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INTRODUCCION: 

Observé con gran asombro y sin pensar que se podrla dar 

en México, lo que estaba sucediendo en otros paises; 

concretamente en la Bolsa de Valores de los grandes 

centros financieros como New York, Tokio, l.ondres, etc •• 

Llegando a nuestra Bolsa Mexicana de Valoree el gran Crac 

Bursá.ti 1 1 manipulado por unas cuantas personas del mismo 

medio. 

En el Crac que se dio en México, mucha gente perdiu desde 

sus ahorros personales hasta su casa diversas 

propiedades, estas eran vendidas y lo que se obtuvo de 

esta operación lo invertían en la Bolsa Mexicana de 

Valores; al fin y al cabo estaba de moda, ademAe de eso, 

buenos intereses; creando fortunas a gente que ya tenia 

más de un ai'io de haber invertido en la misma. Y hubo un 

gran número de personas que perdieron lo poco que len1an. 

habiendo muchas que tuvieron además de todo esto que 

pagar los prestamos solicitados, para llevar a cabo la 

inversión. 



Todo esto se da por Ja falta de "Cultura Bureátil 11 , 

realizando una pequen.a encuesta enfocada a personas de 

diversos ni ve les soci oeconomicos y cultura les; pude 

comprobar que no eran muy amp 1 ias; a lo más que ! legaban 

sus conocimientos era el que existian instrumentos de 

renta fija, ios cuales le brindaltan seguridad por darles 

a ganar un interés anual fijo. Y una renta variable, que 

siendo riesgosa, se obtiene una mayor ganancia. Además de 

saber como se calcula el interés mensual que generan 

algunos instrumentos de inversión, que ofrecen las dos 

inst.it.uciones, ya mencionados con anterioridad. 

Dandonos cuenta a pesar de la dirusi6n en los diversos 

m.edios de comunicación, de los hechos entes mencionados, 

la gente no ha realizado algón esruerzo por documentarse 

y aprender un poco de los diferentes i netrumentos de 

inversión que existen en la actualidad. Y aal poder Jr 

adquiriendo la llamada 11 Cultura Dureátil". 

Con el fin de que la gente vaya adquiriendo la 11 Cul tura 

Bursátil", de una manera sencilla, clara y entendible 

para que cualquier persona pueda adquirir una g'atna de 

conocimientos sobre los diferentes instrumentos de 

inversión que ofrecen tanto el Banco, como la Bolsa 



Mexicana de Valores, y puedan decidir en cuales realizar 

sus inversiones. 

Conrorme al objetivo se disefio de esta manera el indice; 

el primer capitulo ne divide en dos puntos, se deja 

entrever una resefia de la historia de las dos 

instituciones a las que he enfocado nuestro estudio. 

El segundo capitulo es el más importante de la tesis; 

porque ensei\a los diferentes instrumentos de inversión 

que se manejan en ambas instituciones, dandO su 

definición, principalee: caracler1sLicas, manejo quién lo 

emi Le etc.; de cuda uno de eJ los, fundamentando los 

conocimientos de ¿Cómo? y ¿Porqué? debemos invertir en 

los mismos. 

En el tercer capitulo muestro otros medios en los. que 

podemos invertir, no siendo de mucho uso pero que en 

algunos casos se puede obtener mayores ganancias 

dependiendo de las condiciones económicas que se 

presentan en un pala, y que are.clan a los diferentes 

mercados. 



En el cuarto capitulo explico de una manera sencilla 

algunos temas de gran Importancia que no debe olvJdar el 

nuevo inversionista, y le sirvan para poder tener una 

excelente relación con su asesor de inversiones; asl 

poder tener mejores resul lados al real izar sus 

inversiones. 



CAPITULO 

ANTECEDENTES 



CAPITULO l 

l. Antecedentes.-

El sistema Financiero Mexicano no ha variado en 

estructura.; lo que ha sucedido es que cambió de 

propietarios como va suceder con las Sociedades 

Nacionales de Crédito que aste al'io las a vender a 

particulares revirliéndo la nacionalización de los Bancos 

que ocurrio en el ano de 1982. La Secretaria de Hacienda 

y Crédi t.o Público (S.H. y C.P.), sigue siendo la 

autoridad máxima, ejerciendo sus funciones a través de la 

Subsecretaria de la Banca, regulando 

actividad financiera vla Banco de 

y supervi e ando la 

México, Comisión 

Nacional Bancaria y de Seguros; y la Comisión Nacional de 

Valores, subsistiendo los organismos nacionales. 

En el siguiente organigrama del Sistema Financiero 

Mexicano, se plasma una idea más especifica de como esta 

consli luido. 



SISTEMA FINANCIERO MEXICANO. 

Páglna-13 



Breve descripción de ln actividad de los organismos que 

integran el Sistema Financiero Mexicano: 

fE_'!'!_f!l~1_1-~~}.E!'l_~_! ___ ~-~~~i:i~_r~-~-~~_!!EP.!!.!..-= Es un ór(I'ano 

deeconcentrado de la Secretaria de Hacienda y Crédito 

Público que se encarga de la inspección y vigilancia de 

las instituciones de crédito. Funge como órgano de 

consulta y real iza estudios que la misma Secrete.ria le 

encomienda y emite disposiciones necesarias para el 

cumplimiento de las diferentes Leyes que la mencionan 

como órgano de supervisión y vigilancia. 

ª-.".'~E--~~--~·~~Jco._: Ea el Banco Central de la Nación y 

desempeila las funciones siguientes, de acuerdo a su Ley 

Orgánica: 

a) Regular la emisión y circulación de la moneda, el 

crédito y los cambios. 

b) Operar con las instituciones de crédito como banco 

de reserva y acrediLante de última instancia, ae1 

como regular el servicio de cámara de compensación. 
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c} Prestar servicios de Tesol"eria al Gobierno 

Federal y actuar como agente financiero del mismo en 

operaciones de crédito interno y externo. 

d) Fungir como asesor del Gobierno Federal en 

materia económica y financiera. 

e) Participar en el Fondo Monetario Internacional y 

en otros organismos de cooperación financiera 

internacional o que agrupan a bancos centrales. 

de este organismo son: 

a) Supervisar el cumplimiento de la Ley de Mercado de 
Valores 

b) Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de 

Bolsa de Valores, Casas de Valoreo, Operadoras de 

Sociedades de Inversión y Emisoras de valores 

inscritos en el Registro Nacional de Valores e 

Intermediarios en lo que a las obligaciones que les 

impone la Ley del Mercado de Valores. 
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e) Insp~ccionar actos que hagan suponer violaciones a 

la citada Ley. 

d) Dictar medidas de carácter general para que; 

Casas de Bolsa y Boleas de Valores ajusten sus 

operaciones asf como intervenirlos administrativamente 

e) Inspeccionar el funcionamiento del Instituto para 

el Depósito de Valoree (INDEVA~). 

f) Formar la eatadletica nacional de valores. 

g) Certificar inscripciones que obren en el Registro 

Nacional de Valoree e Intermediarios. 

h) Actuar como Arbitro en conflictos ocasionados 

por operaciones con valores. 

i) Asesorar aJ Gobierno Federal y organismos 

descentralizados en materia de valores. 
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~~C:_i_eg~~~.t!~~..!~.!1ª1~~. -~-~ -~-~~~i t_q_. - Ex is ten en dos tipos; 

las Instituciones de Banca Múltiple, adelante se 

explicaran las funciones de este.e. E Instituciones de 

Banca de Oesarrol lot su actividad se propone fomentar o 

desarrollar un área especifica de• la econom1a; las que a 

continuación se enumeran: 

- Nacional Financiera, $.N.C. 
- Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos, S.N.C. 
- Banco Nacional de Comercio Exterior, S.N.C. 
- Banco Nacional Pesquero y Portuario, S.N.C, 
- Banco Nacional d~l Pequ~no Comercio, S.N.C, 
- Banco Nacional d~ Ejercito, Fuerza Aérea y Armada, 

S.N.C, 
- Banco Nacional de Crédito Rural, S.N.c. 

