesgo 111in1n10). 
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2a3 Organigrama del Sistema Financiero Mexicano 
; ·--- -- ---------------·-·-- --- l 
;sect·c·t:?.r-lú de· Hac1i;;ndt:1: ., 
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3.La Bolsa Mexicana de Valores 

3.1 Qué es la Bolsa Mexicana de Valores? 

La 

autot-regulac.16n; se d1ce que un organ1~mo O'-te t·egula. ~~ que 

viq1la el cumpl1m1ento de la Ley del 11er=aao en Valot·eg. y 

con$idera autu1·1·egulado porQLh:- l~ Bc..l<.=..:. e~ 01·opied.:.d rle los 

Lntermed1.;loios. 

La Bolsa .::·=.. el lt..•qar ii<: ico a•1 donde :=ú r~u11¿•·1 ,:::.rer·entes 

aemandant:es de diferentes t!tulos ~J.11·.:.i.:.r·ll.:ws en e::.t~> can t?l 

dP los 

agente5 de boJ sa ..,.. di=:! los opt=:•r¿1do•·e'-1 ,Je o 1 sci ae l ,;¡i::: L~~as oe 

f:<olsa."(1 4.1). F'o1· medio dt::· dl".:h'-'I 111._·.titu<:lé~r. ".".E cci.r.~.!::c'<ll •"1i•::._1~·-:o-:::: 

-financier·os ¿, 1.1n me1·cado en aonae <:=e la$ ~rnprc~a:. oue co't1-;:an en 

el loaran -financ1am1enta 

1·ond1m1en~os por medlo de la p~r-t1c1aac¡On en unb p~t·t~ ~11cuota 

ael capital soci~l de la~ emp1·e5~s o cor 1n~d10 ~& l~ 1~ve1·s1~n d~ 

sus n:ocurso; f'.ino:>.nciorCJs en otro tipo tJt~ 1r.~ti-Ltmentos QLI~ al Fin 

dl cabo p1·opcoc1cnan t"QCur~a~ a e11~.·r·es~~ o~ra r1nanc1~r 

ape1-ac10n .:1 co1·tu~ mediano y l.«t·go pli1;·0. 

Es 111pot-tante menc1onat· que el cont..."-'Pto ·ie ·'Bol~a" tiene 

dlv~rsas accepciones. ~or lo q~i~ h~~~n.o~ 1-~~~1-~-c1a r ~Jgunas de 

ellas citadas a continL\ac1ón: 

''a)Ed1~1c10 o luqar donde sa rr~li::~n cier·t~s oµere~1011es 

b>Cur1JLtnto dEc> ope1·3c1onPs en un d1.::.. d~"t:.c~rm1nado 

el Indice de las opet·ac1ones bursét1l<es ••• " .. ll1 
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C<.:<be r:er;c1on:-.1· qLle la ¿;,ccepc1ón con·ecta de lo Qt..te es La 

Bols:J. Me;;ii::¿.r:<:• ae 'Jo?,iores es 1=. desc:r·:.te. por M.:wtin Mar·molE·JO en 

~u 11 br-~ "l n·.·e1·s l ortCo's": E·:. "L::ct est 1·L1c:tL1~- a .fot·m;=. l sobt·e la que 

u~nt1·0 de ld cu~l se desenvvalvcn las operaciones 

bur·s.§.t i les Mé~:1co .•• ' \12> 

3.2 Oué es el Mercado de Valores? 

El t1et·c ... ;.do de Vcilo..-es. es aquel qut: podemo:: definir· coma 

meca~1smo ~üG pp1·m1te l& effiis¿On. coloc~c16r1 ~ d1st1-ibuc16n de 

~e= ~enorán qu~ 5e1· aprobados por· la Bolsa 

:...a ofe1·t:a ·~1 l"JE?Hr cat10 dt:: Valc.1 es '~Eo' con.fo1·mei. uat r;-1 

cor.j1...lnto dE: tft...J.?."cs emi"t.1dos pot· i:l s1:cto1· publico como pot· el 

oriv:.do. 

La dem.:..nda se;. con~tit:uye poi· la~ 1-=.-c:L1rsocz. d1sponiblt'.' pra st:r 

inmobil1:ado~ ~r. l~ 1n~ers10n. va se= a mea1ano o a la1·go pl~=o 

(65~os fondne ~oo~·án ~~r tanto de oersonas f!s1cas como de 

oei·sc..nas mcw,;; les1. 

3.3 Clasiricación del Mercado de Valores 

~l t1e1·c,;:¡_da de V.:1:lores se cL.'\'::>1·f1ci3 ~n do=. gr¿..ndes tipos dE:! 

común y a 

l:. ve::: E·Spt-c.1al~s: éstos snri: t1er-c,..do de Cao1lales v t"!<:rcacio d~ 

D1net·o (ser·áan i'o.nal1zados en las subind1ce:> ::..::..1 v ::: .• 3.2) oue a 

su ve:: se d1 vi den en Mt.:1 e.;:. .::lo r,--: m.:ir 'i o v M.,,.n::ado sccunda1·io. 
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3.3.l Mercado de Capitales 

El Me1-c-:ido de C¿,p1 talc-s e.,; el wur:to •...íe r:oncun·er1c1a de 

fondos QUE· prov1enen d.:: los 1n'.1e1·s1011t12:te:o!:: \pE..-r::c•nao:= .;1sicas. 

mora.le><:> '/ 9cib1erno! con las. rluma~ d~ni.:•nd~r1te:: de- d1c.t1os fondos 

Clc>íllio.'trtd:· r1e l"Ci'CUl""=U'.-' €:'S •:'\ ll1t:<d1,">nn ',' l.ól tJO n1 .... ::.·J, 

'-·"- l!::;nr.::tt:.LIClCP b . .\<,]r.~~ ·1c t•<:"t•_' 111i::t·c.:.dC"! po:_ ¡;~ 1nr.::::r·1t1t.•d1~«c:tón 

bu1·s .. \til plll" •.•n i,::ido. ~' pnr- ~·l otr·i_:, ln E~r.•l'::;¿• 11c-:·10::,:.n,::i rlf..~ V.f\lares 

r1ando a~f opo1-tun1dad a la~ rmpreq~s privad~= v p011l1~ss nar·~ 

loqi-ar la captüc1ón de recur=..o"" •11'°' ¡-"'· cn..L.il-'>t"J r1c 'tituli:ls comc:i lo 

~on ¿¡ce-iones. abl1qac1onüs ( r:>t.ro-:::- •nst.rtu11€'!t1-t:os hu1·s~,t11e~ 1..:o•no 

avs~t·1·011a. ~t~. ~los in~~1·um~nt0~ uel m&rC~L~ ae ~a~~t~lc~ 3et·~r 

c1esc:r·1t.os ~ri ~1 c~pltulc• !':iépt1mu. <:f• Uu11rJ1":.· ~e:· ti,o,=8 mención ele lo; 

1 nst1·u:ner1Los que io co,-1fo1·man y st• func J or1am1entu'. 

3.3.2 Mercado de Dinero 

depositan sus recursue poi· pe1·16do rt.·tluc1dC'~ y espere\n 

i-eal i :::a1· SLl5 Lit i l: dc:\d~~ cit:mandandu 

l~s ner.es1dado<;; de c~e1:+:1v1.1 

lener· 01spon1b1l1dad y 11qL!1de:: por lo tanto po·..JE-mos tJec:u· qu~ e:l 

mercado de dinero es el conjo11lo de oicr--t~s. 

t1·ansui::.c1one'= ~ob1·e -fondos que se c.oloc.~n <~ un Dli.-\:.o mi::'nor a 

af'l'a. 
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~onro1·man el mercado da d1n~ro ae raal1=~r·a en el cacltuJo 7 

ded1c:cdo al ,.,..n?l15>1~ de l.::. inve1·sión y esp~ct.1Jac1ón. 

3.4 au• es ntercado primario y •ecundario? 

El eercado primario t.=1mt11t'<1 e-o conoc:1do cl:imo el 111F-'n.:ad.:;;.• dfr 

c.r l<Jl nci.1 

..:t1locac1•:•r1t~'-3 .Je t!i:t.110">. , 'd':::iult~1nlt•S di': ir1crBmentos de nuev<..ls-

1·ec.t.1r·so:.... en t·l capito.l de ],:-,s 1:-nl1d .. O\Lies cc...onom1ca<:. Por medio de:~ 

!ps C:CH'.'.:lC:i"<:'.lOÍ/t':"~ de t:itLl.lOS ~r. el 1T1en:adc. prlllléWiO ~e O't.Of"g¿, 

recLn·sc:·:> ~:rescos a .!.a~ ~mpr~-sas o entidl'des ,_..,uoernamE-ntalas con 

l':l objr:-"":.o de· f:::.n~nciar- s:v ope1·.:.:::1ón en el c.:orto o med1=-no Pia;::u. 

Lo<::. coh.•C:U~ l c111es rJe p;,.pt:?l se 1·e.;. l L ~en pn•· mee H .. de o-fert.::i 

ot.lt>l 1ca: 

e;;p)iclt.U .., dffL,,.11 ... ~d?. en t.111 -follE..·tD o ~n CL•·'H..lt"OS Dl.lblJ.,_:;.\dC•'-· >:·11 

per·H1d1cos dQ c:1rcul¿ic1ón le>. ln...-Clrmt=-..:1ó11 bA'51ca ;Je.o- ln e11t1dad 

em1so:·~ v le..~ c.:¿:.ra.c.terist1c"''$ 1.:k> les emisión. lada ofet-ta oúblic;,,. 

dE:-berá sei· ~utoi·i.::.""da p01· la Ccmj.,;.1ón NtJc1cmal úl:c' 1./<><1ori::'s. 

;.; d1-feren.-:: 4ª c:on E-•l mercado orimar· .LO. t:l merc:ado secundario 

no pt ,:¡p.:wc1onz. lo= r·ecur~o;. rJi1·ect:.111;::ntc ~ li1 er1t1di:td em1so1·:?~ en 

(Q«-llidao ;:stF.:> mt:.:1·c~do ~:>e constituye pur l.:i, n~c:es1ddU cie darlt:· 

11au1C1e:: a.l mer.:.~,da.,, solamente c:o11t.t1.tuye L1n camb.to de mo:.oos dt.:: 

los vw.ln1·c~ CJL!P ~e enCL\entran con el pLibl ico tnvors1on1sta v por 

le tanto lll obli.qc:i.c10n aidqu1rida por t?l emisor .::; su vez tamblfHl 

c¿¡.mu1a do: m.:1nos;. dicho cambio seo r t::~l 1.:.3 rr11~dia11te el 111st1tuto 

Nac:1onal p.:>i-a el l:Oepósito de V<slc1·es "INDEVAL" <el tt.1~1 será 

e;cplic~do e detelle en el c~pJtulo $). 
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El intercambio de manos de los ~alo1·es en cir~ulación 

reali=a por conducto de ir.termediar·io= -f1nanc1e1·os pr·ofes1anales 

o agentes de valore!:>. esto e!:t por medio de.- casas o.Je LJOls¿i.. mesas 

de d1ne1·0 o por meo10 de agentes libre== (los c1..1 .. •le::. t1end~n a 

desaparccr~1· J • 

Amaos mercados tant.:J el orim:..r· 1.0 como ""'l 5ec:L1nc1or10 d"',, la 

-Facilidad de que l,:. vent,::, y compra de valoree;: pueda re¿1l1;:eor·se 

con rdptLlez oropa1·cion~ndo v1·1~ ~g1l con''~rt1bil1aad de ~alares 

otr.=. ooci.:"ln de in..rers1ón mas ,-.~ntable como lo puede ~er la 

in~ersión pr·oductiv• Que será e}:plicada en el c~pítulo l. 
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3.5 Perspectivas del mercado de valores 

C.l sistema Financie1·0 me-x1tanu IQl.•e -fui! des<..r1to en el 

c.:.pít•..tlo - encwr?ntr-a en p1una evüluc:ión v cr-ec1miento pL1es 

los ~sfue-r::os de la~ .:;i.uto1· 1 dades es tan s.1.cndo entoc~tio:. a 

ol proc:P~~o !lP. dt.•si!rro1 ln emi.1rer •• -;l1do; ti:n¡:mo~ quE:o- consi.de1·ar que 

El 2.~Po.,.c b1, r,,j:-,du al merr:3.Ll~· >Je valcir·,;>s poi· l~s 

mont.·d¿.. o~:-. <.;.'.11 ~c..i l~go:o1.l. v pLw el ~o $€' n~n cn:~ado Inf:;;trL•meritos 01::" 
urot~ccLon camoi~ria. 

par~ logtet el desar·rollo de c~pit~l~s ~n M&xico y ve;: 

per·o sin embargo i-equ1a1·e de mayor- ~PO'lO par.;i, 1001-..ar un 1ner·cado 

con la evolució1--. sL1f'.1c::1ent~ ·:.poyar 

adat:u"1dani~nte el desan·ol lo =>Ost~ni do de la ec:onomi" rn~:::tcan.:o 

logrnndc.. ~u conso11dac1orí y continuo crecimiento. 
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3.6 Oué es invertir en bolsa? 

La ir1•1ersión en bolsa la c.ó1ne\it;!i\C1on de n:cursos 

financ1e1·os a L\n merc¿ldo dt:> o.ferentes y demctndi;;\ntes de di+:er-ent:.es 

titulas valor-: ld in.;1?1--::;1tm en boli:,-:< i,;,e Liene aL1e real1z.;,,r er1 

.forma cautelosR v conservado1-~ • 

en el CMOtulo 6). Antes que nad,:.,. :.~ deo~ c:ibtene1· la 1nro1·mac16n 

1n·Formac1ón deberá .'.5é'r prcpc:in..:1cH"'l2luo..; pot· e! ~Jt!CUt1vo de cueni:..:.~ 

-función del eJccut.1vo ele c:ue11,:.:. ~s a5esorar y recomendar nic:.1~ nu 

venderle al inv~rs1onista ~l mercado. poi· ultimo se debo procurar 

dec1s1ón de Lnve1·s1ón: 

~~.'1 preguntar--------: 
1-------->analizar->->->->->->->->decidir 

in~ormarse---~---i 
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3.7 Evaluación del factor riesgo-tolerancia 

Cuar~do hatilamos de invr'r~1one~ .• cuanto r1esqo puede sopor-tar 

nuest1-o ~~tóm~ga~ 

s~2 puedr;:o ;:ia1-tir d._._. la ba~e es'tablt:.'C1d.:1 pnr Men-1.1. Ly1·1cn t:-~n 

el pe1·1od1co ''The Wall Strae~ Jou~n~l'' pa1·e est3b1ece1· ~1nco 

C.2"1t¿go1·ias a i11ve:.l,'2::::. de r·::.es9t.J pc:~r-.:1 Lualc:;uii:~·r- car·tera: 

1> conse1·v~dnr p,:-.i·c"°' gener-c.c16n de ingn:;.c:·o 

:> conset·vador- p~,-~ Qen81-ac10r1 de c1-ec1m1ent~ 

3J de r iesga mooet".=<da 

4) rJe 1· i<=.-::.1.lO aqn::;s1 vo 

Lo J111por·t.nnt~ al consider-?r la opc1óri de canali=.ar 

1·ecu1·so'= f11·1¿1nc:1er-o:::. ,,-..¡ mer·c~tlo de:• valurr:~ e~ el dr1-finit· el 

ni'n:o>i de ri~sqo accept;-ib!e. va qu~ s1 nc1 se reali:.:a pod~mos 

1nc1Jr1-1!· on eI descub1·1m1ento ce 91 ~naes so1·p1·esd6 al Vl~lt?t ~l 

eJecutlvo dt-"'.' •.:u~nta 1:. ... ncarl)ado de la c:artet-a: pat-r.\ dc+1nir el 

n1vel de 1·1esgo accept~ble es mtJY recomendable ~n~l1Zdt" Lla~G:~ 

h1stó1·1cos en t·e:lación financieras 

productiva~ 111.ie hemos hecho v tr~tc:lr d2 establece1· un patt·on de 

ag1·e-s1v1daci t.Je.·:-empeMado er1 d1ch,;,;; inver·~1or-tes. aho1·a bien. no 

oos1 ble esp~1·~1 1·er1dim1entos :;:;upe1·1are~-> a los del mercado de 

d1not·o s:n accepta1· cierto g1·ado oe 1·1esgo. 