Propiedad de 

entidades privadas como el Banco Obrero, su propielnr'.o 

es la C.T.M,. 

Citlbank, es el único banco extranjero que tiene 

concesión para operar en el pata como institución de 

depósito, pero sólo pueden hacer depósitos ciudadanos 

extranjeros o empresas nacionales que hayan contratado 

crédl tos, Existen 117 bancos extranjeros con 

representación en el pa1s 1 sus funciones son: 
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-Enlace para la administración de créditos. 
-Promover programas de inversión o conversión. 
-Análisis de las condiciones pol1ticas, econ6micae y 
sociales de México para regular la administración de 
crédito. 

-Relaciones con instituciones gubernamentales y privadas. 

almacenamiento, guarda o conservación de bienes o 

me1•canc1as y la expedición de certificados de depósito y 

bonos de prenda, siendo estos últimos opcionales, cuando 

a solicitud del depositante se emitan como no negociables 

los certificados de depósito. Tendrán tambié-n la 

posibilidad de realizar las siguientea actividades: 

1. Transformar las mercanclas depos i Ladas para aumentar 

valor, sin variar esencialmente su naturaleza, 

2. Expedir certificados de depósito por mercanclas en 

transito si el depositante y el acreedor prendario dan su 

conformidad y corren los riesgos inherentes, ademAs de 

asegurar por conducto del almacén las mercanclas. 
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3. Transportar mercanc 1 as que en t rer1 salgan de su 

almacén, siempre que estas vayan a ser o hayan sido 

almacenadas en este. 

4. Certificar la calidad de las mercancias y bienes 

dep6s l lados, as 1 como va 1 uarlos para efectos de hacer lo 

constar en el certiricado de depósito y en el bono de 

prenda. 

tL Anunciar con carActer informativo y a petición y por 

cuenta de loe depositan tes la venta de los bienes y 

marcanciae depositados. 