L~ premisa: a mavor riesgo ffiDyor r~ndirn1cnto, es veridica 

pero a la ve: tenemos que conside1-~t- que ies pera1d~s las que 

se puede i ncLu-r i t· son ma\o'ores. F'or- lo tanto se debe busc:a1· 

equi l i b1·10 entre rendimiento y riesgo <establecido por el 
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liquide;:. 

rendimiento y crecimiento y a l~ ve: ~~~¡!:~r ~1 lQs e:·ceoEn~~s 



4. La Comisión Nacional de Valores 11 CNV" 

L.a ccmi!';;1ón nac;1onal de ·,1alorez es la ent.1dad gubernamental 

'' ••• e.·ni:.a1·qaua •••• d~ t·egula1' e:í. mr-H·c~do cte valor~s y d~ viq1la1· 

la ciaocida obo;;e1·v~nc1a. ••• "~\3i ce los oroenamientos djspL1estos en 

la Ley df':l mercado oe valores. 

4.1 Facultades de la comisión nacional de valores 

La c-:,rr>ision '"1ac1onal de v.::ilor·es esta. fatl.ll"tada. 1c:on b.;-.se a. 

le:· ·ia~o:-r1t:<:i en el .ou·tículo 41 oo le Lev Clol m~rcado de va.l.o,.-t:>si: 

"!. lnspei:::cione.r' y v19il:-r ~l Func1onarn1ento de los aqentes ~· 

bol~~s de valores; 

Il.Inspecc:1on"-1.1· y viQilar a los emisores de valor-es ins:cr·itos en 

el Req15tr·o nacional de valore~ e int.ermed1~r1os ••• 

~e tos d" 

opersciones viol~tor1as 

lV.Dtc:.t,:lr· mt:'rHdas di.=- car·.acter genc1·a1 a los e.gene.es v Uolsa de 

v.:ilores p,:¿i.r,°' QLte aJustPn su5 ooe1·ac:1i::lnes a i-~ cire-sonte L~y ••• 

d1!.-;.::los1cion~s la <:¿tn,,_ l 1:: .;,;e ión 

obl1gato1-ii? pcw bol::<.:.~ de lds opi::ractt.•nt:-s con tltLlios in<::ct itas 

en e::.tas Que. ~.;::ec:tuer. aqente"S:. d0 v.:.lorez- •• 

•JJJOr·.:Jenar l¿. !:>t'.'~Pens1,:in de r.:ot1::act1.~.111to>S de valores. cuando en 

•1( merc~do e ..• ~tan c0c1:ac1onas cesoroena0as 

·..ill) ínt..:r··.1er.u· adm1n.L=.tratJ.-1&mentE' ~ le·~ agente!::> v bo'.·s~~ de 

v~lot·es con obi;::to <:!"" .susoer.dc:1·. nor1TI~lizilr v re'5olver las 

ODl?t"·?.ClOne~. q'~IC' p0!"1lj~!'· E:?n peJ i.g1·0 su ~c.<lVf:!nC l~ .••• 

Vl 11 J Ordena.1· la suspensión ae 01.::u~ra:cioncs 

adm1nistrat1v~mente 
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corresoondiente reai1cen opet· ::\C 1on·~s de 

intermediación ••• 

IX>Inspecciona1- y vigilar el +unc1onam1enco d~l Instituto pdra 

el deposito d~ valores. as1 como aulo1·1=a1· y v1g1la1· s1stemas de 

comoensación de inFonnac1ón ••. 

)")D1ctür las d1sposic101ir~s qener ... 1les ~ l~s qLlP deber¿¡n a1u~ta1·se 

lo~ ~gente~. personBs mo1·ales v las Dals~s de v3lures. ~n 1~ 

aplicación de su ~ap1tAl pagaaa y re~~r·,as de capit~l; 

XJ)For·ma1· la e~tdofslic~ 11ac1onal ele ~4l~c·cs; 

Xi I1Hacer publi..:ac1anes c;;ot.Jn:? el iíi>:?n:::-1dc1 dé. ~ior--=<0: 

,; I l I .1 Se1· •:wgano d(~ ca ns•.• 1 l.:~ <h-• l Geib l 1_-1· r,u FP.cic..31":0 i ... 

XIV>Cer-t1-fic¿w 

valores 

111<;;;c1·1pc1ones ••• cn el F<:>os1tn::i r1~H.:i..:1nal 

XV> Dictar r101·mas de regist1·0 d.? np~r-ac1one:;; 

!.VI>Dete1·m1n'°'1· 105 dia<:> ar, OL'e lc.r5 .::19ente;;: y t~clsa~ rJr:_. valores 

oueden cerrar- ~us puert~s v suscendet· ~us oae1·~c1cnc~ 

XVII)Ac't.u=1.t" a pct1ci6r1 de l=-s p.:-·1·teo;. cc1111t..1 crJnt:.11 iado1· o á1·bit1·0 

en con~licto a1·ig1nado~ par opc1·ac1one~ con valo1·e~: ••• ''<141 
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5. El instituto nacional de depbsito de valores 

El insl1tut.o nac.Jor•ai OE=" deoós1t.o Cle valores es aquel 

organ1smo gL11.lc1·nar111untal que tlt:ne como 1·1n lc"'I CLlstod1a de los 

va len~.'$ 

-:itL!los ot.te sr:m neqi:•ciado::; en la boisa me.acana di.o 

de;i:;cto 1a cu,,.,t.1..odia d~ i•.::i.,. v;:.lot""es que a'oa.1.an 

aqua!.ln'=> titL,los qL:e son ncgocii::.1dos en 1::. bol~í:! me>:icanc. ... ~ 

·;::lorps. 

5.1 Objetivos del lNDEVAL 

El instituto ndcional de <:iepós1to de v.•d•:ires t1e'.1e coma 

obJet ivo 1€< pr·est.:.•c1on de un S€.'1·v1c10 ot\bl i.::o para satis-f~cer 

l~s r.ecesi tl ... ,o~s de 1ni:er~~ g1i'neral QL1e 9!:-.t.an 1·el~cio11Bdas c.on 1~ 

" ••• guar de1. iOldrt11n1st1·ac ión. cornpensac i ón. l1qu1dac1ón V 

c~:ando l~ sea solicit~du poi· el depositante. 
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6. Inversion y especulaciOn 

6.1 Oué es la inversiOn? 

Seqún el licenciado Gon=alo OrtPg~ en su libro ''Prontu~~10 

Bu1·sdtil y F1nanc1et-o" l<l inversu~n puede i:2r d1-F1nidC1. como 

"Cualquier de~t1110 dado a Ltnos meo1os t=inam:ierof.." (16). pero se: 

debe r:lc- consid8;·at· QL1e lo=: g:;i.~to:o. consuir.o~. y en general las 

eroqac1an11s 1·cal i.:~das de l,::1s c:Lt.?les na se obtendr·á n1nqun 

beneficio -futL1t·o no pueden se1· cons1der,:,das como .1.nver-siunes; poi· 

lo t¿1nto la inversión lmPl1c.~, Uí•r~ idea de..- lienP-1-1c10 ·fütu;--o .. 

La invers1ón tient" do5 sentidos ur.1.nt:1pal~~ que :it..'be1·án de 

ser anal i :;:a do!~ con cautOZ>l a: 01· 1me1·0 s1;• debe ana 11 =at· en qué 

elemento o inst1·umento se canal1~arán los 1·ecut·~o5 -F1nan~ieros, 

y. ser.::undo s~ debe con~1derar c.-1 "actc de inve•1~t1r los t·ecLwso=: 

F1na11c1eros ~n algun instt·umenta ct1n el abJeto de no mantenet·los 

osciosos. 

El acto de l,;:t i nvcrs1ón p1.1eae de~emooc?r en una gran 

'rar·iedi?,d d~ c1rc1..1nst¿,nc1il!::, pero lo lHliJOt'"tanl.E es ld ¿port¿;i.c.1ó11 

d~ recur~os ''a algo'' que rropo1·cion~ bencf1c.io ~uturo. 

6.1.1 Di-ferencias entre inversión y ahorro. 

Como ya -fue mencionado en el sub!nd1c.e t•. i 12 invl?t·sión 

caracter1::~ por 

-financieros ~ c1e1·to i~•tr·umeritc por· 1ne~1c d~l ~uol se e~o~re un 

bent:Cicio -futuro (d.1.cho beneT1c10 ser·á el r·endim1ento c>nl:t-nidol a 

comparación con el aho1·ro. el ahor-ro no reon::?senta la 

canclli=2.c1ón de 1·ecur·sos .f1nanc1er·.:.s a n.inaun in=:t1·umor;to de 

inver~1ón. sino que 1·epi-Psenta ~quella cantidad de d1~ero oue una 
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pei-sona moral o person~ fls1ca obtiene como un excedente 

f1nanc1ero al termino de un per·lodo detet·m1nado. 

La i 1Net·s l ón representa la caru l a=c i 6n dP- los t·ecursos 

algun instr·umento que p1·oporc1one 1·end1m1ento v el ahorro nos 

indica la cantidad de r·ecursos -financieros qLte podr·án ser· 

canali=ados a d:cha opc16n. 

El ~horra es doterm1na~o por medio de la suma alqebráica del 

1rign_-:.~o b1·uto <oel pet·1odo) y las er·ogac'iones oue a lo lar·go del 

t li:?mpa no propor·c ionen un bene1-:ic io -fLttLtt"a. 

AH=IB-EG 

AH (-ihorro 

ID Inq1·c=-o B1·uto <del per·Iodo contemplado) 

EEi Er·oge<c1ones (que no propon:1onen 1..•.n beneficio -fL1turo 
como consumo::: y gastosJ 

la 111ve1·:;1ón o:stan ir,t1mam~nte relacionado:::.. de 

~l cansumo y el g~sto lo est~n. ~anta ei ~orlsumo 

como el gasto se c21·acterizan poi· recibir· canali=acion~s de 

r-ccwrscis -t:1nanciero<;;; QLte no Dt·opo1"cionarán uro t;,,.neFir.:ia -f"ut...1ro 

~orm~ a1recta; eun e:i1Et1endo l~ cla1·1d~d del conccoto a ~inales 

del lc'S oci-,enta presentarón d~oate~ r-elac.i.ón a l• 

cl.=\si-f1c21ción de las e1·ogC1c1ones v baio que c:i1·c.unstanc1as se 

-::o ns l de1· arlan como 1 n'1er·si ón. gasto. o consumo va que. se pueden 

prcsenta1· (:nn~us1ones a ~ste respec~o. 

La r.:1._,,s11~i.c.:1.c1ón debe ser ba-::;.:i.da en el íesultado .final 

directo; esto s1gn1.fic~ que: 

el ahon·o: es lé\ dete?rminac1ón de la cantidad de d1ne1;0 que al 

-;:inal de un per·iodo deter·m1nado ostará disponible 

par·a sor invc~tido 
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la inversión: es la can,:,11;:~ción de r·ecurso~ f1nanc1et·os e: algún 

instrumento qL1~ pe1·mita la. obtfrnC16n de un beneficio 

~utu1·0 (rendimiento> 

el consL1mo: repn~·senta aquella canal1;:<.~c1C'ln de> recursos 

financie1·os '3 aciuella opción en li.• Qlu~ s~ obtiene 

una contt·ap1·estac1on de u<::o per~on.:1.l \eJ: una cenal 

r~pt·esentado por aquel la c-ontraprc..•s't.aci6n oue 

no beneficio ct.1antitatJ.vo 

\mesuraole en uniaade:; mor1etar ia::;.'. 

6.1.2 Tipos de inversiOn 

En re~lidaci existen dos tipos b~sicos ~~ inve1·si6n: la 

inve1·s16n productiva 'º reall y la invers10n ~1nancJ.Crd. ambas 

n~presentali e impl 1can un desarrollo ecor101111cc.i pa1·a ei pcls: y3 

que en la pr·1mera se afecta d11·cctamente al producto internQ 

bruto <PIB> y en la sFgunda lo a~ecta t'n ferina indirecta. 

La invet"sión prodl1ct1va y Ja -fin¿:inc1eta ser·án dP.scr1tas en 

los dos aublnd1ccs siguientes. 

b.1.2.1 Inversión financiera 

Las invet·~1ones catalogadas como inversiones financieras son 

aquel las que emplean los recu1·sos t:1nancic .. ros <unidades 

mo11etari as) que '' ••. sob1·an despucs de la del 

los negocio ••• " (171; l.3.5 inver·s1on·-=-=- fi nanc .tt-1·as emplean 

e~~cedentes tC?mporales o per·m~nüntE:..•<::: en J nstrumenlr..Js d•::! illVt!t-sJ.ón. 

Las inversiones .f1nanc1e1·as tener 

cat·actei-i:st1ca de r~.pida convertib1l1dad en e-fectivc:;. cuando 

1 lega .;l momento de emplear dichsos recur·sos se pueden convertir 

en ~nve1·sion~s productivas <o reales): esta ca1·acte1·istica de 
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liquide:: o de rápid21 c:onvert1b1lid.:\d en e-t-ect.1vo conv1erte a la 

inversión f"inanc1era en "lM cipor·tación de recursos liquides par-a 

obtener- un b1::"'ne-fic:10 futu1·0" ·.181 cuant1-f1cctble en 

monetar las. 

6.1.2.2 Inversión productiva 

prodL1.·::t1va •.comw ejemplificaoo 

parc:.1almente en el PLtnto &. l.:?1 a1-ec:la d11·ect.o.mente i::i!l i.:;r·oduc:to 

interno br-•_tto ~r,lfl) de Ltr1 pais;. va aue 01ct'1C1 1:orma de invers~n 

fomenta el r11veJ oe cmplc~. l~ adou1sic1bn ae bienes de capital. 

el cor,:::;.umo. v la dc:r·r;-1ma económ1c:a en general. 