6. Empacar y envasar los bienes y mercancias recibidas en 

dep6slto, por cuenta de los depositantes o Titulares de 

los certificados de depósito. 

~~~dado.~~~_!_12..~l}EJ~-~ Son organiBmos auxi 1 lares del 

crédito, que mediante un contrato de arrendamiento, se 

obligan a adquirir determinados bienes y a conceder su 

uso o goce temporal, a plazo forzoso, a una persona y/o 

entidad, obltgandose esta a realizar pagos parciales por 

una cantidad que cubra el costo de adquisición de los 
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bienes, de los gastos rinancieros y otros gastos conexos; 

para adoptar al vencimiento del contrato, cualquiera de 

las tres opciones siguientes: 

l. Comprar el bien a un precio tnrerior a su valor de 

adquisición, fijado en el contrato o inferior al valor de 

mercado; 

2. Prorrogar el plazo del uso o goce del bien, pagando 

una renta menor; 

3.~Participar junto con la arrendadora de los beneficios 

que deje la venta del bien, de acuerdo a las proporciones 

y términos establecidos en el contrato. 

!-!_1!.!p~~---«;:rédiJ:~= Son organismos constituidos como 

sociedades an6nimas de capital variable con concesión de 

la Comisión Nacional Bancaria y de Seguros 1 con un número 

de socio menor de veinte, pudiendo ser estos personas 

f1sicas o morales. Pueden operar en el ramo agropecuario, 

cuando sus socios se dedican a actividades agr1colas y/o 

ganaderas; en el ramo comercial, cuando se dedican a 

actividades mercan ti les con bienes de una misma 
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naturaleza comµlementaria; en el ramo industrial, 

cuando se dedican a actividades industriales y mixta 

cuando se dedican a dos o más de las actividades 

sei'inladas y estas guardan relación directa entre si. Las 

actividades que las uniones de crédito pueden realizar 

son las siguientes: 

1. Facilitar crédito y prestar garantta o aval 

exclusivamente a sus socios; 

2. Recibir de sus socios prestamos a titulo oneroso en 

los términos que seftale la Secretaria de Hacienda. 

3. Recibir de sus socios depósitos de dinero para uso de 

caja y tesorerla. 

~.~~--.<:!~--~~~.!>i_o:._"". La Ley General de Organizaciones y 

Actividades Auxiliares del Crédito sei'iala como ónica 

actividad auxiliar del crédito la que realizan las casas 

de cambio y cuyas actividades define en su articulo 82 de 

la siguiente forma: 11 1. Que sea exclusivamente la 

realización de compra, venta y cambio de divisas, 

billetes Y piezas metálicas nacionales o extranjeras, que 
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no tengan curso legal en el pa1s de emisión; piezas de 

plata conocidas como onzas-Lroy y piezas metálicas 

conmemorativas acui'l.adas en forma de moneda;... I I I • Que 

estén constituidas como sociedades mexicanas con clausula 

de exclusión de extranjeros". 

~t_!!_ucion.~-~~_EJ.-~~~-!.: Esle tipo de organizaciones 

era considerado organización auxiliar de crédito, ya no 

lo es, tampoco es activid11d auxiliar del crédito y aun no 

define su personalidad jurldica 1 pero esta englobada 

dentro del Sistema Financiero Mexicano. Su objeto es 

otorgar fianzas a titulo oneroso y requiere concesión del 

Gobierno Federal que otorga la Secretaria de Hacienda, 

oyendo la opinión de la Comisión Nacional Bancaria y de 

Seguros, siendo intransmisible esta concesión. 

Están constituidas como sociedades anónimas de capital 

fijo y pueden ser privadas o nacionales, 

Insti luciones ~E~-'?-~-~-= Requieren concesión del 

Gobierno Federal, otorgada discrecionalmente por la 

Secretaria de Hacienda, oyendo la opinión de la Comisi6n 

Nacional Bancaria y de Seguros. La concesión es 
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intransmisible. Eel6n constituidas como sociedades 

an6nimae de capi ta 1 r l jo, pudiendo ser privadas 

nacionales y se dedican a una o mds de las siguientes 

operaciones de seguro: 

I. V lela; 

II. Aooldentes y enfermedades y 

III. Danos, en alguno(s) de loe ramos siguientes: 

a)Reeponsabilldad civil y riesgos profesionales; 
b)Marltimos y transportes; 
c)Incendio; 
d)Ag'rlcola; 
e)Aut.om6viles; 
f )Crédito 1 
g)Dlveraoa; y 
h)Eepeclale•· 

!~stit.ut.~...E.!.~~--~-~~!_~~--~L-Y!l~-r:.~-~--1~PI?~~ Fue 

creado por decreto del 28 de abri 1 de 1978 y la Ley del 

Mercado de Valoree en su art.lculo ~S, eef\ala que tiene 

11 por objeto prestar un eervi e i o pa.b l i co para ea ti s facer 

necesidades de interés general relacionadas en la guarda, 

administ.raci6n 1 compeneaci6n 1 liquidacl6n y transferencia 

de vn lrrce". 

En concordancia con lo anterior, realiza actividades de: 

a. Depósito de valoree y documentos, 
b, Administración de valores en depósito, estando 

facultado para hacer efectivo los derechos 
patrimoniales de estos, 

c, Transferencia, compensación y liquidación sobre 
valoree, 
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d. Mantenimiento de libros de registros de acciones, a 
petición de la emisora, 

e. Dar fe de los actos que realice en funciones~ 

f_a__!~-~-- .?.e __ _l?~--~I!~-· ~ Son agentes de valoree, personas morales 

(S.A.) 1 inscritos en la sección de intermediarios del 

Registro Nacional de Valoree e Intermediarios, pudiendo 

ser nacionales o privadas. Para ser casas de bolsa 

nacionales la Ley de Mercado de Valores, en su articulo 

21 sen.ala que deben sat lsfacer por lo menos alguno de loe 

siguientes requisitos: 

I. Que el Gobierno Federal di rectamente o a través de 

organismos descentralizados o empresas de participación 

estatal, a excepción de instituciones de crédito, aporte 

o sea propietario del 50X o más del capital social; 

~I. Que ••• se hagan figurar acciones de serie especial 

que sólo pueden ser suscritas directamente por el 

Gobierno Federal; o 

III. Que al Gobierno Federal directamente corresponda la 

facul lad de nombrar a la mayor1a de los miembros del 

Consejo de Adminlet.raci6n, designar al Director General o 

cuando tenga facul ladee para vetar los acuerdos de la 

PAglna-24 



asamblea general de accionistas del consejo de 

administración. 

-ª~edades _!!~ Inversión._: Son sociedades anónimas con un 

capi lnl mtnimo totalmente pagado, establecido este 

capital por la Secretaria de Hacienda y Crédito Público. 

Requieren concesión del Gobierno Federal a través de la 

misma secretaria, que oye la opinión de la Comisión 

Nacional de Valores y del Banco de México. La Ley de 

Sociedades de Inversión estipula en su articulo tercero, 

que "tienen por objeto la adquisición de valores y 

documentos seleccionados de acuerdo al criterio de 

diversificación de riesgos, con recursos provenientes de 

la colocación de las acciones representativas de su 

capital social entre el públ leo inversionista". También 

las clasifica en: 

l. Sociedades de inversión comunes; 

2. Sociedades de inversión de renta fija, y 

3. Sociedades de inversión de capital de riesgo. 
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1.1 Banca.-

En la época revolucionaria de México, el incipiente 

sistema. bancario que se habta deearrol lado al amparo de 

la Ley Bancaria de 1897 sufrió duros golpee, debido 

naturalmente a la inestabilidad politica y eocioecon6mica 

del pata, los bancos se hablan establecido con capitales 

de origen extranjero bajo el proteccionismo del 

porrtriato y, la revolución pretendta lograr, la 

independencia del colonial h:mo económico. 

Durante el régimen obregonista dispuso la devolución 

de los bancos incautados por el gobierno carrancista, 

resolviendo los problemas financieros del pata logrando 

lo posible la restauración del crédito interna y 

externo. 

Se dictaron la Ley sobre Bancos Refaccionarioe el 29 de 

diciembre de 1924; la Ley General de Instituciones de 

Crédito y Establecimientos Bancarios el 24 de diciembre 

del mismo ai'\o y la creación de la Comisión Nacional 

Bancaria, por las que se intentaba vigilar que los bancos 

cumplieran con las reglamentaciones legales. En el 

periodo obregonista se promulgó la Ley que creaba el 
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Banco de México, pero no fue sino hasta el 25 de agosto 

de 1925 que se expidió la Ley const.ltutiva del Inst.itulo 

Central, ya bajo el régimen de lo. Presidencia del General 

Plutarco Ella• Callea. 

En el ano de 1926, el Banco de México, en su carActer de 

Instituto Central queda como banco Onioo de emisl6n de 

billetes y ademAa, entre otras cosas, como regulador de 

la circulación monetaria y de loa cambios sobre el 

exterior, La Comisión Nacional Bancaria queda como órgano 

de Inspección y vigi lanola de las instituciones de 

crédito e influye notablemente en el desarrollo de un 

nuevo sistema bancario bajo una legislación que proteg1a 

al pO.blioo, En 1941, quedaron bajo la denominación de Ley 

Cenera! de Instituciones de Crédito y Organizacione• 

Auxiliares, la cual er.!uvo vigente hasta 1982 en que se 

nao i ona 11 zo 1 a banca privada. Con es la Ley y sus 

reglamentaciones, a urge un nuevo sistema bancario 

integrado por instituciones de crédito de carácter 

especializado, es decir, bancos o sociedades dedicadas en 

forma especial a una rama bancaria determinada y 1 además 

se incorporan a dicho sistema las organizaciones 

auxiliares de crédito. 

t.as ramas bancarias especializadas son las siguientes: 
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-Ln banca de depósito 
-Las sociedades financieras 
-Los bancos hipotecarlos 
-Loe bancos de capitalización 
-Los bancos de ahorro y préstamo para la vivienda. 

Por otra parle, la Ley Bancaria eslablecta lns ramas 

bancarias de "ahorro" y 11 fiduciaria 11 , que podtan eer 

compatibles con cualesquiera de lae cinco primeramente 

citadas. 

Fue realmente sorprendente el gran desarrollo que alcanzó 

la banca especial izada cona ti tui da por bancos de 

dep6ei to, financieros y bancr s hipotecarios en las 

Ql timas tres décadas; interesante obser\oar como 

evolucionaron sus estructuras. 

Ln banca de depósito fue la que alcanzó un crecimiento 

inusitado, debido obviamente que siempre ha 

proporcionado todos los servicios bancarios que el 

pQblico reclama. 

Las financieras y las hipotecarias al principio tuvieron 

ciertos problemas en la colocación de sus valoree, pues 
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se le entregaban los t1tulos fteicamenLe al 

inversionista, lo cual lo obligaba por una parte, 

presentarse a las insti luciones a cobrar sus intereses 

por medio de cupones ;y a estar al pendiente de los 

sorteos de amortización de loe titulas, para retirar 

oportunamente su inversi6n u optar por reinvertirla en 

otros, pues de no hacerlo podr1a dejar de ganar intereses 

si su titulo hubiera salido designado en un sorteo y, si 

necesitaba recuperar su inversión, lenta que vender sus 

bonos o cédulas a su valor de cotización que siempre era 

menos de la par. 

Para evitarle al inversionista estos inconvenientes y 

darle liquidez a su inversión, las financieras y las 

hipotecarias introdujeron un servicio para el manejo de 

valores por cuenta del cliente, mediante un contrato de 

Custodia y Administración de Valores. 

Ni la Comisión Nacional Bancaria ni el Banco de México 

pudieron evitar el uso del referido contrato de custodia 

y administración de valores, y entonces las financieras y 

los hipotecarios alcanzaron también un notable 

desarrollo, inclusive se daba el caso de· que le 
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quitaran clientela a la banca de depósito, cuyos 

depósitos a Ja vista no pagaban interés. 

Los bancos de depóai Lo más importantes del pata, para 

retener a eu clientela, formaron lo que se conoce como 

11 Grupo Financiero" y que consiste en afiliar la banca de 

depóai to con una financiera y un banco hipotecario, con 

au• respectivos dGpartamentoa de ahorro y fiduciarios. En 

esta forma pueden ofrecer a la clientela toda claae de 

operaciones y de servicios bancarios relativos a la banca 

eapecializada, a excepción de los de capitalización y de 

ahorro y préstamo por las razones que se mencionaron en 

au oaao. 

Eatando la banca del pata, tanto loe grupos financieras 

como las instituciones eapecializadae independientes, en 

pleno desarrol lo 1 se empieza a sentir la repercusión de 

la• crisis econ6micas internacionales y loa estrago• del 

alto nivel inflacionario interno, ast como un fuerte 

desequilibrio en nuestra balanza de pagos 1 obliga al 

gobierno del presidente Echeverrta a tomar la medida de 

establecer una paridad flotante de nuestro peso frente al 

dólar en _1976. 
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Coincide en esta misma época, que la Secretaria de 

Hacienda autoriza mediante unas 11 reglas 11 que se 

publicaron en el Diario Oficial el 16 de marzo de 1976, 

para que los grupos financieros se puedan empezar a 

convertir en Bancos MOl tiples, en un principio se vieron 

obligadas las primeras instituciones de este tipo a 

llevar cinco contabilidades departamentales internas, o 

sea una para cada rama bancaria: Depósito, Fi nanc lera, 

Hipotecaria, Ahorro y Fiduciaria. Pero a partir de enero 

de 1980 1 la Comisión Nacional Bancaria puso en vigor un 

catálogo de cuentas linico, que agrupa en una sola 

contabilidad todas las operaciones de la Banca MOltiple. 

En la segunda mitad de la década de los ochentas, se 

agudizan las crisis económicas de muchas de loe paises en 

viaa de desarro 11 o, por una diversidad de factores 

adversos entre los que sobresalen el inusitado 

crecimiento demográfico, la carencia de adecuadas 

estructuras internas para el desarrollo eficaz de SUB 

actividades productivas, deficiencias en la 

administración póblica y en sus sist.emae de crédito y 

como consecuencia de todo el lo problemas pol 1 ti coa 

internos. 
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Se observa también en esta misma época una notoria 

escasez de recursos f'lnancieros a nivel internacional, 

originada precisamente por la extraordin.arin demanda, 

pues la no autosuficiencia de los citados paises en v1ae 

de desarrollo les obliga a tratar de cubrir sus carencias 

con crédito externo, lo que hace elevar su endeudamiento 

en cada uno de ellos a niveles que jamás antes se hablan 

alcanzado. 

México no se encontr8ha al margen de esta si tunción. La 

escasez y elevada demanda de recursos financieros en el 

Ambito internacional origina Ja elevación de las tasas; 

en el pala, las autoridades hacendariae hacen sentir la 

repercusión de esta situación autorizando la elevación de 

los rendimientos para los inversionistas a base de 

sobretasas exentas del impuesto sobre la renta como nunca 

se habla visto en la historia, no sólo para lograr una 

mayor captación sino para retener la ya existente, 

A principios de 1982 se agudiza la crJsJs económica del 

pa(s 1 pues se observa que la inflación interna viene 

alcanzando niveles superiores a los que se registran en 

el vecino pala del norte, lo que origina que a partir de 
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febrero se produzca una nueva devaluación de nuestra 

moneda con respecto al dólar americano. 

El 13 de agosto se cierra el mercado de cambios se 

prohibió el traslado de dólares al extranjero y se 

congelan las cuentas en dólares, los depósitos e 