L~ tn~cr~1on productiva o real es 1~ que 

bienc; r¿,tce;.;. el caso de uné. pt:n sor1.=1 1T1ai-al .:l1c:ha -Forma de 

i:h'ers1én e=o la .form:i de tr·at:i.r de ~seqL1rar .ia uper·ac.11!ln nor·mal 

de Llrl ne>goc:10. pero las personus mor-üles "Cambien pueden 1·eal1=f.\r 

estos 1n·1eri::::ione5 con el objeto a~ 1091·.::.11· 1,.1ri¿ri e;:pansión. tr-at.ando 

mercado 

pueden 1·~al1~~1·se dicha~ inversiones con 

f-J neos especL1lat1vos (pr·esentándose en momentos e>:tt·aa1·dina1·ios). 

La.:; pc1·sonas .fisicas regularmente t·eal1zan inversiones 

productivas con el objeto de ?segura1· su •11v1~ndC}., ocasionando 

asi una inversión real en bienes r-ai.ces. 
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6.2 Que es especulación 

La especula.cióri es una par-te 1ntegraJ. de la inv~r-s1ón en 

valores; la c::ampr·a-venta de valores contempla 1mplicitamente un 

nivel de r·1e!::igo mas elevado que aquel en el que -:;<? incurre en 

instrumem::.os del men: ... ,do de 01nero tcomo .ft.1e c:·;plicado en el 

s•.1blnd1c;e 3.:..2). pero debemos deo consictewe1r la premt.s« básica 

para c:._1a!qL1ier 1nvers10n "• Mayor riesgo m•yor rendimiento; y a 

ftM!nor riesgo t1tenor rendi•iento"4 pero 1a especulación forma p.=wt.E'.• 

inevitable de la v1da. Por lo t.:.into a.l con-fr-onta1· un r1es1;m 

inevitable se debe de considerar !a opción de espec:ul.::u·, y este 

ra~sgo inevitable es la posibilid.oi:d de que e:d$ta una pérdida de 

poder adqutsi ti va y para poder· evl. tar die no riesgo debemos Jugar 

las t::wobabilidades. 

Fn:?c:uentemenc.e se nos presentan 1..1na. gama de t·a1sgos en lo~ 

Que podE?mos canal1~ar nuestros rec:ur·sos. SQ tJ~ln.~t-? pone~- en la 

bulan;:a los benc-1~1c1os y per·Jt11c1os a QLtf:!' nao:; poClt~mo:. hec~r 

ac:r'?edon:?s al ,~~al1;:i.lr" ó1t::ha lflvers1on .¡ .:t li). •1e;: 1·ea1t;:ar t.U1 

anaiisl~ de costo-ben<::>.f1c:10 f.fflQln~aei oor· eJ..l.CJ. 

Teniencio en con<;;1der:;c1ón io ¿tnteo; -=1~·pu•..-<S\:l..~ t.n::ii:lt:!mo~ concl•~n,· 

QUC? el ser· t1umano debe tomai- dec1s1one$ 1·~Jacior..::ld,:.s con ractcwei::. 

e~:tewnos 

dec,.;;.ionoc:¡ son b¿;\S.3das en un an~11sis .Je .::osto-tieni::?t-\cio~ al 

re.;lli;:~r una tom~ de dec:::1stone'::ii de d1t.ha m~r.et"c), se ha ::or-rl.o.?ido a 

1.wa dec1s10n especulativa. Cuando un homtw~ tom.:. .. rie<:>go 

inev1t.aole esta espE?culando y c:u¿•r,,:::::i t:t:itnc 1.1n r112sq<J ... •vitable e=>t¿;¡ 

.oi:postando~ espec:L,lar s1gn¡-f1c.¿;¡ el e 1en::ic 10 de l.~ r~:::-on logra11do 

as1 pr·onósticos de m,1ner¿¡, racional e 1r11:e:l1g~nte. el i:loostador· no 

hac:~ uso de la r-:o.:::ón stno del inst111to. 
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b.2.1 Oi~erencias entre especulación e inversión 

01.,t~~ri·~- 1.1n~ Yt?Co:;"J1t1!:.e:1;:fl ad:::1cr-.?1l r-::-~p:·l7"s·?••tad.a L'ur· \,U! r·t:·ndiir,i.~nt.v 

ir,cvo:·. :;~ aat:it: t.•ntende·- c-or1 cl::-.1-1tiF.1a 01ch~ a1ii:renc:1t.~ ·,1 a !!L.! 

que le 

contemplen ~in nivel dt; 

nn=:di.oi.no Cons1dc1-$11do .i¿is 

;:.o\r·act<?r-1:..tjc:a-:: esc:enc1ale5 del t.-,Yet·~1on1st¿.. aqr·es1vo t:!S norm~l 



que 01cho 1nver·s1on1sta t~~lJ1:~ c0rnb1os c~ntlriua~ ~r: s~ uos1cl~n 

buscando ;.si. rn<:H1ti:-nr-r en $LI po~l~10n p,: .. po:=ole!i:'. d~ .:tl':.?. 9i?ner.:-tc1ór1 

de ut i 1 ida des. 

El 211ve.-rs1ord$t.:t e:;oeculaacr .;;ci:i:.-i:it.ci. mayo~·e:. "'J.t':oos i::n 

desart·ol!o norm~l d~ la operac1on ce su ca1-~er·~ oes~····n¡l~ndo ~s, 

una ac'tttLtd ht•c1e ,-,.¡ r-1es90 ~t 1p=u0, m::;,.,:. 1,c_, ;.,.~·;..1: muv m~1·\.:e:ido-.: r::•11 

contrupos1c1on E:l lllV!:'.?t"~'i~OnlSt.:t ~grt.':.il'IO 

invet·:.1on:.sta -"'grec:o1vc podrJ21 11e~-l"'r .·, •:cH1·~1· m~r1!."Ht:~. 1·1e:-+90:. o~t? 

c•-:•r·~~-·t·,·-'\do1· no1· PJ --;1inJ:'!j~ .. 11F-""•f.-1n ·1..::- q._·~· 1-¡ 

•]E.'tcrm L nar 

YlQsao no sea .11uv marcdo:i ,.. su-=. ot·._i..,-::cc1one=- , ¡:H.:1 .:.:t.i.::iones 

E.i pe>llt;.Jt"D do! 

ll""'Ver-51on1st& a·~n .. s1·.ta es ·.J11~ est;. 1T1L1·.- :.i:-rc,;;. c1ci """sµe.::uL.~dor v no 

t·equie1·e de grat• c:o'.::la ¡:1,;.r¿. r.n..1e í¿¡ ;~ .... t..•!"IC'.:.' •-'"' J Levo:.:· l'.'.>;;.10«•·~1·•~!rse 

t~u-dt:c>. 

Como c:onclus1ón t.?::oecu ladr.>r 

;-:1.lr·ma ~. mcmnte 

l1oulde:. v €:·:oer·a ~aem..,s ~it::>v:,do!::> irdi~·~s CH:.- 1 er1u1m~enrei ~l 

cot"ta pl.;::::c: c.-1 inve-~·s1~rd•!t<.• C"onst:• ·. -0••1 i:?:. ~q1_1"'~t 11•-•-'· inv1Al"t.e 

en in"="'t.t"l.i'11entc<::: de menor· 1 ~qu1ae:: ··:!...,-, t ~nd1,111er1i".·.:J~; 'fl1:icie1·~:0;.•os 

oiazr..: 1 ¿.r r¡os y C"<:".líl un nlvo:-1 dt:" 1 H.'~-:uo 1·t.·lr1l 1 ·.amt-.•r.~.... baJo. El 
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lo~ qt.Je podt·fa obtenet· 

6.3 Análisis de las inversiones ~inancieras 

~e~- •?.t comoo1·-c.¿,_m1er.t.a reaJ 

1.J-.=1 t.::.•!:;:. 1nfJ;:,~1on,:.. ,,. ... ~ 'sut.d:-ichr:>? ~.-: .• 1J 

su n:~~an15mo ~~ on~1·ecion ~s~ ~n~l~=~i-a ~n ~l ~~p!~L1lo ~1 

~. 1~ 1.cE0 u~~~lu~~ori& de LaE ~1·1~c¡~~l~s a1v1$~5 mu11d1alec e" 

al 

:Jr~1.~1..1..::.:-r.irient:.';! J.1J1;.>1Js.1.ol•:' 

m¿i;.n~~ne1 r~r. r1u-:?str~ r:·0~~·-·1on q:, ~-2,...t""'i-?1 ia> m?J'...'.'r ·1nv1?rs~cr er1 

t.Qr:.C- r.i•:i,~C'r.'.:'".. r't:"i''::l 51 <:'~.;;. C..:t:- gt- .. !r• l«.~1r~r-t.:>inCJ.i..• OE"OJ.t."?.l"l.C: al 
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ó.3.1 Pron6stico inflacionario 

or·onósl i-:::os in-fiac inn.:.11·i.~'1S son ue~arroliaoa::s 

~i~Pc~1~1on 001 eseso1· ~1n~~c1~1·0 o 01 ~n~1.:.~~~: ~i~ am1~~1 ~e 

ll•::s~r· C:Uf~ los eco'",Olllt <:::t: a~; t:. l<:lic•n -•.-:1:¿~-.. ij e l., .. ,_,. n~--; !.0•·1 l'.IUe 

Cd50 

p1·ur1o~ticas in-f]a.c1ori¿;rJo:: r • .:~r-.,. 

f):, pcr· el lo •.JL'E.' 

.:;,l t . .:.-.•:;. ne; 

d€:' erro.·. 

1 mr:irJrt . .:int.e ª""' ·1 es 0c·1· !"'"t~t·~~-, dc..•--.:-c t· l !.:o•;: ~l 

p~r·1·¿d-:o ant.ct·1ot es (:..•1 crJmoort.;i.11Hc'"+Lo huin<~n;:.. ...-_. •-lue 1;.1 in-fl.3C.t•··. • 

es ~n un pr·1n1.1p10 01·:ig1naoa J:'l: .. :w ur1 +cnornr..r~n ·-cHJ:·1 ::n•e i~~Pn("~ ~c.'..1s 

bases ::::.•r• lac e;:pect~t.1v,:1.~ ci: la~ ~mp1·1:~-:.'3t 10·:. co11ie1·c1;..ntc.>:;, 

1nau-;;tt· i.~lcs del •_omo 1 ~1 

para~stat~l 1·esueclo a lb lPr1donc~• ~1=1~t~ o~ 10~ ~·-~~ios. 

$1 l~s ~:·pectativas dG or2c1os al~1~t~~ uot"(11~~c-~n ~i 

'.5l~Cto1· "-·..::onomi.c..:imi::::·ntL> 01·od•.t!:t1vLJ la cer.aer,•::ld 111Tlci.c1on.o.1·1~ se-



~! ')11 ..... •i.!:11;,:\ ,n\·;.-1~tcn"'-1 1•:. 1 :.• '"'ª :.1.11pJ.:.•mE.•:<t:e 2~ 01·1q1n;:>do DOt 

p121·m\t0 l ·• '.:! ~·1u::-.:1('",..-, .!•:'.' -·:c~·-:·1·r•::; =:·.te1·1 .. ·), .. ~ .;.nt.1~1·11r_.s dv L•1·1..; 

•.l·_· 

??l"d el ~~i·tc plQ:o (pü;· a18d1~ dG met:,do~ c1·obobJ~ lst1co~ oue ~~ 

bas<:H1 ;.:r, l-:>: o:.n211:..1s di? dClto"'- hn::."'-.-:n·11:os•. ¡·._:ir-¿. i::·1 m~d1~no pla=o 



á.3.2 Las divisas y los rendimientos reales 

El rl~nd1miento 1Je llni'I in.-·1::1·=-J•.::n ::,1úmp1·c· f:•s meo1cin scbi·e 

tl"'-SéS po 1·cent :..1~ les y adom,':\s dr: mr~d !.·· el 1·c-r1d: ff•.!.erd.o cc .. no 

1·end1m1u11to obtenido PSt~ ~on~~rv~nco el oc~@i 1•unu1s1t1vo je 1~ 

11nidad o;10 1ietar1.:-:1. o na. El renolm1er•to es .::::c•ns1cr:·r· . .;i.t.:u c0rt10 aat:~llc'\ 

ut i 11 d.::d que pt"OdLICG 

pc1·cent.:,_1c.- ':.>Ob1·0 base~ anual e=:. 

P.:ir·¿¡ t"'.!i análi':::>t-s del rend11111L~ntu de u111.'\ in••e1·:1or• Ll•.:>bemo-: d..:i 

compr·ender ao:. cont:efllos oe a•·.;n 1 mr•n1·t.2nr. l.1: 

rendimiento nominal; E>!::> acL.1el q1.·~ 

deauc1t l~ el ~feci:o in~1~c:cni. 

~OQUlSltJVO deJ m1~mo 

e>! ind~c::2 1n.¿..ia-:-1~r • .:ir1w. 

ubt 1 enp Uc· :i.nv21·s16n sin 

mone"t..:...r·1~. s:i •Jn~. :noned.:. r.o d.oi '-'''"'· lc.i,s,':l. t•rJs11_ 1".::i ,~,- 1·1ec'=s.;i.t·10 

encont1·~r una que ~i ~o t19ga. 

Lo 1::ie~cr1t.o con ¿nter1or1dc=d t1ns .. :1.v\1d" .:\ .:ü1t1Pt eridP1- el hccnn 

r_.-:- de a,_..,t' i. d<:> oondC? 
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f1r'.,.,.1::::::i ~··. 1-,.·::i..;.. 

("'~ a~'t" tc..i:.. •·1-.:e1er-~ l~1r • .,• .. 1._Jr·'···· •·s .:.-::r ,r;··~·::t· e·:; 

al \í•~.,,,-,.:.,.. 1 ec.1t•1do po: <110.:h~ l11·.t~1·":.in1·11 ·r ;:;or- .·.:in':·"2c•.•-=-•1c1:i 

::..~.nb1::.· 1·ici1cc. ·•· •.:.::.tr1o::to c.c11 .:.: ::-w1~'-º de c1 .. ·.:~1nuir 1-_, de 

Ccl:i l t C\l 

<;;t.' ,: (.ltT•• '; I_ -~ 



pdt~. 

de una. d1vi~n en c~:intra cie ut..,:, Lt11JLl~d m.:inc>'tc..t·- .,;, 

internacional rJr.- divi~.ia=~ 

r!uv ~l n1 vc-.1. ue 1"Jr>o;:.;,ic.: 

tn.fl¿ic1ona1·1a del SI. v L•na c.a~a ele \nt:eri:s nom1n3'l 0~~1 l'Y~. 1-·nr 

monetar!a do con1pa1·aciOn v~ qu~ e~ muv co~1bl~ ou~ J~ a1w1e~ Q!!e 

op~ion de invei-s1ón apl1r.a.remos l; 5J.gu1ente -t-ot·o1u1a: 

CUOP=1"iS-i il'-1--DrJf<! 

en donde: CUOF·..,.,. es igL1al ;). la dl'li5a .:.na.1:;::ad,;,, 

rrt-i tasa l11'fl,,,•C:10llar1<\ del l13i:: a.n.;i.11.~=iao 

DNE! devL-dL1ac1ón d1o: le\ divi-::;¿;, b.1s.o· do? r¿··h.:<tº•;>flt:1.,.:; 

rn1nte a la CJl visa ª'"-' I i ::c=11j~ 
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7. Instrumentos de inversión 

flLI•.: 1_111 JnV•:>r·s¡on~=:l:! lJU(:o..J~ Ci':'.r1cllt::dt SUS <:::1.:edt=nt~5 .f1nanCl'2f'OS. 

temoo1·.:.1ei:. con ~l ob.1etc dE- abt.ene1· Ltn 

t:,,,-,e, : e 1 .:¡ -f1JI •..ir·'• 

lt<:JL'ld·i".';" 11111._~.~ ,~,;: ... ·n1· al d10:,J. rnet·c¿.(1·--:· íJF.> r:c,p1"':""lc-;. ·¡~que éstt· 

l OS ; l ~l'-': '::"'I-~'. \C.• 

RENTA RENTA 
MERCADO FIJA VARIABLE 

••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••••• 
; ••:ci t1 t"1c ¿,cJd:- d•~ :,, 1.~'->0t '"'°1·1,,.- "CEff=.S' 
:•~··,•r.~~ .:r1mi:-~1-c:_::-, •·:.-.!-i_r)" 

,,.c··r·1:--t ._:~,nL···c1-_<; ::•.:!• ~·tiu:·::ofl.t': 
,a+--,~r-1--. ·::r.11Tn ... •r·..: l~,¡ .n•j1:;:-:,··1w 
••1•-:-.:·~i:c..:::1011-:=-:', t1anc:1 !_1~ '1:'\[< 

DINERO-·--·- ;•..-¿.¡-~:u-t:~ oe 1~ F'""°aer-.:-<•-:-!ón 'Prlbht-.E'..:.'' 