inversiones en dólares sólo podrán ser retirados en pesos 

mexicanos. El 19 de agosto ante el descontento general 

provocado por tales medidas, el Gobierno regresó al 

contra l parcial de cambioa, con el respaldo de nuevos 

créditos y del apoyo del Fondo Monetario Internacional, 

pero sin descongelar las cuentas en dólares, 

Todo lo antes expuesto sólo nos lleva a la conclusión de 

que el pais se encuentra ante una grave crisis económica 

y financiera. 

En tal estado de cosas, el Presidente de la RepOblica 

Lic. José L6pez Portillo, durante la lectura de su sexto 

informe de gobierno expide dos decretos: 

Uno que Nacionaliza la banca privada y otro, que 

establece el control generalizado de cambios. 

Páglna-33 



El 28 de diciembre de 1982 se da a conocer por medio de 

la prensa, que el presidente de la República Lic. Miguel 

de la Madrid Hurtado propuso el d1a anterior la creación 

de sociedades nacionales de crédito a partir de la banca 

privada nacionalizada y mixta. Las sociedades nacionales 

de crédito se constituirán con capital participativo de 

usuarios y t .. abajadores en 34 por ciento y el Gobierno 

Federal en 66 por ciento, a efecto de que hagan cargo del 

servicio público de banca y crédito en un plazo no mayor 

de seis meses, a partir del de enero de 1983. El 

objetivo de la iniciativa de ley enviada a la Cámara de 

Diputados fue para que quede establecido el marco legal 

que provoca los elementos necesarios para garantizar que 

el servicio público de banca y crédito siga prestando 

por el Estado, para lo cual ae propone la 

reestructuración de las instituciones de ct•édito en base 

a la sólida infraestructura humo.na, técnica y financiera 

con que cuenta la banca mexicana. 

Para tal fin, el sistema financiero bajo lo que se 

denomina iniciativa de ley reglamentarla a partir del 

articulo 28 de la Constitución, propone modificaciones a 

la estructura y objetivos del sistema bancario nacional, 

para la creación de una nueva persona jurldica de derecho 

público, bajo la cual se deberán constituir las 
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instituciones de crédito y la protección de los intereses 

del pQbl ico. 

Las sociedades nacionales de crédito, bajo esas 

condiciones, deberán constituir loe bancos nacionales que 

tendrAn, al ser creadas por el Ejecutivo Federal, 

personalidad jurtdica y patrimonio propios, y contar con 

un capital mtnimo como una rorma de garantta y solvencia 

financiera. 

Respecto de la administración de las sociedades 

nacionales de crédito, éstas eatarAn encomendadas a un 

Consejo Directivo y a un Director General. 

El Consejo no sólo se hace cargo de nombrar, a propuesta 

del Director General, a los runcionarios del banco; sino 

que aprobará presupuestos e informes. 

Al transcurso del tiempo van sucediendo cambios en el 

contexto mundial, en el aspecto pol t tico, económico y 

social; en el cual México no esta relegado, empieza a 

gestarse también aqu1 en el aspecto de Comercio 
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Internacional, tecnológico, politico, educativo, 

económico, etc.; en el último de los sectores 

mencionados ocurre algo que no se pensaba que sucediera 

tan pronto como es la venta de las Sociedades Nacionales 

de Crédito a la iniciativa privada. Esto es parte de la 

desincorporaci6n de empresas paraestatales por parte del 

Gobierno, esta venta tendré que quedar realizada a 

mediados de 1992; para que se hagan cargo sus nuevos 

duenos, de las Instituciones Bancarias. 
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1.2 Bolsa de Valores.-

En el afto de 1880, fue cuando se presentaron las 

condiciones sociales mAa benignas, para que la industria 

nacional comenzará a desarrollarse en las diferentes 

ramas como en la texti 1 1 papelera, minera., del jabón, 

vidriera y cervecera, principalmente. Por loe diversos 

cambios que se fueron presentando en México, como en el 

sector antes mencionado y al igual que en el económico, 

dieron origen a las primeras operaciones con valoree 

efectuadas en local cerrado en e 1 ano ya mene ionado, 

cuando empezaran a reunirse inversionistas nacionales y 

extranjeros en las oficinas de la Compaf'l.1a Mexicana de 

Oas 1 para comerciar con titules mineros principalmente. 

Los altos rendimientos de las acciones mineras 

despertaron el entusiasmo entre el pO.blico, al poco 

tiempo aumento el nómero de personas acudian a esas 

reuniones.Después adquirió gran importancia el comercio 

de la Viuda de Genio, donde se reuntan muchas personas 

con el objeto de discutir y formular las escrituras de 

nuevas compaft1ae mineras y ah1 mismo se suscriblan las 

nuevas acciones.Las reuniones celebradas en este 

establecimiento atrajeron a un crecido número de 
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personas, gran parte de las cuales llegaron a ejercer, en 

plena cal le actividades si mi lares a lu.e de corredores de 

cambios. 

Con el objeto de regular las operaciones bureAti lee un 

grupo de personas que habla especializado en el 

comercio con valoree, decidio establecer una institución 

privada que tuviese la organización necesaria para 

facilitar y vigilar los negocios. Fue ~1 31 de octubre de 

1994 cuando se constituyo la Bolsa de Valores de México 

que eetablectó sus oficinas en el número 9 de las calles 

de Plateros (hoy Av. Francisco I. Madero), 

En esa época la Bolsa no torm~ba parte del sistema de 

crédito, ni del mecanismo de inversión. Era una 

institución aislada con una organización incipiente, cuya 

principal función coneietla en poner en contacto, un poco 

eventualmente, a compradores y vendedores, La institución 

tropezó desde un principio con serias dificultades, lo 

que produjo que tuviese una vida eflmera, entrando en 

liquidación en los primeros anos del siglo actual. Otra 

oauaa por la cual lns operaciones en la bolea fuesen muy 

raqulticas y escasas fue que el número de valores que se 

comerciaban en ella era muy pequefto. En el ano de 1897, 
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la Bolea sólo cotizaba en sus pizarras once empresas, 

tres emisiones públicas y ocho privadas, figurando entre 

estas últimas las acciones del Banco Nacional de México, 

las del de Londres y México, las del Internacional 

Hipotecario, as1 como las de la Cia. Industrial de 

Orizaba, Cervecerla Moctezuma y Fabricas de Papel de San 

Rafae 1. 

El de enero de 1907 los miembros de la recién 

desaparecida Sociedad la hiciera i renacer bajo nombre de 

Bolsa Privada de México, estableciendo sus oticinae en la 

Compaftla de Seguros La Mexicana, que daba al callejón de 

la 01 la. En agosto de ese mismo ano, se traneform6 en 

Cooperativa Limitada. En junio de 1910 1 cambio su 

denominación por el de Bolsa de Valores de México, 

S.C.L., instalando sus oficinas en lo que actualmente es 

el número 33 de la calle de Isabel la Católica. MAa 

tarde, durante el periodo revolucionario, continuó el 

auge de las transacciones con los valores mismo o, Cuando 

iniciaron las primeras explotaciones de los campos 

petroleros, el interés del pQblico se increment.6 en laa 

operaciones bursAti lee 1 dado que surgieron innumerables 

compafHas que se dedicaban a esa actividad. Muchas de 

el las causaron graves perjuicios en el mercado, porque 
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eran de tipo fraudulento y se hactan aparecer coma 

explotadoras de randas petroleras. 

Con el auge de las acciones mineras y petroleras Y el 

interés naciente en las acciones de algunas industrias 

mexicanas y por otra parte, debido al gran número de 

personas que tenlan interés en participar en operaciones 

con valoree mobiliarios, se fundó otra 

nombre de Bolsa de México, Centro de 

Inversionistas, la que se instalo en un 

Bolsa con el 

Corredores. e 

local de 18.s 

calles de Palma; pero al poco tiempo tuvo que disolverse 

por diferencias de opinión entre dirigentes y 

dificultades de orden pecuniario. 

La Bolsa de Valoree de México, s.c.rH, continuó 

funcionando hasta 1933 1 en que se transformó en la Bolea 

de Valares de México, S.A. de C.V., habiendo sido 

autorizada para operar como ineti tución auxiliar de 

crédito. 

En el ai'\o de 1975 fue promulgada la Ley del Mercado de 

Valares, estableciendose nst un marco jurtdico idóneo 

para propiciar y consolidar el desarrollo y la 

institucionalización del mercado de valores de nuestro 
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pafs, A partir de entonces, la Bolsa dej6 de ser una 

institución auxiliar de crédito y adquirió autonomfa 

operativa y rango 

1976 1 la Bolea 

financiero propio, A principios 

de Valores de México adoptó 

de 

su 

denominación actu&l de Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de 

c.v. 
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Organigrama de la Bolea Mexicana de Valorea, S.A. de C.V • 

1 =· t····"""""""" 

.... : ................. 1 -:· 1 

...................... 4 :::.1 
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A lo largo de su historia, que abarca 92 ai'\os, la Bolsa 

ha logrado cumplir diversos objetivos, como también ha 

logrado crear una sólida confianza y prestigio entre los 

invers ion is las. Como muchas otrns empresas y organismos 

de nuestro pala, la Bolsa de Valores fue adecuándose Yt 

en muchos aspectos, anticipándose al cambio. La constante 

modernización ha sido una de sus caracter1sticas mAs 

seftaladas, aunque se ha conservado el tradicionalismo que 

permite acrisolar y capitalizar la gran experiencia y 

especialización financiera. 

Basándose siempre esta tónica de seriedad y 

responsabi 1 idad, se acordó buscar una nueva sede que 

fuera congruente tanto con las crecientes exigencias del 

Mercado, como en la necesidad de proyectar adecuadamente 

la imagen que corresponde a su presencia y a su función 

en el Sistema Financiero Mexicano. Tras casi ocho anos de 

haber iniciado la búsqueda de un proyecto idóneo, se 

decidió adquirir el inmueble en el que con fecha 13 de 

octubre de 1986 se inauguran los trabajos de construcción 

de la que en aproximadamente dos anos eerA la nueva sede 

de la Bolsa y el eje de negociaciones del Mercado de 

Valores, al que ha denominado "Centro de Comunicación 

BursAt.il 2000 11
, en el mes de noviembre de 1990 empieza 
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oficialmente sue· operaciones, siendo inaugurado por el 

Senor Presidente de la RepOblica Mexicana, el Lle. Carlos 

Salinas de Gortari. 

A través de microondas y mediante el uso del Satélite 

Moreloe se cuenta con opciones alternas para difundir la 

información bursátil en México y en el extranjero. El 

soporte técnico de comunicación para difundir la 

información que se genera y procesa en el Centro de 

Comunicación BursAti 1 2000 son los modernos equipos de 

telefonla electrónica con loe que contará el nuevo 

edificio. 

El edificio esta ocupado por las oficinas generales de la 

Bolsa Mexicana de Valores, ast como por algunas otras 

instituciones y organismos relacionados con el Mercado de 

Valores, tale& como: 

- Instituto para el Depósito de Valoree. 
- Asociación Mexicana de Casas de Bolsa. 
- Instituto Mexicano del Mercado de Capitales. 

Veamos como se desarrolla la actividad en el salón de 

remates •. .Los valoree que se negocian en el mismo, se 
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clasifican de acuerdo al tipo de rendimiento y a su 

plazo. Como a continuación se muestra: 

Renta fija de largo plazo. 

- Bonos de Indemnización Bancaria. 
- Bonos Bancarios de Desarrollo. 
- Bonos de Renovación Urbana del D.F. 
- Petrobonos. 
- Obligaciones. 

Renta fija de corto plazo. 

- Ce tes. 
- Pagares. 
- Papel Comercial. 
- Aceptaciones Bancarias. 
- Pagares Empresariales Bursátiles. 
- Metales preciosos amonedados. 

Renta variable a largo plazo. 

- Acciones industriales, comerciales y de servicios. 
- Acciones de sociedades de inversión. 

En este salón de remates se re6nen los agentes de bolsa y 

los operadores de piso (representantes de casas de bolsa) 

para concretar las operaciones de compraventa de valores. 
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El salón estA dividido en 11 corros 11 , que son unidades de 

control. La bóveda (salón de remates) esta cubierta de 

pizarras electrónicas en las que se anotan loe datos 

rererentes a los movimientos con cada uno de loe valoree 

que se cotizan. 

Las operaciones ee concertan de acuerdo con las ordenes 

de los inversionistas, las cuales se pueden realizar de 

tres tipos: 

t.- Ordenes limitadas. El cliente fija el precio máximo 

de compra o el m1n1mo de venta. Fuera de estos limites no 

pueden llevarse a cabo. 

2.- Ordenes al mercado. La operación se realiza al precio 

que se cotice en el momento. 

3.- Ordenes condicionales. La operación se realiza sólo 

en el caso de que den cierts.s condiciones que especifique 

el inversionista. 

PAgina-46 



Las operaciones, pueden clasi ricarse en función a su 

rorma de contratación o a su forma de liquidación, 

pudiendo eer: 

1.- En firme.- Se dep6sita en el corro correspondiente 

una ficha de compra o venta (orden en firme), 

especificando las condiciones de la postura (emisora, 

nQmero de acciones, precio y vigencia). Cuando concuerdan 

una orden de compra con otra de venta se cierra la 

operación. 

a.- De viva voz ... Loe agentes u operadores de bolsa 

anuncian en voz al ta su postura y, si algOn otro la 

acepta gri La 11 cerrado", DespuC: de concertada la 

operación se debe registrar en el corro correspondiente. 

En la Bolea Mexicana de Valores la palabra es la base 

principal de las transacciones. Por ello su lema 11 ditum 

meum pactum 11 , quiera decir: 11 mi palabra es mi contrato". 

3.- Cruzada.- Estas operaciones se llevan a cabo cuando 

una casa o agente de bolsa Llene en su poder ordenes de 

compra por un lado, y de venta por el otro, las cuales 

coinciden entre s1; luego son anunciadas en el salón de 

remates, de modo que si otro agente u operador se 

interesa en ellas, pueda intervenir con un precio mAs 
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bajo, si vende, o más alLo, si compra. El agente 

operador de pisO que se ·interese en dicha operación podrA 

intervenir diciendo 11 doy 11 si su postura es de oferente o 

11 tgmo 11 , si es de demandante, cerrando la operación con 

una ligera variación en el precio, convencionalmente 

provista, de acuerdo a las 11 pujae 11 mlnimaa rljadas aegO.n 

acuerdo y que están determinadas por el precio de los 

valoree y una escala conocida. 

4,.. De cama... Son operac i ar.es que se proponen 

prácticamente en r irme, ·aunque e 1 precio de compra. o 

venta se .maneja con cie;rto margen de fluctuación. Si 

algtm operador propone de viva voz "pongo un cama" y otro 

operador acepta, debera contestar también de viva voz 

"escucho la cama", el primero se obliga a realizar la 

operación en alguno de los dos precios que resulten del 

diferencial acordado, según la opción que elija: comprar 

o vender. 

Se ·pueden concertar las operaciones de acuerdo a su forma 

de llquldacl6n: 

1.- De acuerdo. Se 11quid4n los valoreo antes de 24 horas 

y la liquid&ción en efectivo se hace antes de.48 horas. 
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2.- A plazo. Se llquidarA a más de 3 y menos de 360 dlas, 