.tr·._ir-,-.~C"::. c1:ir1 1·.¿ond1•'!L~·ntc. ;1.~,_.~d~tlJ•:.' 

; Ql '•e1·1~11n1~nto ··~~LV'' 

:aSor:1erJ3f1"'"- dP Jr.·"·t~rr:i•'Jn ljr,, 1·.-:1.i;-,-; +1J,;:i 

eOol l'l"1~io1·~·-' eAcc1c1rin~ 
:•~0t·t1~1C~d0s ~e p~t-tlC!p~cjOn 1na1cb1- eSoc1eo~des de 

l 1c:>r"1-3 lnver·s1on t:o-
CAPITALES-: e1;c.1nü:;; de 1 nd0:,mc1 :::c".c tórl ba11cat·1) '!:1f.•" onün 

l!.'<c-·1r,5 b¿,\nC~<t· 1c:•::::. :JO:..' ':1io>sc:u·t-0l l..::i 
•~on0s •10 1·en~v~C!~n L•rbana 
•r·E·1_f"ObOflOS 
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7.1 Instrumentos d~l mercado de dinero 

.=i.n<.i.l1=0::•.•J.1s ¿, con1.1n•.1<:1c. ¡_ór,: 

Certi-ficados de la Tesorerfa de la Federación "CETES" 

Son Llt1tlosc L'ffi1t1di:is 

Sccn::·r:~1·r., d1., l·lc:•c11:-nu4 L1>;:•.llt•-:O ¡..:,_:.0~1•:u ~:! l l..1f1JUt.O (JE"-

coloc.adot· v 1·cd~n~or. 

r·eL1enc:tón '.·ldl~r nom1nE11>. 

dJ '"~· 

Lo=: 

1nr•nt:~J:::-•.n 1:.<: 1·:.i 11,1 1heco:-,n1•::,111t~ m1 :to 

.:!e- opet"¿¡c1or1. c111"'S1st.e-nt:e •?r• •2-f~·· 1:·•~\t· l,;.'=. t,·o.•1s,:•i:.:c1or1cs (.'r.°trt:- la:;; 

(¡!"c!ll nú111fo·!·r:1 d~ E'! lt.•s, 

t':i.:01 m1srr.cJ :::o 1 •·0111:::..r• c•p~t ac..t·"j:·,e5 t::-nti·e •"'t)f--'1• 1.e,;,. ero 12 bols-.a 

de J.:..1s -.;ot1::..;;.r:1ón d~ mP1·..::.,-::1dct cl~::.,·c:>.111,;)nt::- i·e1·1e:.-1-;o !<:,s c1·,t.1::.:1c:1on,,:s 

v h...:•c:h0!5 QLte s~· \'~\rl (.1roduc.1en·1o er1 el ul'='D de 1·re:111:::>t·::;·:;. 

Emisor: el aob1&1·no .fr~Ot:.! ::i.l. 

Ga1·ant!a:el cr~d1to del gob1e1·no ~~dgrol. 

Valor nominal:111L1lt1lpos de ·t-1.:1.·.:·,_11) pt::sas 

Plazo:<-'Oeon emi ;.:.1-:1cs ... .-.c.i:..u.oil1t'eí\1:.to· R ;::s v '"fl di,:••: 

Forma de colocaci6n:a ti,...,~,.,, .:;e ·-•',b<'~t=-~~. 
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Papel comercial 11 PAPCO" 

Cl papc•l cüO•et'CJ.iO\l e:.tu const1t.u1do por pagan?s sL,GC:rito:. 

=.in gar·2~·.t!2 esr.·12c.ii-1~~ 5ob1-p .tos L"<-ct1·.1os. de la cainpcd'"i1c.. em1so1·a: 

el r:;:.FCG t..'S L•n tr1st1·um.:;ont.e> d:~ .f¡,-,c_..nr-1;:.m1ento ¿¡ cor·to t.•i.":l.::o. 

El c.•b1e't.l>1U ~·r-Jnr::ir:.<:'il oe P.11l1~or 

IJ'-lF'CJC· 5(-:f" l?fhl "t .t.du µ01· emOt"&<Qd.S 

1 >::>q1st1·:io·.lC1~ bOl'::<-' que .-, le) VE.?:: :engan ai.:....:lones 

"!.?9 l'Sl~!":.-i•j;:;•~: 

l E-t"IJO í' ! i°'Zü-

Em1sor:¡..:·.~·1-·::on3':.' \Tlrw.-.1t~s 1·~q1s-.:•-0d~~ ~ntÍ'".' lci l::loisr;:;. 11e~:1C.C1~-,._, de 

v~lorcs y ~n~e µ) Ke41~tto NarLonal de V8iur·~~ 

Garant!a: .,_.,.. 

pagare. 

Valor Nominal::t:•:•.l';'¡Ji,.,,,. r_I¡:-. '51_ 1 "1~··.\.11.}(• OF.:•SOS. 

Amorti=ación:.s:c h~1-'°' .:>l d1a P.3Ct.:ido entn.: el ~gent.~ colocc-.dm-

1~-\ em1sCJr-~ par- mecJ: <::1 rh:d 1Nf•E.VAL. 

Plazo: L¿• CN',: 2.1x1...oi- 1 :::"' o id::Os ha:::-t.;o de L'n .;;.Meo. oero la emis16n se 

no>al t;:•:1 dP. -~cuet·du a l~.;. necf-:i=1d? .• :lus Ot2' la em15or·a. qeneralnicnte 

va1-1d en~t·e 15 d1as y como n1~:;imc 91 a1as. 



.. ,,; 

Papel comercial eKtrabursat i 1 

En al me1·c~do de veio1-~b ~:isle el p~o~l comerc i.'9.l 

marv~t·a que el paool comerci.2'1. 

d.ii-~rentes. 

El papel com8rci~l ei.traoursattl p~r1n1t~ 

ob11~ac.1one-s de .::ortí'l pla:::c. 

papel 

e::tt·i'lbur-•o.ét1l nr.:: t1r~11e ct.•8 e,,:.T_¿.,1· 1r1-:c1·,tn •¿ti ~~l 6'C?as.it:''º MaC:lOni11 

de V-?-101-~s:; e ! ntE""•l•i.."!Olar- tas y,-1 q•_1~ <;:>•.1 em1;;; i ón '.;;;C ·-L>=t l i ::a modiante 

r:oloc::.r.:10n pt·1vad2 y no se tlC:>gb .· ccn.1::.""-1- en e.! pi<ir.l dl~ r-~mar..e:. 

de la ffol~s 11e::aic<3.n de \la lores. ~l PHF't:O e:~trc:.bursáti l pu<::!Qe ser 

emitior.• por 

Emisor: oc•rsonas mor·¿., lt~s 

Garant fa: i=-1 PAPCO e::traburs.it i l c~ta garant l za do por un pagai-.2 

f1rmaoo p0r Ql repre<;.<:?ntatntL• letl.:.\l del em1sor L~ ot.r·as q,.,1rc;intias 

p1·~ndi:1r1as colocadas en un f1c.l<?lcom1ir:o 

Plazo:no m~,-or => .:;-1 d1e<s 

Valor ncminal:ml1lt10Ios ae '.f>J·J0.(1(l(1 p€:?sos 

Colocación:t?:::. comprado por el oagr•nt.c 1 ntenned1cY lu 1.J..:>r·-a uesol..1és 

colocar·lo ent.te e! púol1ca invers1on1s·i:.~. 



Papel comercial indizado 

El al 1gual que el pap~l 

camerci.c;;i. 1~~ u•1 pagan? negociable sin ga1·~,ntl?. especi-f1c:C:1., es 

em1t100 por una persona ~ora1 req1~trada ante la BolsR M~x1can~ 

de V:z..lot·l"..s v e su ve:: i:-nt:.e .::-1 F'eg1::;;tro rJacianal oe Volot·es 

1nt21-mt?::::l1¡:,1·1 O'..j. 

ti'sa ji.> int_erf_·s e:: 0bten1da por la ci!:?' .. 'alL1 ~c10 h·ri del rJe=>C' .frente 

~l dóiat· .:(mt:'t·1c.:1no. rt1i"l5 una. tase.< OC! de::c.ue11t.o pactada di::o;.de l~ 

em1s1ó11 del ~accl. ~s c.omp1·ado en :su totaJ i dad pot· lo:; aqen't.e~ 

l n..;er-"-.:tor· 1Et.a.. 

E.J FHF'CO inoi=ado no cot1::~ en l.:lol:=.:J. µor- 11J ouc no se tiene 

met c21.dc:. Sfc!C:Uraario pat·i\ rJ1-:~1t:• instx ... unento: este 1nst.rumento est.;;. 

d1se1-12'.do ~1,;;1·a T1n.:.\nc1ct1· l.:.t l'..1pet ""1.C16n de lt.•. ent_iri;d emisor·.::i al 

cot·to pla=o ~·¡ud~ndo a mejo1·~1- la ebtt·u~tu1·a del capital de 

't.t""'b,;.1 jo. 

E111isor:pet-!:::on,:is mor·ales r-eaistt·.:.,das ante l.:- BMV v el r:egistro 

Meic1onal dP. VaL::wes e Intei-inedie:.rics 

Garantta:un pagaré f1t·maco por· el r·epre;;ent¿i¡nte legal de1 emisor. 

el cual es depositado en e! INOEVAL 

Valor notninal:múll.iplos dr::· '!tlúü.1)1)0 pesos 

Colocac:ión1el oapel et;; comprado t?n su totalidad par agentes 

intermcdiat·ios su colocación entr·P. los 

inve1-s1on1stas interesados. 
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Aceptaciones bancarias "AB~s" 

De igu.:.i m::;>.ne1-a qLle 10"5 úi;,o1nas insi:ru.mentos ¿111al i.::atlos 

éste capitLtlo las acep'!.ac1ones b,;¡nc31-iao::. son papelei;o qL1e pcn11ite11 

al emisor· alleqarse r·ecu1-sL,s +1n.::-..nc1e1·os baratos ~en cucnpc:n-ac:1ón 

de los costos f1nanc1e1·os or1q1n:.'ldos por un 

bancar10J oara (1nanc1a1· su upe1·ac1ón e11 el ca1·to oia=~· 

Las a.ceota.::i.one<s t:ianca1-1,:~<;:: son iet1-F."tS tle c~1flb10 emlt•üa;:. par· 

1..1n.:. pe1·sona mo1·a1 v "-'C<:P'tac1<:::•= poi· una ~oc1ed.?1d n·"lc1onal de 

crédito: e5ta 1·11l1íl1d lec\=: colar:a en 1..1n merr::'"'do bEc1..1nd::i.r10 '/ a la 

ve:: entre el p1.'."tbl1cc.1 inve1·s1on1st¿:1. pur l,:.1~ cc-'=;as de: bolsu. Lo::. 

V 

peot.ieh.;:s. 1 ª"" ,;ic.eptilc 1 or1o..=r:. b<-•n•. ""' l ¿¡.•,., s.nn .~ v ::< l;.. tlc.'~ pu1 soc ied.:'ldc~ 

riac1onale'5 de créd1 to dL"I o.::~~c 2' lo:> c1·éd1to!-'o r:iue 1¿1 i:i=.-.nc.?. concede 

a los em\~Ores. 

'1Cr1c.1m1erilos 

.'1ceot.ac1on(i:S 1·~p1·t:ser,t:u1 L1f'~ aµc:1;Jn ~<OlLiL" .. -.¡ •..!-3 1n··1:.·r -o>i.ÓC.Hi t>11 

Emisor:personas mordles ::i.v~lé!.dc.s oat· c;:oc\?.·':i~•Oi..-'S '.::..,~1on.:•IB<::- d.:~ 

c.rccit.o 

Garantfa: lctt·eos de c..-..mo10 a.vdiandc. la•:- ,:.c..,.pt,'.\c1.::;,·,1--:·s. p1.11·0 

qa1-?nt!a de dichos docum~nt.sc en pr·11n~-~ 1.listanctR ~s dl banco 

que ias act>ptó 

Valor nominal: mi.:~1t1.P los de '1> 10(•. O•)V per·as 

Colocación:es real1::<J.da por" l:::\. :;oc1•.:::·0c'"\d nac1on,;,L ae cn!!d1to 
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Pagar~s de la FederaciOn "PAGAFES" 

1nve?"':1ón 

C1·ed1to Puülica estos titula~ oe 

tipu di:! 

d1;:ic1•111&n1.~n ...:1·ét.Jito-.> t:n moneda 

Plazo:1~~ cm1s1on~s on c1r·culac1ó11 t1ene11 Pl:l.:.o d~ s1-~1s lllt!!':>es. 

per·o <;e .fonné.:~n pi-••· 1,__,,:1, c.::i.m•::nt.!:.• 

Posibles adquirentes:.:uci.l:1ui.:•· pet-':'.nnn i·t~1c.':I o 111uti:\l r~s1dcnte 

~n el oa1~. t.··~.::ept•::i l<?s pr.:-rsona:. _,:ls1c..:.1':'. •.Wll calidad de 

ir,m1q.-~nte~. 



. ·-_.: 

,:·1~·,~~:ill~:.}~iút~-D?~t~i5}~·{4il:~~:~Jt=.ZtFiiiir~~~:~~. 
f.:,, Este mensa1• ap•rece con fines informativos tz~ 
~~ EL GOllERNO FEDERAL. POA CONDUCTO DE LA SECRETARIA k~ 
• · DE HACIENDA Y CAEDITO PUBLICO~ COLOCA lA E:MJSION :; 

;~: PF·26·90/26-Vll·90 t ,, 



Pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento "F'RLV" 

Los p~q~1-~s con rend1mi&11to 11QutaaCLe el v~nc1m1ar1~0 50n 

titulas bancar·1os e;.ped1dos por l<::~ :nc1ud,::i.cf-'S nac::1on ... ,lei;.; de 

cród1tc aucor1.·edas poF ~l B~nco de M6·:1cc a pla=os d~ t. ~. a. 

tn5i:1tuc1~r1es rj:~ créo.tc; .,;;. nor..o.-t;? ;icl invers1ot11sta. este Llit1mo 

ci;.,1,~~t- dr.·sde ei mo;• .. -.nto d~ l.=i c•:ir.t.r-'"'l¿o.c1ón le, t~·sa de intet·é= au'= 

dcv~n9a1·e~ s~ 1nve1·s10n el venc1m1entu. 