con 1 iquidaci6n anticipada, previo acuerdo de ambas 

partes. 

3.- A futuro. N~rmalmente se concertan a plazos de varios 

meses, aun el tiempo puede ser menor, a diferencia de las 

operaciones a plazos, se lleva a cabo una compensación 

diaria de pérdidas o ganancias, de acuerdo a los precios 

vigentes. 
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CAPITULO 11 

INSTRUMENTOS DE INVERSION QUE OPERAN EN AMBAS 

INSTITUCIONES 



CAPITULO II.-

2. Instrumentos de Inversión que operan en ambas 

Instituciones.-

2.1 Mercados de capital.-

Los mercados de capital se originan en muchas 

instituciones y arreglos que permiten que loe oferentes y 

demand&ntes de fondos a largo pi azo hagan transacciones. 

Entre estas transacciones hay emisiones de deuda de 

capital de los negocios y las emisiones de deuda de 

gobiernos locales, estatales y federales. Los mercados de 

capital son de fundamental importancia en el crecimiento 

y prosperidad a largo plazo de las organizaciones de 

negocios y gubernamentales ya que p1·oveen los fondos 

necesarios para adquirir activos fijos y poner en 

ejecución programas que tienen por objeto asegurar la 

existencia continuada de laa organizaciones. La columna 

dorsal de los mercados de capital es la Bolea de Valoree. 

La definición sobre mercado de capi t.al 1 que lo describe 

de una manera sencilla y clara, es la siguiente de 
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Gonzalo Cortina Ortega en su Prontuario BursAtil y 

Financiero. 

"Mercado de capl tales.- El que queda conet i tul do por 

rondos a largo plazo, sean éstos para inversión 

(acciones) o para financiamiento (obligaciones)"• (1) 

Aqu1 BAelcaaente se a.anejan recurso• provenientes de 

personas flsicae morales y gobierno, los 

denaandant.es de el los que normalmente los solicitan para 

la foraaci6n de capital. La caractertstica de este 

aercado se fundamenta en que la oferta y demanda. de 

recursos es a aediano y largo plazo. 

El mercado a su vez se divide en: 

Mercado priaario: Su función es permitir la emisión y 

distribución de valores recién emitidos, que contribuyen 

a la captación de recui-sos pai-a una empreoa. También se 

interpreta como colocación directa de ampliaciones de 

capital hacia nuevos inversionistas, medlant.e oferta 

pO.blica autoriz.ada por la Comisión Nacional de Valores. 

( 1) Gonzalo Cortina 
BursAt.il y Financiero. 

Ortega, 
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Mercado secundario: Lo t'orman las transacciones 

valores ya emitidos que se encuentran en circulación, es 

el mercado capitalista en su conjunto y la Bolsa Mexicana 

de Valores. 

Este mercado es el que da liquidez 

demandantes de valores. 

oferentes y 

Un aspecto de importancia capital, en conexión con la 

oportunidad y la selección de formas y fuentes 

alternativas de inversión, es que se le puede "atinar al 

mercado", cuando los mercados de capital son eficientes 

en algún sentido. La ericiencia de los mercados de 

capi la les ha sido definida en tres formas. La forma 

11 débll 11 sostiene que el precio histórico los 

rendimientos observados no proporcionan una base para 

preparar un pronóstico de calidad superior acerca de loe 

precios o rendimientos futuros; la información anterior 

no puede ser usada para ayudar a los inversionistas a 

"atinarle al mercado" y obtener usl rendimientos 

excesivos, La forma 11 semifuerte 11 de los mercRdos 

eficientes argumenta que loe precios existentes reflejan 

toda la información pública, implicando con el lo que los 

inversionistas no puedan ganar rendimientos excesivos a 
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Todo lo anterior es aplicable al mercado accionario; 

lógicamente para ganar dinero invirLiéndo en acciones, la 

clave está en comprar aquel las que vayan a experimentar 

una mayor plusvnlia en el precio en el menor tiempo 

poelble. 

Por supuesto que para que el precio de una acción suba se 

requiere que demanda supere a su oferta; que haya más 

compradores que vendedores de esa acción a través del 

tiempo, para que en la rorma en que ese dosbalance en la 

demanda de la acción se presente, en la misma proporción 

el precio aumente. 

Definición de lo que es una acción y las diferentes 

formas en que se divide. 

Acción.- Es un titulo valor que representa una de las 

tracciones iguales en que se divide el capital social de 

una sociedad anónima. Acredita los derechos del socio y 

su importe representa el 1 imite de la obligación que 

contrae el accionista entre terceros y la empresa misma. 
(2) 

(2) Reestructuración de las definiciones que se exponen 
en el Prontuario Bureáti l y Financiero de Gonzalo 
Cortina Ortega y el de Inversiones de Mart.1n Marmolejo 
Gonzalez. 
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Se dividen en : 

Acciones comunes.- Son t1tulos valor que otorgan a sus 

tenedores los miemos derechos y obl igacionee sobre la 

toma de decisiones y pol1ticas de la empresa; dan derecho 

a percibir dividendos después de que la empresa ha pagado 

los dividendos correspondientes a las acciones 

preferentes. (3) 

Acciones preferentes, - Son aque 11 as acciones con derecho 

a percibir utilidades de la compaf'Ua antes que las 

comunes. Ae1 mismo, tienen prioridad sobre las comunes en 

el reembolso del capital si la compaf\1a es liquidada. 

Comúnmente tienen un dividendo fijo (5X); y acumulativo y 

su derecho de voto esta limitado, (4) 

Con respecto al valor de una acción, hay tres tipos: 

Valor nominal. - Es el valor "supuesto" de una acción, al 

momento de arranque de una empresa. Se puede determinar 

dividendo el capital social (el capital expreeamente 

invertido como tal en la sociedad) entre el número de 

acciones en que se decide dividir ese capital. 

(3) Idem. 

(4) ldem. 
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Valor en libros o valor contable.- Es el valor del 

capital social pagado, más reservas de capital y 

utilidades (menos pérdidas si las hubiese) Clividido entre 

el namero de acciones, Es decir, es el valor contable por 

acción. Puede decirse que el valor en libros de una 

acción se identifica con la aportación de un accionista 

al inicio de una empresa; posteriormente se va alejando 

en la medida en que hay utilidades o pérdidas. Es el 

valor que tendrla el documento en caso de liquidación de 

la empresa, y se calcula de la siguiente manera: 

(activo total- pasivo total}/nOmero de acciones 

Valor de Mercado.- Es aquel que se determina por la libre 

lnt.eraocl6n de la oferta y demanda. Hay que considerar 

que en ocasiones el valor de marcado es al t.o porque 

muchos quieren poseer esa acción y al demandarla por 

encima de la orerta exi•tente provocan el alza de su 

precio. 

El rendlmlent.o que se puede obtener con acciones puede 

provenir de dos ruantes: 
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Ganancias (o pérdidas) de capital.- Serta la direrencia 

entre el precio de compra y el precio de venta de una 

acción; si se vende a un precio mAe alto que el de compra 

hubo ganancia, si sucede lo contrario se produce una 

pérdida. 

Pago de dividendo.- Este se podrta realizar en erectivo o 

en acciones, decretado por la asamblea de accionistas 

cuando se tienen uti 1 idadee en el ejercicio contable 

presente o en alguno de sus anteriores. 

Algunos de los términos que se manejan más en el mercado 

accionario, son: 

Split.- Es la división del mlmero de acciones en 

circulación de una empresa, en un nOmero mayor de 

acciones; de rorma tal que cada acción en circulación le 

da el derecho a su poseedor, de recibir a cambio un 