'.:'.-.~ liT'~-.c-··i:.=.ntt.! mt!nc10·1<? .... q•_\e E:.'Ylste un mr: .. 1·cado ;,ecunjar· 10 en 

dichos tit1..llc~. 

Emisor: 13<:-'- <:.~cr-lt:::t:':.'dcs, 1)aci0nclcs de cr·éd1ta i\L1tor1=adas por el 

E'an!:'"o C8 i'lt~-· J =o 

Garantfa: 1 ·-;,~; 01enf'=:; ::i.ct1.vl'.'.I::: ccn lo,;, qu'-2" pued1et·a 1·e::-peirn.Jer lC\ 

inst1tuc1ón (en ca~o de e::1~t11· un juicio> 

Valor nominal:E..'n 1·e~l1aad n•.J e;:iste valot· nomin¿i,l ot?.i-d estos 

t ftu.los, oer·o oodr!a considerar como valor nominal el m!n1mo 

créoito 

dit·ectament~ ~ntre el p~bltco inversianist~ y 3 la 

inte1·med12r1os ;:1nanc1ci-os. 
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Sociedades de inversi6n de renta fija 

En el medio bursát.il ~inenc1ero ~e han presentado 

aií-eren!.es soc1ed,;tcies de invet·s1ón. o tambif.>n conoctdos u:imo 

-fondos dn 1nver<::1on de r-ent¿o f"11a. Los t:ondos de 1nver$1ón de 

r·...,nta i· t Jd i::;un co11st 1tLI1 d•..J,;. coma "?.OC it-U.::1de~- ~nón1mc1=: opc1·-~das 001· 

C85<:\S a~ bols..:,. cs't¿1.5 Lilt1mas i::-m1tt?n c1Cc1or1E:S que coloc~~n ent.r·€.· 

OP ci1rn·~11:,. c:.ont-cwm,;..ndo é1'5l un,"' c.-:i1·tl!r·c:- iie invt-1·-::;1ti11 i::onsl1tu1d~1 

poi- e1 d1ne1·0 ~p~rtAao pur l0s inve•·s101·11stns. D8 e•t~ n1aner~ se 

1 nst:1·•..1.ment~s 

c1 ·1pi-::11· 1 c;;.r.d.-. .1.<:1 inve1·s1ór1, c.•bten1endo como 1"!:'5Lll tado lln al to 

.,¡ 

merc.,;.dn. 

l:r. los ·.1lt1mos ~fios 121'-.; Cc.IS<..:"IS de 1,1:il-:a 11¿1.n idea.Jo d1.f~rentE•s 

;:~3110Dé..> dt:! Lf•·,E'! 5i.C.n di:? r.:::•1ti4. ,~1.10 

la sat1sf"ac~1ón del clie11~e y la 

r.J1-ol'.'lor·c!nn:..t-i? una 'J.:.'m~ i::1e in-=tr·ume:intos mucho "''~vor·. 

E111isor:swciedddcs At1cin1mas aomin1,;t1·:.1das oor· ~:.:...~,"" d¿: bwl...:a 

ve:-

Garantfa: los activos de la sociedad anóni..n.o. •los ins•:r-ument:os del 

mer-cüdO de ritner·o en los CL1~les su tnv1t ltó1 

Valor nominal: ines15tentc· 

Plazo:gene1·alnh:nt~ el >.,.o_lo1· de n:oali::~ción es de 24 horas 

Colocación: directamente poi la casa de bolsa c1dm1nistrador·a 
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ESTA 
SALIR 

7~2 Instrumentos del mercado de capitales 

7.2.2 De renta fija 

Obligaciones 

TESIS 
BE LA 

NO DEBF 
llUO'ftG,'. 

Las: c.b 1 i<JciC ion~s son !. i t.u!os em1 t l do"<> por- soc.ieda~es 

anónimas garanti~adas por el em~sor: las obl:oac~o,1es oueden ser: 

ou1roqr•áf-1.c:as. hipotec:ar1¿~s o convet"'t.1blt:?!2. 

tnmueble 

so11 ao1...1ellas que aesoues ae un oe1·fado detcwminaoo Pl.Ll:ót'!11 

1 'convert1d~s'' en pert1~1o&c1ór1 a11cuota del cap1t~i social 

"~c:cione~··. 

Emisor-: la soc: iPd.ad ~nón1ma que í.a.s c..:?loi.:¿1 en ei. mercr.ido con el 

Garantta:depenciet·á del tipo dE! obl1c;i~c.10n: '-'ºCfrá ser l~ 5olvenc:1a 

LHI biain 1nmLH~t::de nipotecado. o e>l 

Valor nominal:múltiplos de $1(1(10 

Interes 9ruto:será constante durante la vida di!! la eini~tón y 

aJl'stac;ln a l¿ tase:>. di:> t rnel'C<'\do. 

la eousión,. oudil'!ndo ser poi· sorteo. -i1ja.s o r»nt1..:.1Q'1.:las~ 

Tenencia:qEH'le1·~lmente ai oor·tadot. 

Plazo:de tn::·s .:;i ou11'1c:e af'los ~3-15 d.N05J 
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Di 
CALIDATA 

OFERT . .\ Pl'DLJC.\ DE 

1~0.(Ji\) 

OBLIGACIO"lo:S HIPOTEC\RIAS COS RF.SOl~IF.STOS 
C.\P.ITALIZ.• BLES 

SlS,000'000,000 
1'[1'10:>0 0[ on.ECl\U[:<o"TO; "· H t I~ tk ..,..,.. tr 1w>. 

PUCIOOCCOU'l<',CIO".ll.tIMl'> 
.. r,1t TITl.'lO "'l!'.U¡\!'1.00 10 OUl.lt:;.\CIO~'tS C'IO' ;.::-OO. 

·----·---··---..... _ .. _ .. - ... ~ .. ·-·~---·---·--­.. _ ........ _.__ ......... --· ·-·-·----·-·--·-·4-~ ... -
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Bonos de indemnización bancaria ''BIB~s'' 

Son t!tL1lo..:: nominativos emitidoE por el Goo1erno Federal ciue 

sur9E-n ,:.. po.11·-:-.it- del dc.~ct«;.tc· de nac1or1l-.11=ac1on dE· la banc::a <: 

de sE.~pt iemtwE- liP 1,-YS: • con t!l obJeto de obtene1· recurso: cai-a 

liacerle Trent~ a 12 \nC~~n1=ac1~n ~ lo~ ei:·-bdnqueroe. 

f1r. pet·::.f:-QLil OC•~ debido al e~ceptic1s1nc surgido por la 

nac1on3l1;:ac1ón de in bance;.. los 0Dr1os <je 1ndi;-mn1=ac1ón bancat-!a 

fuei·f:'ln .:1centad•')S oosl t1vam~nte y gr:::rn OéH te de d1cnos titulas; 

s~ mantuvlEr'.in en . ..=..<:: po!:=.1c1cme~ de la~ r..:.~c•s de bol;;¿¡ ·1 o._~nca5, 

Emisor1 SHCP 

Colocador:Pn •~i 1r.c:-r·ce.do 111·1mar-10 L:' SHCF: "-'n el secundar·1a las 

casa-=: de bols:. 

Costo para el inversionista: s 1 el J. nvei-s1 an1 sta se al lega. du 

BIB's 

cob1·ada pe..- ;:;.¡:;;.=..s d•::> litilsr.-1 L·n l<'!. co1trflf"::'l-venta oe titulas. 

Garantfa:ci1recta e incond1c1on~l del Gou1~rno Federal. 

Valor nominal:mült •.plu=i de '1iJ1.i•.1 

comisión 

vencimiento:dqasto ,:. de 199: con un oerfodo de qr-acia dse tres 

?Mos. 

Pago de intereses: el oago del t:uoón ;..:_.:; ::.r imt:stt-.:d. 
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Bonos bancarios de desarrollo "BONDES bancarios" 

aon t:itLtlos nom1nat:1va~ que e~:o1oi:=- lo be.n1:a dE dP.si\rr·ollo. 

cerno element:o do capyación oe ~·ec::urso~ d lcr·qtJ plu;!O para 

poder llev~r ~ cabo su planeAc1ón F1nanc1~1-~ v u la ve: para 

cumpl11· sus p1·n9r~mes cred1t1c;0s. 

Las bonos ue des.;1.t 1·01 io son los in""tr-utnent.os idóneos oara 

oue el Gobierno Ff:!de-t·.=..1 Ttn:o.r1c-1e sus proyectos de btenes v 

scrv1c1os: p<:w lo tam:.n 1oc:; Bül'J[•E.3 na ut"'be1·í¿n es'~"-t· limitado!:',,.., 

la bA1·,ca de oes~1·1·011o. ti'>mb1t=>01 Clet::·er!an sc·t- emitidos por el 

9001er·nr.:r fr.:de1· :J l, qttf2 ª" e~t,;.- +-or·mc- podr·lan obtener· 

.financit1m1entos largo t.ila::o que ne oc.a<::i.onat·ar1 prcc:r.1ones 

! n 1;lac ion.:.r l ;:i.s tan .fue1·tcs como lo E)'S l~ Ft11<:tnc lf.\1::!.<.5n al cor-to 

pla=o. 

E•i~or1las ~1fe1·ent0s b~ncas de aesarrollo 

Colocador:en el 1nerc:¿•oo r.H·ima1·10 .:l ot·on10 em1:::or. y 1-=?l 

merc~do las cas,'\s 

Forma de colocaci6n:baJo el •:11.steina de :::•.1b·.•~t¿.:;;. 

DenominaciOn:múltl.plos de 'l-lü.•: .. :i(1 

· Garantta: los activos de la b.<nca em1sc.n·i'.l 

Vneci"'iento:a t1·es af'ic.s cc.r• u11 .::.1i-:i ae qt ~c1a 

bi:\ncas 

Posibles adquirentes:pen:;onas Fis1cas c1 mut-~l.::os. n.-:ic.1.::males 

e::tranJei-as. 

Rendimiento:oag.=:i.dero t t· imestr·¿, lment.:e-
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Bonos de renovación urbana 

Los bono: oe oeser-rollo son oonns emitido:. por el Gobierno 

oel [ 1 1-:=tr1to Federal e consecL1enci.;.. d•2 un hecho h1st6t-1co: lo;;.. 

~irnos aue tu'llf:'ron 1'...tQar en ll\ c1Ltdi\d de Mé}aco en ser.ii:..1emt:n e de 

1985. Loo:= &·Jf':¿S Emitidos pt.w el Gooiet-no 't•~nlan objet.1vo 

inci-ernent-at ia ird1·aest.ruc.tu1·i\ habitc:>cional y a la ve;: tener los 

!'"~cursos ·fir1: ... fl:cieros de inmec:11ato uai-a oode1- nacerle fr-ente -o.l 

paga de ir.demn1::aciones poi· las ad.11..1d1c.:;o.c1oones de preo1os au~ 

-fueron re.'1.11-::::ida:=. en dich.:"ls 1"'.'echao:= en el an~a met.rooolitana. 

Que antes o~ die.na -fecha vu e>11stlan can=-nc.1a-:= +ue1·tt.~s. cero 

est'3s 

~ac1l1i:..a1· v1v1enda p~ra mucnos aprav1~005. 

E•isor:e1 Uepa1-tament.o del Ds1tr·1to í-edend. 

Garantfa: la creoio1l1dad del créd1t.o uet qob l~1-no del Oistr ita 

r:eder-al. 

Valor Nofl!linal:mL!lt1oios de f>lü(• pesos. 

Plazo: a d1~= a.ho::. aue incluyen tt"tl''!o de grac:i-a. 

Coloc:ac:idn:.fue realizada por Bancomer- S.N.C. 

Rendi~iento:oaqos tr1mestrales comen=anda en el mes de enerc. la 

'tasa de interés será T1 j~da por· el Banco ce l'lé ..... ico. 

Posibles adquirentes:oersonas -físicas a 1norales. e1:tt·anjeras 

nac1onaies. 
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Petrobonos 

Son títulos em1t1dos por Na.c::i.one:ti F"J.nanc1ero que rspr·esentan 

un de,·echo derivado de un coritrt?.to de comDr.o•-ver.ta de petróleo 

c:rudo con F'e-tróleos f'le:dcanos 1'PEME>."~ tienen comu obJet1vo 

proporc.1on.ar los ,;ondos necesar1os p~H'a -t=1na:nc1ar l-t1s pi<J.nes de 

e~:pansi6n de Pett·óieos Me::íc,o1nos. 

Firiancie1·1:3. pot· f1oe1com1so 

establecido con la Sectretar·!a ce Hac1enoa ~ Créd1t~ Púb11co. 

Garantfai los aerechos derivados de ur. cantr·a-r!..."" dt? compra-·.tenta dE. .. 

petróleo crudo con PEMEX a un pt"et:Jo mfi-.imo oreestatJlP.c1do; cada 

emisión de PEíJ;:OBONOS tiene como 9~rantL:" oet.-61E-o crudo. 

Valor- nominal;mt.lltiplos dec- !·lO.O(r(1 tJe~o<s. 

Interés:el minimo gar¿intt;:.:ido. paq<3•Jer--o lrin•Estt·eimente. 

Tenencia:son titulo~ al portador. 

Agente Colocador:NAFlNSH en el mercado ~:rr--1mar· u.'.l. 

sec:undario: banco lnter-naciona.l •/ cai=:as de tiai•.sa. 

en i;o.i 

E:l interéi;. ot·1glnado al t"eal1::.=.r una lnvet·s1ón ~.:-n PETRQBONOS 

o...-oviene basicamente dt> do$. .fuent.es: la t¿.sa d~ inte1·e$ pc;ctada 

•n l~ emisión. v el precio mínimo 9ararlt1:3do pcr !a em1$ión. 
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7.2.2 De renta variable 

Acciones 

Las acc1ones repr·csent.an Ltn.?. parte ai'icuota del c.ap1t.al 

social: -::.on tit.ulos valor " •.• oue repi-esentein un,:1 de las 

fr::\qcc1onr:s i.qua:Les en que se d1v1de el capital social de un 

Sirve para acred1ta1- v tt·ansmitir la cal1d~a 

y los de1·ecncs de socio. v su i111001·te mün1-fiest.:1. el límite de la 

obligac16n O'.-\e <:::cnt.1-ae el tcinedo1· dG- la ;.icc1ón ante ten:e1·os v lc1. 

emprec-. .;i.. "\ 1:;·) 

L~\S ~cr1ones se nuedan d1v1d11· ~p3ra e~ectos práct1cosJ ~~ 

actr:iones cnl!Htr•<:'3 v acc1ones r•f(o>.fen:~11!..eo5: lc!t:::.. c1ccione~ comLtn<:?~ o;;on 

aou.:-1 l¿•s al.t~ c:anfH:~t·r~n iguales r:!er·echo~ ·,. de 1qua1 valor. 1:it.::w9an 

el derecho ~ l vot.o: le>.s ¿1cc.1c11es prc.f="erentP~ 1 t.amb1r'.?r! l iaUl1.\da5 

acr_1oni'5t.as. 

L.:1.s sor::•P.d,;r..-:ies andn1111as que esc.an 1nscr1t:.:o-::; en ~l registro 

nacian.:-1 d8 vi3i1Jres ¡-• int.ermt'~o1a1·1as puetjen allegarse de rccLWSO!= 

f1nancJet"o~ ·~?!"! 1-:01·m.-• rie1·m::inP.nt..e in,-::·-¡~rr.P.r!t311:!o:1 -:;u cap1t.:~1 soc.ial 

oor mi?dio oe uni?. emisión dt? :\Cc1one~; la o-i~r!:~ pública se tiene 

comisión n.:icl.or1¿.i. oe valon:~s. 

Al acc1or.es. el 

inver·si 1.:irnsta que compra d1c:ha acción 0r1 colocación ie esta dando 

dir·ectamente c:t.1 d1nen:i \oar medio del aqentE co1ocadot·1 .:?.l emisor 

y as1 ~a -:.ociedao anónima que emita J,.i acción obtien'? recl.11·sa"=' 
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-financ:1e1·os frescos para financ1a1· su oper-~ción. 

Las operaciones 1·eali=adas cor. d1cha acc:ibn c>n el me1·.::.:.::·do 

secundar10 en realidad no benef:ician ,:, 1~ ent1daa erT1tso1·a. va q,__,e 

e~~~ no 1·ecur·sos financie1·os por ello. 

~dQu1e1·e beneficio en la coloc;:.c16n (n:cL•rsos 

1-:.i-escos> 

~cc1on1;:;tas. 

financie1·as 

nuevo~ 

L.?ls dcctones emitidas se1·án depo~it.i:ldó\s en el lnstitut.o 

N¿o,cior,al pa1·a el Depósito d~ \lalo1·e~ "lMDtVAL". c1 cu~l llev131·á 

.J.cabo la c.dm1n1str-¿:¡ción Clc dichos ti"t.1..tlos irn:lLl'f•~ndc. asi ~l ;:iago 

de di,¡1deriaos. y todas lñs ope1·ac1one<;: rel"°'c1ona•.:i~s los 

titulo~ ~tsicos. 
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Sociedades de inversi6n común 

Las soc.:ie:dades de invr.>rs10n comL,n. son sociedades anónima;; 

aceradas pot· casas de bois.a o ~uc1cdadt!: n.:>cionAles de crédito 

oue..• ~~rn1ter. accianes v las colocan entre el publico inversionista 

oe mc--"CJ~ =--, .... ~ 'I pequeña c"°'p.:ic1d.:•d: dict1c:.1.:. =oc1eoade<.= de J nver·s1ón 

tienen coma nh_let1vo la aom1ni straciOn prof-esionaJ. de los rondes 

c~néo¡1;-__ "'n•ioio;:; "'i mei-cado oe ca~\'t.o:'l.le~ en su gr.:.n mayor-la. 

or1~nt.=ndc.• SL' .función al C\n?ilis1;,.. de L':<.= a¡:_,c1one= de inve1 sióon y 

~ la ~~nal\=Bc10n de dichos recurso~ al me1·cado acc1onar10. 

C¿..be que oa1·.3 aquel ined1ano o pequeho 

inve1-slt.•n1=.t.:1 01,t" e=ta lnte1 E-Si'-<úc.. <=-n in·.-e1·t11 en el me1-cado de 

~~pitales v qu~ r10 tiene les r~cursos suficientes para loqr~r 

Ltna e¿.~ te1·a iltle:.L•.élacmente a1.,..1e1·;:;1T-1c:i.ar.o. 1os fondos de ir1versi6n 

comün ( o ta111b1~r. J la.mador;; t-oncJoc: ce 1·ent::i v~H"l~bleJ represent.an 

el mercado 

acc l Oi1::0.t· 1,:; l.:. adecu.::toa d1·.,e1·;if-ic:ac:1ón que es indispensable 

cuando Ee quiere c3nal1zar 1·c=u1-sos en el me1-c:ado de c~p1talc~. 

E•isor:c.:.~.;i·.:: tJe b·~lsa y soc1edadc;. ncc:\anale;, de cn}d1ta. 

Garantfa:los uct:1vos de J.a so~1edod anónima. 

PlAzo1gencralment~ 1~1-go ol~:o. 

Posibles adquirentes1oen:cna.,; -fi::::1r.:as " mor-ales. 
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Certificados de aportaciOn patrimonial "CAPS's" 

Son títulos de crédito nominativos que n~Pn?semntan 1.a 

oarticipación en el capital de una sociedad nc-cior1d.l ce crédito 

cuya respons.;i.bilidad se t1mita a ia apurtac1ón del tenedo1·; la 

se1·1e ''A'' esta reservada para el Gobierno Federal v la 5eri~ ''B'' 

es la que e~,ta ~ la venta en el mercada secundario. 

La d1-ferencia básica entre unB .:'\cc1ón v un certificado de 

aportación patrimonial es uue lac::. entid~des que emiten las 

acciones estiin reguladas por· la Ley d~· Sociedades l"le1·carrt.iles. 

las ent1dades que emiten lo~ certific~dos de auortación 

pc:.trimonial estan !"egLtladas por· 1,:1 L~Y Fegl.:om&n'tat·ia d~ 5f.o!t·v1c:10 

F'Ubl1co de Gane:.?. y C1·éct1to. 

Los tenedores de lo~ c;:r·t 1-f"1cado:. de ap<.:>r t,:..r: ión p~tr imonial 

gozan de un d1videndo que est?. en "t'uncibn oe los 1~::?sL11tados del 

banco 

E•i•or1las sociedades nacionales de crédito. 

Valor nominal; mL\ltiolo5 de <.Pl.0(11) oesos. 

Colocaci6n1medl.t?nte ofert.a públic~. 

Agente colocador1 las emisoras en el me1·cado 1:1r·ima1-io v ~n e) 

secundarl.O J.as clisas de bol'!:ia 

Po•ibles adquirent.-1 Vers•.:>11a"E". f{~icas o mor· a lt•s de nac 1011.:!l i dC'.d 

mexicana \001· la claúsul~ de exclu~1on de e~tranje1·0~. con ~l 

limite de uno por·cit::'nto del c.:i.oital paqat1o Ll>.: l.:, :!.r·st1tuc.1on 

effiiso~a. bancos.). 
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CertiTicados de plata "CEPLATA's" 

tnst.t-L'mGnt::"= ds· .;;lt<.1. 11u~11dt>-~ " 5..t'IJLlt·!rJ¿~a. CICJO::·mes pt·opot·c:1an.;:;r1 

Llí•.:I. or.1c.1ó11 qH 1n-1r:···s1on en·~ rJL·1·1n .. tc l.:. ~-·1lu:>t·l:1w,;; c.:<>mb1.:-.r1a. Un;. 

met~l·~:s •)•"·~t:1oc;o~: ~,iri l21 nt:-1-.;•~_.1dcld 1-1.-. n<:1Cl'."!r·lr. -r·e·lte ri.1 pr··~bl~tH:Ot 

el•' '~U m;;utF:JO .fi:;H:c1, 

Garantía:'-':--' fi.-Jci.r:: 1 rn1~~'º est;_~0Jv·_:¡,J1..: 

Valor nominal:mOl::~110~ .je~!'.·'-' ~~~~s. 

Ct·e:n;, 

Cargos por canje de tiulos por plata Tísica:~! 1-e~11=arsc ia 

adJud1~~~1~n de l~ cl~ta. ios t~n~aorc~ ae titulas pagat·án al 

.:1d11.--•;·1·1n t:'J r:-qu1•.'..::1lente rna11t.•.::_1 :>io.c1on<3.l • .-"l i:,¡t'lf.3 de cair,b10 

•001· ent1·eqa de l ~ 5 DcJ!"r".=is $15 usd/b,~t·r·a 

+pcn· entr Ei;tc. de " "' 1(1 bE<t'f'c.\.C:: ·tlú Ll:d/bi1t"t·¿o 

tp'.:!t' ru-,¡ ~-r.;qa el'=! 1 1 batT3~ en ~de!c.'-'111:F? $ 5 usd/b¿;t-r~ 
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s. CuAles son los die= errores mas comunes al realizar 

inversiones Tinancieras, y cómo resolverlos? 

8.1 La conTianza 

inversionistas, 

in-formación 

excesiva innata 

los hace suponer 

que presentan 

que tienen 

algunos 

toda la 

!nvers1ón; stqL11ente, ~nl1=t&t codos 3Q~ellos factores oue 

1moo1·tante par~ log1·a1· un~ aoecu~da tom~ de 00c1s10n: hay que ser· 

num11c1P.s. por mas 1a•·ya QUE:" =ect l~ l 1:-;;c.a- ,. poi· mas f~clore-z 

S·~ debe rJe 'tomat· ~n c:L1enta Q1...1e ap t n ! L"11·, d..: 1 -:.sesot· 

El tnver~1on1sta debe de con=1derar a ¿\-:;esot" -f1n¿i.nc1ero 

como L\n~ +uente de 1nform?c1on f.1UE:-a19n.;i.. oe1·r.1 nunc...:>. como la 

única fL•.ente dr: in-formación. t::::1stE>n p1.1bJ 1c21c1orie: pro-fes1ona.Les 

de las cuales S'-' ouedo obtener 1nT01·mac1óq. 'I por Liltuno. otr~ 

1'=uente de i n-Formeic 1ón es la BCJlsa Me:·: ic,-:..na de \!al<:1res. Las 

t=1..1'=!ntes mene ia11adas anter· 1or·11i·.:nte no las unl~~s v ~u oue~e 

~und~mentar !a decisión d~ invart11· en unQ u otrt1 tnstit•mento can 
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8.2 Se emplean datos en la toma de decisiones que 

deberfan ser usados 

rt.:.to~ r:omo tas¿; de! l nter és. 1·etor no. etc:; es 

inciispenr~t·1& es~a1·vat· p~re obt.ener alpo mae a un 5tmnle n~me1·0. 

Fot· ~~cmpi0: si ~e 01·esenta le opo•·tunidaa d~ cana11=41· 1·ecu1·so5 

1n,•v1 .::.1un.ist.i.':: <::1 lC: s.u1f. f":.1:·a cv1t._.,,- li:I 

foncic.1. (J0:-.':1·0 

ir.t0i:-irac1ti;. 

E-: df::' f"Jr·•n 1mpn•·t¿~n..:-1_, obtc.,.nc>r· 110 ~alo datos ,_::i.1sl.O\dO~ p:;-.t·:.'l 

uni'I toma de aec•s1cn. s1no se oebf-..: r·Gcava.r toda la inf-ormac:16n 

re 1 ?C icin~d.:.l pet·¿, r10 s<o-1· ~LH"~•rc..-r.':11 ao~ \' le.> no.' 12.'t·r·ot·es QLI& pl1ed,:1n 

lleqa1: a ti?n•::t· 1.1n costti dt:.•mas1i1.t.Ju rtito. 
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8.3 El inversionista llega a con~undir eventos importantes 

con el entorno global. 

=r· •Jo:•hr:" ,:o _ ·-r 1 º' _. 1 te l cfono 

coinpr¿, de? d1cno títuic: ._.n S:.lt lL111~r· 

a: 

121 est:ud10 aqur~lla 

C::.l 1nve·r·'0>tot1lsta s1emi,ir€::.-

:lUQ se h,:, conformada la .::arter.=., r-.o =,:- ooll1 ~.n r1!"-ll t~,:1.1- ca1noios. 

Es mu~· 1mpll:·t¿:¡ntP oodet· aneili.:_,1- 1.i..HJ,,s 1¿,.:. opc:.1!::11;~:;:; de- 1nv$r=:;1611. 

v s1 una oe l~e inversiones 1·eali=ad~s ~odr·f9 se1· ~ust1t:u1da oor 

otra de m~1~1·us pe1·s~·ect1v~s es n1uv ~ -l•Jd~cl~ reaJ1=a!·la oe1·0 el 

e~p~ctat1·/3s: oa1·a 1·eal1=ar esco se neces1l? l~ ~~esarl~ de 

pr·ofes1on1st-:i en el an~·~ f=1n.;..nc1c>1·.:.; c>i=.:: ind1~ 1~Pn=.¿¡ble ao1·:.Jver.:.h~t 

lós conoc1m1entos aei 9gcni:.e 

, •'=·'-·~~,¿.,1· 1c dar le 

s~quim1enlo 

r:omoo1·tam 1ento 



B~4 Se ignoran aspectos cualitativos aun cuando se tienen 

en-Trente 

d1-::h.:-• invcrstón ien J~1 fl1rmci que Tui'? c::f:>ltr:adi-1 ~n 1.:!.I. s-1Jr.·ir1d1te 

8~ 1 J: +:1~.i':an::lo de :. l teqar:..··-· 1:tc 16 m2.vor tr1..:01·ma<.::h)n pos ttile Que 

~i:;·mtt.?> pF.·t·\ib:•· la po~1c1or-. -+·1n.:-1nc.1c·:·;:.. dt::.> l~ a-nt1•.1~d am1so1·~ 

a lr: vr.-•;: el m'-"r,10 tiltllrlt>nle Q t.erno \ei m~tí.i.c.i 1:.1.n~n·::1et·o) qLH:> la 

sean de: 1mpc:Ttanc.1.d ,. ot.u:• º"" .l.i"· '-O::: C•LIPl'.k•n i.i.'ó-0<:..1· a .,-+ec-c ... ·1 

ll"'l/'?r··.:,1ón; En "-1 c~so de ta ac1·1on~s e~ muv impor·t<lnle ~¡li:tq.-:i~·-;;.p 

-:i'-~ ln+Qr·m=i·.:1ón a-:::~r·c.; de l~:= t'·e•:M..3::- dH la= 1L1r.tas de a~flmblea 

'Jt"dtl'1é.1t"t?. rj~ acG1on1~t~::-. vai Qtlf::! •.0.1. üecetmlni:\mo~ en el fr};amen 

c..1i.:ir.-,,:1t.;,it.i.·o ~cil· i.;i; ln-fo1·ni~cJón C1btP.n1.da1 Q1..H~ la emisori'I SF.-

ooort..Lir11 d.;i.d de combt"t."\ esper~ndo que dotl!nn i rie un JL1goso 

dec1s1ó;-¡ finunc:1era. 

adeir.á.s ::fe Jo me:-,c1L•nado :~i:mpri:' si::r·ei dt:t 1mpot·-c~n¡_:.1.c, E-'r'Pl~;;.1· 

l n·fa1·ftl.:.1·:-16n htst<""it' re~ l"P l ne tonada c:on l r.. em1 =::ot·~. cor, el mer·cado. 

v co;1 tt, t·c:1.ma 1nOustr1~~1 a .1.a que pe;ortenece 1a emisor-a. 

Tod'"1s ios ttculos t1i:nen ~1c:los caracteristico~:; 

de di.ches c.:1r.-1us es de oran ayuda pare. 

el 
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determinac16n 

rirofuno1oad el subindice B.$) v ei momento Pt-ec1so di: 

canñll i:::.:Y r-ec1..irsos f-1nanc1eros o. unu or::icoin de invE::-t·sjón. 

El !;';lgL11~nte eJemplo .:ivuda o comorer•OF.ff l~. Jinoo~·tancia de 

los aspectos CL1alitativos en c~A\au1e1 dec1s::.ó11: 

ha demo5tr-,,,.do tener- la ce.p8<:ld~d de- •~nct:"star el cincuenta 

es obtenJda ~n ~01·ma estaals~1cD 

dL\ra.nt~ l.o~ ldt.irnaoz cinco afies. 

le uu•:- <:tiio se cmolc-o_;•-" e,._ ''"C.'+=-i :1,q' 

t tE>nen tJn ~wan :.ust~nto c11.:H~t:ltat J•:t, 

tomar en C\:2n~a usoF"r:tos c•Jai1tat:1\1ci-:;; 

oer.:io1 t· 

'"';l t·in1"" 

ba!!.ke":bol 1sta fla ~'..•gado "t.odo el Oc:H t 1 co,1. t:'.·! _'\ltJi\Ol.'F oe-L•i-· 

estcit· e~.h.:1·~1stn v fT'UV u1-cs1..:inac:u; 10 ~pl·.:0·t-=u·Ia :• 1:.1u1::! ~:::tli¿o,, r·a. :~1.1~ 

'::::I. la:J cstaciist.1ca!::" ml1est1·.:'l.n Llrt c:;.,.E:L·tcnr.1.· t:·•.:.•'c.:c:..•r;"t..:. 

en su tiros. v ·.¡a lleva t1·?-s 1:;1nce-:...t.:¡rio~ <-•.1 111 if.J l.C! )l1ct.'- D<'."'-:!ibl& 

tp.te -falle ?.t11Jn :1n c:ons1de1·sx le~ a..i::~·f:'·-:tQ"- ·::.•i¿;:, ..... oitL'•r_··s. tli:: l¿. 

r;1"t.Ué'\t"Lón como le sari el can=-'°'nc10 v ,¿. ora:.1ón. 
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8.5 Subestimamos el rol de la oportunidad 

U1: i-<3.Ct.o. ót: q1·~.n tnipc:.:-"t.-"'.nt:t.:i t.:n *'"" o:Jc<:.L"'On1neie.1ón di? l•J 

opor'.Jni~~d e~ l~ vo1a~lJio~o de un litu10 ~poi· otto lada su 

bu1·~~t1l1d¿¡d: i~ va12t1l1d~o 1;e re~1ere? aLte c~r· 1~p1ao ~ ~~1:1J 

..,1 ~rei:1.c dP1 tlt•.ilo ~e· d1'":-Par0:1. o O<:-::pJoma en \.\lle:> c;c.<1..:, -:.ec.iOn: 

COl!IP:""·"".•" 

:'1Ct/Tle1· 1"J de: titulO::J'-" rie•:iociudos. r-":'l=icio1:,~,,.10Jo con el r1tJme~·o a;:;-

co .'t"i\ClUr.r!-~ Q\lf.' 'O'..e j le·,¡¿11 1.'in .. ~ C"!D\..1 L"~H-d GWtf-:n..;!t" die no VOlLUTle11¡. 

t::J t:.o!"".•t2i:i"'-·:i d¿ wpc,r·tLu·-:dad cri 1.1n-• 1n·.tfc>rs1ón e~ muy 00~1nle 

qu~ ~oaos lo tangamo~ prsse~~e 5ten.~·-~ en ia c~be~a~ pero no e~t~ 

e-.1emc-lo: 

•¿.n,_an-cratno;; 'i'n u112 t L':.'nt1a un 1·e1a 1 dt.?::::pe1·tado1· con L1na. et}queta 

el m1~mo 1·ein.i de$pe1·l::1<Jot' esta e;n ufert.r. "1.:.tene un ot·r=clt.i 

't.35.(1(1; 1:1 s~gunda opr.ion rep1·e'::Oent:8. una •:'.lDtJ1·t..Lt1"11dao ·.¡ emplc;;:i.mos 

Ld« s11nole ~c,,nt1do '-Omun ~p1~cvcct"1.:indol¿:¡. 



8.ó No siempre se trata una unidad monetaria como tal. 

Genet·almente cuar.do se 

e:~traord1n.:.1·1amente ¡;wandes sE: co1111Gn=a 0:1 t.1!'.!1 •:Jer e.l t·:: .. .-,..p~ta ¿.,J. 

dinero v -;e da poca impor'\'..r.o.rn:tc< ~" c,:o_r;t1d.adr;:os i:112QL1i<:?íia·::;; c•.1aiido ':io? 

esta real1:ando y~ 

cenlavc::; p.:i.ra our-.> ~,e va.van 1 o~ pesr:;,•_. "• t.enernoc.., '1•H"! at=.os tLL•norar·nr:..~ 

cuantos mJ. lionc-:, ma.~ u rneno~. e:;;;ta ~·<;::; l?. mer11::.""-J 1 CC\ci QLte;- (.t--::>1·m.1.n.::.. 

f-01·m21 rer-1·esent.~t lv¿.; por eJemolo: 

$usted ~~t.21 12n L:?.'3 Veqa~ p1jt" un .:in ·:JC semani'.3: f:.•:.:ta maiianA o.:ir.r.: 

0iií•.1'(1u(l.•)01:1.1),..1. Apostaría. mas de lo U5L•al.., 

lo ou~ estimD.ba;Apo?.~aria ma"=> d& lr.:i L\SUc".l? 

Es muy import~ntc poder establec:.e1 cio:rtas c.""\tE•IJOrtas 

lo~ 1·cc'-.lr;:os f1r,5nc1c1·os oue se pos:"'en. ous1:¿,.ndo as1 detet·r112r1:1· 

aoue 11 o= ruoro<:> 

conservadora que los otrcis: dr jo c;nt.·~1·1c.:1·mt.·r.t.: m~ric1on:do se 

or1q.1na aquel la. 

·Financieros: D1VERSIFICAC16N \vt:Hff ~ublnd1c:.e 3.' v tem<:o. 01. 

se d1v1de el pat1·tmon10. para as1 poder canal1:~1 ~o~ 1·ecurso~ ~ 

instrumentos con di~erentcs nivele~ de 1·1~MQC v c~1·acteri~t1c~~. 
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8.7 Frecuentemente se escatiman recursos Tinancieros en 

Tormas que no tienen sentido 

..:. cad.;i r·11br-<:i 

F_,.f~.·Ct J •O• 

El .,::¡ .t 1u ·:le ~fc.H:: 1 ·10 pei-in~ r.~ "tiH't"U ª"°'t..e1.,T, ln;:q· 10;;; ~gro::::=;~" 

r:··1r1fi in9i-P.5:os D<:'.1 .:;. cr.;aa ··uot o ~1- 1..lr1 Pt.!·ioa..::. ;:~.-re1·m1n.H'.lt.>; .1.,;;; r,._:o.va• 

ic•·m~. -::. '.1:f'"·l ·!.•do. 

a.a La tolerancia al riesgo es altamente inconsistente 

t0Jerpnc1~ al r·1esqc 



todo el port.,:1.follo perd1-=.-r1dOsG' as1 L.-. ncli:1c.a in1c1,:;.! C11::! 

.nant.enE .. 1· en in,,1e1·slone== ar: t· .1.es90 solc· cu ... ·-i:o wot·cent::-,ji._o. <1E':: 1a 

cat·to:::-t·e. 

Es 1111pr:Jt·1..:.:.>.ntl: riot.1t:.<t t:stu~:",,. ;.c·r1o•j1:: .... ut1E='1~t-:! J.:.•s uol It.1 1:a5 de 

di ve:.>1·-zi -i LCac l ·~·n. ya Qt.1e c.r;1r1+orme p.;;~._:: e 1 t il..·mpr) dicha:; íHll i t ic¿.s 

nuecen vet·se alterooas y d~bet·ar• se1· ~.1u~~au•e de ~~ue1·uc s 

nec.c-~i.dades de1 me.mento: p~t·o nLtnt:,\ r1av ouc,. ÍJ~t·a~1· de l~ rnE:'nte t:l 

b¿oJa. e-.l't.D l"l&S901 

lleQa1· A ~et· mas +unrtes s1 no se ~eaJ1=a la pct·d1da 1~n ¿.1. c~rt~o 

plazo: ptw e.1ernplo: 

~l Ot"OOl'::-tar:...O C'<2Cl01? Ct"11UPI .;...1· 'J't.l"Cl ·=~Jnr:IOffillliO pero r?l m~n:<:•dO de 

lo~ =i1er.r_,.<-~ t"étces se encL1ent.ra er• o~or1m1dc.. por lo t.:-nto so1c.' le:.-

(.P~OS ¡:;~t G.' car.dOmlllO lnll-ollCa n~i-'ll:'dt" ... ~n¿. t.Jt::'t"d1d.;.i. 'JE' CüS1..0 de 

nr.·l)1·t.wP1dad (si 1-~s -i:.,:;!:'a::: :ii..· intc·•·cs '='•·· .-_-11c'..len"L1·é'r1 :..1 ::..:.¡. anual 1. 

cont.1nuc.u·~ al menos µ.:w c1nco c>Mo:'. "°'t.' t1etJer1;1 venoet 

La Cec1516r, .::01·1·t:c-r"' ;;pi ia venot.w 1·to'~l1:.:.:<ndo i~~. 1...•é1·,.110a C,;1.:él.da en 

i:ost.o oe opnrtun:i.dao 1c.on el otuetc dP. in·,·cr ti1 los. 1·e:.::.Lwo:;..o:. 

ot1·3 opc11;n qu~ ~·-'"m1t::i 1·~c:L1c:··~ta1· lJ11:t'io 1.i~1 ~1.~.:.. .·n ·'"'l m¿odtanc: 

pldZO}. ye QUE! de no t"ea11.-cu- l2'. PE'ClL!l~r':'• úét•did.:. •;"f. fllUV DCl~l.bl~ 
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En el mL1nu,:,. f-1riarn::1e1·a e:o- m11y impor-':.an\.e ~~i:'.be1· acceptai· Lff1C'. 

oé1·d1da. a -:t!::'1!1po V' r1c- <.111~ i..:;_\t4::::t.1·r..t=1.: muv t..:-t-•J~. Por e;emp10: el 

me1·r:c;.-..:-:i ~r:;:-1ona1·¡0 in0:.1c.:\no •::JUE' v1v1ó un t:1·.:1ct en .::-1 ~87. lo~ 

111v<::r·-:,.i.c•r.ist.i:.>$ Ot..'.E' ~J1o ... cit.i11.~1 :.:in 1·e,"ll=~1- ;ieqlten~=s 0C1·cl1das en f:l 

pl"l :,•.: lP 1n t:U• 

un Olt\:'.O m~s: c-01 .. t.u que oenn1te cont1nua1· 

8.9 Regularmente se "hecha dinero bueno al malo" 

'Munr.:ii n.:'l'/ 

.:-.1 ta ocil<;r :-iso ae CL1i"'1•1tl t·1c~r- • por ~l .io J..C\ 

d1scus1ón. 

oer·c lO 

evLt.ai- rt::<ali:.;..r Ol«~n~~~ 1nv~::1-=-1orn?'6 pwr· un~ amar·q~ e,:~c1·1~ncia quo 

r-.os pe:tmt1;:-- can::'11:.:ar r-ec:111·5os::; Llr, inst1·umento oue en al9Ltn 

momE:>ntc> "f·Lte cau:,a de una 1-=u.;o1·te pérd1or. en el oi?<t!·1mon10. hechcir 

instrumento o~ 

inv.:-r·s1•.:·n que t-1:_:1 oropo1·c1onado ué1·d10ü.s f\u~1·te:5 y sin oportun1oad 

dC? 1·ec:upet·ac.tOrr en el co1·to plazo. 
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8.10 Se considera en demasta el coste de oportunidad. 

E.s un.3 b11¡ona co:ctutt1b1·to• .an~l 1::.~·- mt-·:Jt>'.:t docene t1t-< ooclone~ 

antf:S dfE. tCrTl""I' Ufh:I ClOClSl'~n de ;¡¡v·e¡·.,...Lór· .. ..-.;:; .... 1;.,1 DS:~ lC1r1lC·>1llf?llt1.:-

1:Je e1J.min~·-=u~n 11'".:- t,;i-=: 01-<;>1..;1'':,-,·:. ~-w" JC~···-''"::. .-.,ir--~ noo'!:·1· ll~g.::u· 

"t.cm..=.Y la de•.:1s16ri~ Ji:I oérd1d~"i Ut' ;.1•':"•!r•;1n eP 1nt:cp.:;;.-:: uc.s;>;t.~•r.s:-~ Ollt.<de 
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9ª Inversión patrimonial 

9.1 Concepto de patrimonio 

:-:1n¿; ~ 1:: 1.- l·-~S I"-?". ('/'SU~· \ 1 ft .¡¡,_~Pro~: ,.. 

l(,J. 

C:'.'º7''.1rm<;1.cl•".ir t.:n,;,, 

tem¿¡ 

e:}. ;~;1·1roc:i.¡::.~t .:1liJetJ\1ú del c1.-..•t1 1;':1un1·.:J d~ei.::;1 á ser .i.~\lglH":::tr '~' 

solvencic.1 ó;?Ccn::>m1~;;:i oe:- -=u pr'-'~'12-t>:.1·:.r:- (ne1 :o,·,;,:. +i~1c-=- o mor¿¡l1 

Ql LARGO PLAZO 0~1-a tenc1· lCI caoac.:i.dao d~ hac:er·le rr·ente 

iú1 



9.2 Qué es la inversi6n patrimonial? 

La 1nver~ión pat1·1mon1al es la can&ll~2c1ón 

el l:·t·gc 

pla::o. que '.:Dr. c.:.:.na:1zaoos 3 1« CC•r11-·::!nr.ac1cn dt: un.::· c¡.1·ter·.:> de 

lt;,.~1·s-1•Jn D~tr·1mrJn1<>l 1·uw1·r..,...:P0t21. ·T1.:i=.:. wue un •:on.:•2ptt;. 

1.1r1~ t=or·m¿. de .i.ct:tl'"'! e in•,Qr"t!r Jo:. t·~cuf":,r•s. D•.::h•l lor-.r.~ 

pt·oce:,;o ~'-lf" rneo10 ds :i. •::.uc< l, 

•1end1enao r:L1.::tndo el 11uó>•"Ct."\dn o-:• lrl 

taL:1nL'r.':•:i ::!•:-.! crecft:.-, ';/r. ~1PI c:J.1-c:L11ar<t..c monet.-J.•"t•:i:l·.o\ ~:;t$teric1-· 

•1.:- -:?nt:r-ada ma~i v~ de navn.tos al rr1erce.krlo: J .. ~ ..:nr.1-¿1,d.,. •: ~ nr.Jvuto..:;, 

en el mercado acctona1·1r. ... -.s un t"í'•:OL·Lt.<-d':l •Je un 1f1<r.-~ 1 ·u.~l"l'".O en e1 

cu cul,:!nt.~ monet:a1·11:> y a 1.:.. vt-~:: consf::'•.:uencJ¿ de que $E> •.::cim<.enzd .:-. 

dar· cuenta de las ut 1 l idades 1mpot·tante::; que f,,:.. ,~ene1-¿odo r.J 



men:.aao a.c.clonar10. El novato enlri::t al mt::1·cadc:> sin P.>:oerlt:::·rn:1a .., 

f,ln r:c.moc1m1c-·nto: of:t·o i'.L1n as1. obtier.e Jug::..s~~ utilidadi::o poi· e.i. 

ooom .:\ccion2"t·10 Que se pt·esl't'nta~ 

•euforia: le eufor·1~ presenta 

1r>d15:ic1·1m1nadas. conv1rt1endc;se muv f-acJl oanar a1nero pero 

d1-f1cil c~!·:-:=-1·1cn ··~c:C' .... ón o•.te comp1·c1. C1cc..ián que sut1~·-

aen~r~1~er.tff ur~ cc·11entar·10 au~ ~~cu~hama~ ccn frecuencia ~r1 est~ 

per J~'.lc. 

•=:.al1a"' ne conocedores::?l pre!:>e.>f11:.,:;i.rsi: al:~s ~~l1ect..:ocu1at'""s v ~ . ..,, 

\Jnt.r"il. je\ CJ.;;:.; nov~t.n'5. lo5 conocedc1·es ot·eveen un cr· 3.C:~- c-ar·.:.,r,.110 

·.·.:Jn1;;;-..-·.··'!f• 

~on dJ~St~ ar1q1ndd~ nar la socr~valuAción au io~ ti~ulDs 

cnt1zaco~ t•n bolE?. 

tn .... er~1or:!~":-".'I tr·;ir:D ctP $ .. ,111"5'.".' del mP.n:ar.!o 1.~om1:i pue•L~. 

•r·Pr:h;-:!r.>~E:-1 n2rn~zo al m~t·cado oe C:~!.11tales e-= C'l"1t:11nadc.o poi J.:',f 

•r-e111v~r·::.1ri11: !;?S el :riomentn en QL\f..> 105 conace1:1or·.:-1::; re1nan:.osán ~ 1. 

r,11:?r--c-ado con t=l obJ .. :::.n a'? obtene1· :.1t1J :dud~-s en el meoc:1ano Dla::o .. 

!':·"Jt.;J:i~::. ~.::.c:+.:.:irco=: ar1t:o:: Of.'~$Cl"itos ·fLt<:::>ron rJbtenick1s •.en SL1 m~vcri~ 

del libt.J ''Inve1·s1ón contra inflación'' oel ~utor Thimo~v riev.n~n. 

Es dr_~ gt ::1.n impot·tancla t1·ata1· de ineci11· ..,· ::uant1F!car lo:= 

·t=,:io:·tot·es ante1-1ormeni:.e descrJ"t.as para ev1ta1· el v~rse involucr~1jo 

er. un •Jf.•:=iu;i1 ¿daol.? c1·ac:k bLu-=at1 l. 

La ir.vE1-~1'-'in oatr1mon1al deberá e:::ca1· .-.t..:arn~j~f'lada de meo1da.s 

de olanaeac1ón v control de la invr.:•rsión f1nei.nr.:1era. 
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9.2. 1 Elementos de planeaciOn para una invet"si6n 
patrimonial 

oresenl~ para el loqro de ob~et1vos 0n el coe·~a. :~ed1~110 11 lar~i:> 

p~ato. 

Otirámetros de liquide=. rendlm1er-,r_c.;. p.ia;.;o .._ ,·t-;:.,,1Ji:>. 

es't.¿i real1z~da b.:\Jo parámelt·o: de con'='.1.:0:l:.(:'r·,C"t.'.'\, los m~toa•.JS> 

emp!eaotJs 

anál \Sl~ 

la 

formLtlaciOn dc-1 oor·r.entaJc.,. d~ 1nte':_Jt"a.c::1or. ae u.na c~r .. t.eret oe-

c:.;1mb1'"·w1a1. 

cnt ic: lP¿il.ndo::»E- al ·luluro. 

desdrrollo E:.>n el ,:,.n.311s1s de ele.nent:LJ'E oc\s1c.o;;, • ..:orno !o sc.n: 

ti::act101 l1d,:ló:que t.an tt~a!l:-ctble e~ 

ol~neC\C:tón. 

ma.est.ro. 

oue pc1·m1tan ~l iuc¡r·o o~ ios ooje\:1vos a! t:er,111no uel pt-1 todo. 



'.Jr.~_. patrimonl.ai. 

9.2.2 Objetivos de una inversión patrimonial 

ni) C1t:>tlf':1~ í.:t cor.testcit :;r.-1· J.-, •T11 <;,m.;,. -f¿, L t::.\ o,.;- -1.nicwm;::1r tón: our 

""'1&mnlo: '13dte ,,,;¡ ,;ori un L:1r·d!1_iloo•; a CJ;"•-'Yu1·,r~~,·1r:;- aL1e medicina 
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9.3 Función de las inversiones patrimoniales 

L<3 -Functón pr1ncio-:",i de l!Y.l~f"':!ll.)n 1:.c..•tr11non1.:iJ Pl 

q.r.;i.do de 

lnv~r~ión. 

r·et1ro d~ rec1.1t·;;o'$ :'\olo er1 L1c~·tas fccn.:1~. oet'2tm·~,).JO~<::. 

Clet·to t 1~moo predet12rminado 
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in-i:e>•;w,a1· l.::i ..:.a1·ter,;i de 1n-.:t:1·s1én oe cler-.:,,_,, Ten flla e-r. Qwi:' 1;. 

ca11t1d.30 de i-P.ct.n-sos invert.1dos cri. 1ns"tr•.UJH?.r1t:ci•:;: del mercado 

9.4 Pey~f l del inversionista patrimonial 

1nve:r::' :.in.;$ detic de:- ser ,_:1~rlvaoa. ce una .,- t i.c-so.f:i~ hac:1a i.:..s 

Le.•. 11\-;:lL•-::nc1:, 'J•o:l 111./C:t"$lcns..sta oatt 1moni°"'l va ~fl 'T"unc1ón 

bas~do en <:0<...U c::0noc1m1i:ntos v en la -3<.::i=~crf.? pr,::rfe"''ional de ~v~ 

e~ecut1Yl·~i aichoa e1ec1Jt1vos aQ cuenta ut1J¡:ar. su conocim1entu 

instrurr·er1LC·~ y ·v<.•dDn:s q1,.1a e. it:i:.en. L.i ~;,,.;e, l:..i::- d1:-> i:~ndenc.1.:i.s v 

DP.rsocct1v~,s i'<V•Jdari a1 inverp1on1st::.:::- ? ··e¿.,l.¡::a1· vni?\ e1s-c1sló;1 b.ttc>n 

1-:undame11t.:.de- v <!Cor·cr: con e1 modio -f1nar-1c:i°"'ro dfrl momenti:;.. 

9.4.1 Caracte~fsticas del inversionista patrimonial 

€1 inver..:;:i.cmic;:,ta patt lmonial C$ aouel Qi.t~"" dentro del em:o1·n1J 

gene1·ado por dic:h~ -Fi losof-ia de lnvcrs16n ~s capa: de tom~r 
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dec1s1onos v +-undamentadamente ~11 1·~1 ... .u.:1.:in 

s19u1ente: 

medio rJ~ 1-' 3.doL11s1c1ón uc ritu1··1s dt:""! 1:- 1n1·~mc= ~m1so1·a un 

rt·.~·vd.n 

comoo1·tado 1110 Jor tó"rl ~! .• n~1-c .3di..1 €:n L1n ¡:.e1· ic•.J...J dct·~rmi nüdo c..1~ 

tiempo. 

lL-:?Oí~t"•J• 

a1cnc..:· 11tr:i'11t:.•P':o. 

5U~ament8 lmoo1·tnr1tes de cu~~aL11~1- pt·~~~~~ ~¡:.. 1nJn··~~on. ~u~ 

1 nos pi:::-rm1'\:en d?term1n:"l1· el "qap'' •· 01-Pch¿'. aL::;o •10:0::: ~~·-~;:·atM? c._:. le• 

t~!"1c:>·an 11u1:> 



10 Carteras o porta~olios de ínversi6n :¡ 

1 

10.1 Creaci6n de carteras 

11 n~~·m1er>1.:o~ o~sicc':;:; ·:Jt::" Ln-.~c-rsion 



el invers1on1::;ta pen:1ba oict~cs 

ev.:.iuac1on ~e deber·~ na-::cr· Pt>t-'!.oci1c=.tmer1tE cor E:! Ot.'if.no dr~ lt=ner 

10.2 ConTormacidn de una cartera bajo el enToque patrimonial 

:--- ~--
iCE:íE¿, !1_.:•. 

11t::RCAOL.J OF.: O 1 r,lf.~U 1•); ••. - l tJAPCCl 4,·,~';. 

¡ fi[! = -_.0:1:'. 
; 14,Jo_jiJr!O :r1~~ 

: --
DE :- -

VALORES iC..iFf.H 
------: : t.:011.1·11: ¡. 

; SN, i..UIS ~.~. 

:•";fd:iCU :::,¡~ 

1MEti:CAl1U DE CAl'I.rHLES 81.1~~---:;:.Et·-1üLJ::5 ·;:. 
;·~"::•SH !•f~ 
?i:,..1-:r1r.'f ::v.,. 
:1su-1t _ _. 2::-:·1. 
:--

(~NTEc;•tORl1ENlE Ot::::JC'.·d TA OEBEf\l VEPSE l•IODlFICHDUS HL h.:.•./i'1L IJUE Lf1S 

E111SOF''A5 CúrJTt:J1F'LADi"~S DEF'E.t-.iO IENDU, úE Li'.IS CJ p~··-'H:,, r Hl,tC l ,'.".¡S Dt:":L. 

1'1Et'CADO \fMSE DE CONlt'GL PA:.;A LA TOl•t?< iJE t'lt::D!Dr\S •:Cf·rCCTl\..'A.:::1. 

11(! 



10.3 Aspectos A considerar en la con~or~ación d• una carter• 
bajo el en~oque patrimonial 

Wl<::Ho proce:;íO de estudio d~te·:tol:\n v.ii.l.ores QLll? e-: tan 

ou~na. cu~n~o la de~i~1ón ~ea 
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.fundamentada. d~ no ser-lo, esto ino1ca 1.:d momen'to at..• ::;a11ree ae! 

.'llet·cada por lo :nenas momcntanea1nente m1t.>ntrd!: ~-= t¿r;c:uentr;;. 

lluen0:o. oociOn .je invers16n. 

La me.1or- manera 08 con~ormar cat·tera o porta~ol10~ de 

en valore~ <cua1ioo ~ar·t.eraJ que 

tern;¡._.,n or·ec ios ba]os y qut• a 

i;:-r11oresas con pote-ne: i.nl .:le cr-ec1>n1f;!ntu. 

mucho menor- (en el caso de Lma ba J.J 4ene1-~ l 1.::ada 1. 0:¡ene1·3odo 13 ... ~ l. 

un~ carte1·a que sera µoco ~uscapt1b1e s 1as ~~J~$ o~ne1·al1=~das 

de orec:1os pero 1Brq•; 0!;:;1zo. 

adecuada i nvE.'t":O tón bt11-5át ! l ~,f::' T_ 1.~nen a•.•e: 

,;.na.lt~.:-t· le•::; titulCJ~ baJo el sut.1L1esto de ur1"' t·~J<.>. o=.':-•-=-··~1 en el 

fne11cc-o de? 01·cc1os de la bols:- v .1eterm111a1· 

n<?ces1dac.:lcs personalos-

custble r-~~cc1ón. 

caaa .nve1·sion1sta 

comn1nac1ón po~1ole v s1empr8 orientado nac1;' ur1~ 1nvQr~1ón • 

l-3,.-go p1.:..zo. Qe 

e::-ca ser·aesoeculat1va y· voli\t1l mas no una irive1·s1ón natrimoniaJ. 
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11. Conclusi6n 

Jas 

1mpc-r·r._,r.t.~·~·, v 

pat1·1,no~1ta.l 

··ecor1·1do 

ad~1n1~trac1ón de la 

el camb1~nte e11ta1·n~ 

/TlltV 

t1ene Que 

A1 ln1.t"C•d\.ti:tr ~· cor1-::1~oto de "1nversi6n 

bo!sa" se e~ta ~r1+.:1t i;:ando el c<:imtno que ~e ti:-. 

Ji:is Lllt1mos .;;:-:os 0:1esLJ~ ac¡ut::>l concepto popular de 

"h.1Q;'11· .? le. bols.:-". 

ir1.1er·s1on .F-1n"nc1era en bolsa e5 come cual.::iu1e1· ot,·a 

<..,.ct1·11dao dantro ::i -fL1er·a del Jn1b.ito ~conómtco. oarcl. t·erli::arse "' 

obterier· de ell~ res,,l~ado"5 C> i~nsas super1ot·e~ a el promedio ~ae 

otras inver·::1ones e11 ei merc.:•do de dineroi se "t.1ene que ~doc"t.ar 

~~a ~iloso~f~ de tt·~11~10 que debe oe conl9roplar: rend1m1entos 

espe1·udos (obJettVo'5 a C'Umpl1r). pla=o 4.la1·::¡0) y r1e..:,go'S q•Je ;,;e 

tend1·án au~ tomar. 

no, la or·ac:tica Lle 1~ adm1n1stt·ac:1ón d~ 
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tnYers1ones conllev.a una 1·ealiuad lncL•est1nn3ole; lo:. ai..:1en:os 

as1 corr.o los er·ro1·e~ t1ene-n un ei-ect.·::i m1_1lt1011c"doi- 1l1L•V ,.:,_1<;.>t-t:e 

por lo tan~o e·:1s~e grdn rPecons~~ii1a~d ol hac~rló. Par·2 lograr 

Que lo$ aciertos cuct·an y 5Ltpe1er1 i0s c1·1·or·e~ es r.e~~sar10 tener 

esoectal cuidado en como se raali:a Ja act1vldad; la i~~e1·s1ón 

n.:.tr1monial ca1·te del supL1esto dte: rfl:lntt?ne!- Ja ff1t'.·-,ono1· c¿•,-1tJc.Jeod de 

recur·sos 1nve1-~1do5 en instrvmentos a ccr·~u pla~o v a su ~e= solo 

J~ r~J..:-:..:10n 

, tf2:;ao.- recom;...ensa ..;:~"'º' c.b!e. p.::w lo t;·ntc: J ='- lrive1·;.,:1.:in t?n bolsa 

de el los lexcedentes 4=-inancieros permanentes) 

'patrimonial•. p1r:1rJc····1•:1r1.:\r,-::io .:is-. ::·G.'1Wt'.-.':: ,::,¡ 1T11?1·1:'.""1(1c, -F1na11c-.!ero 'r 

con'11i·-t1enf"1Gla momf.:'nto ~:> mo1ner"".u:.1 r>1~''" -....1J~1·te 1,, 1 ~<e1-::=-r::1-:-nte J • ..¡ 

dt~ 'f~{O•:t~l:>.L1. 
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