nOmero determinado de las nuevas acciones. 

El patrimonio del accionista permanece estable, aun 

cuando él posee más acciones, éstas bajan de valor, ya 
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que el valor de todas las acciones sumadas permanecen 

igual. 

Split inverso.- Es exactamente igual al eplit 1 pero en 

sentido inverso. En este caso el accionista recibe en 

cambio menos acciones, pero estas suben automáticamente 

de valor, pues representan la posesión del mismo bien. 

Se habla de ajustes a los precios de las acciones cuándo 

ocurren cambios en su precio de mercado o en su valor 

nominal o contable, que se producen por diversos 

factores: 

Ajustes en los precios por toma de utilidades.- Este caso 

se da cuando después de un aumento pronunciado en los 

precios de mercado de las acciones, se produce una baja 

aprecia.ble que se debe a que muchos de quiénes posetan 

las acciones durante el periodo del alza decidieron 

venderlas para real izar tomar las utilidades ya 

logradas por el aumento de los precios. 
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Ajustes por sucesos espec1ficos.- En ocasiones se dice 

que los precios se ajustan, suben o bajan como respuesta 

a ciertos hechos consumados o que se anticipan. 

Ajustes técnicos en los precios.- Se denomina técnicos a 

los ajustes que se producen al ejercerse los derechos 

económicos que otorgan las empresas y que pueden ser: 

-Dividendo en efectivo. 
-Dividendo en acciones. 
-Suscripción de acciones nuevas. 
-Splil (normal o inverso). 

Estos ajustes técnicos se refieren a los efectos teóricos 

o ma.temAticos que deben producirse sobre el precio de 

mercado, aunque rara vez coinciden con el efecto real que 

se produce sobre él. 

La realización de cada uno de loe ajustes técnicos antes 

mencionados: 

El ajuste técnico por dividendo en acciones; se decreta 

un dividendo en accionee, se le asigna un determinado 

n<imero, de acciones nuevas por otro nOmero determinado de 

acciones en circulación, el precio nuevo o ajustado de 
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las nuevas acciones que son más numerosas, se determina 

en base a la siguiente formula: 

en donde: 

PA=precio ajustado o precio técnico de las nuevas 
acciones. 

PM'iiprecio de mercado de la acción el d1a anterior al 
ex cupón. 

AA=nOmero de acciones antiguas para el cual se decreta 
cierta cantidad de acciones nuevas como dividendo. 

AN=nOmero de acciones nuevas por cada conjunto de 
acciones antiguas. 

Ejemplo: 

PA=l ,607 

~n el caso practico que se acaba de desarrollar, se les 

otorgo un dividendo de media acción nueva por una acción 

en circulación. En el presente caso el accionista es 

dueno de 50 acciones en circulación a un precio de 

e2 1 500.00 por cada acción, por el dividendo otorgado y en 

base al níimero de acciones que tiene, le tocan 25 

acciones nuevas a un precio de Sl,667.00 cada acción. 
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La ganancia por acción es de •e33.00; si las vendiera en 

el Mercado Bursátil. 

El ajuste técnico por dividendo en efectivo; es el ajuste 

de precio• en una acción, debido a un dividendo en 

efectivo. Para obtenerlo se basa en la siguiente formulas 

donde: 

PA•preoio aju•tado. 
PM•preoio de mercado. 

PA•PM-D 

O •dividendo en efectivo. 

Partiendo de que la diterencia entre la acción ante• y 

dupu6• del dividendo en efectivo ea sólo el oup6n del 

derecho, el cupón vale el valor del dividendo en 

eteotivo. 

Ejemplo! 

PA• 2,000-1 1 200 

PA• 1 1 200 

ai¡utendo con laa mismas cantidades del ejemplo anterior 

•e pagarA un dividendo de tl 1 2t50.00 por acción, que se 
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cobrará con un cupón que cubrirá. la cantidad del 

dividendo. El valor de la acción en el mercado accionario 

lo seguirá conservando. 

El ajuste técnico por suscripción de acciones nuevas; se 

produce cuando la empresa emite y coloca acciones nuevas. 

Los accionistas de la empresa tienen derecho de 

preferencia para suscribir las acciones nuevas, en caso 

de que no hagan uso de ese derecho, la empresa puede 

ofrecerlas a terceros. 

El razonamiento en e 1 que se basa e 1 precio ajus lado es 

que el valor total de las acciones incluidas las recién 

suscritas 1 debe ser igual u la suma de los valores 

totales de las ncciones antiguas y las nuevas. El precio 

ajustado se obtiene mediante la siguiente formula: 

en donde: 

PA=precio ajustado. 
AA=número de acciones antiguas. 
AN=número de acciones nuevas. 
PM=precio de mercado de las acciones antes de la 

suscripción. 
PS=precio de las acciones que se suscriben {las nuevas). 
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Ejemplo: 

PA= ~L000+4 l ,675 
76 

PA= 2, 222 

usando los mismos valores y cantidades de acciones en 

curso y recién suscritas respectivamente, se ajustara el 

precio de las acciones a s2,222.oo; por cada una. 

Las caracter1eticas de las acciones son: 

Valor nominal.- Variable según la empresa. Se encuentra 

dividiendo el capital social entre el número de acciones 

existentes. También existen sin expresión del valor 

nominal, es cada vez más frecuente. 

Emisor.- Instituciones de seguro y fianzas, casas de 

bolsa y empresas industriales, comerciales y de 

servicios. 

Garantla/eeguridad/riesgo.-Las acciones representan una 

parte allcuota del capital social de una empresa, no 

tienen garant1a. Su valor y su rendimiento dependen de 
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varios factores y por esto el riesgo inherente a su 

posesión es considerable. 

Mercado/plazo.- No cabe hablar de plazo de acciones, ya 

que •U existencia depende de la existencia misma de la 

empresa cuyo capital representan. La tenencia por part.e 

de loe inversionistas depende de que decidan conservarlas 

o vender 1 as. 

Rendimlent.o ... Variable y depende principalmente de dos 

factores: loe dividendo que otorgue, ya sean en etect.lvo 

o en acciones y, en segundo lugar, de las ganancias o 

p6rdldae que se produzcan por alza• y baja•, 

reapect.lvamente, en su cotización en la Bolsa Mexicana de 

Valores. 

Liquidaci6n.- Se obtiene en 48 horas. 

Liquidez.- Esta depende de la empresa eepeclrtca cuyo 

oapi tal representan las 

accionario la liquidez 

acciones. En el 

depende bAsioamente 

mercado 

de BU 

buraatilidad 1 por ésta se entiende qué tan activamente se 

negocia en la BMV, tanto en términos de frecuencia de las 

operaciones como de su importe. Para determinar la 

bureo.ti lidad de las acciones en general se requiere de un 
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anAllsle por cada una de ellas, según sea la frecuencia e 

importe con que se negocian. 

Comisi6n de la casa de bolea: 1.7" tanto a la compra como 

a la venta. 

Operaciones que se pueden llevar a cabo: Compraventa al 

contado, a plazo o a futuro y ventas en corto. 

ACCIONES. 

Pue11to que la gente 0011pra acciones para ganar dinero,. o 

sea para hacer crecer su i nvers i 6n cuando meno e a un 

ritmo igual al de la inflaci6n, es l6gico esperar que las 

acciones que la gente desee comprar sean las de ~as 
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empresas que previsiblemente ganarAn mAe dinero a partir 

del momento en que se adquirió la acci6n. 

Para poder estimar el futuro sobre bases racionales y con 

un r.aayor grado de conflabi lidad, es requisito 

indispensable conocer el pasado y el presente. Es decir, 

"si no se sabe de dónde se parte y cómo se l leg6 al l 1, ea 

muy poco lógico intentar anticipar hacia dónde se va11 • 

Partiendo de la tesis planteada, se puede detectar tres 

elementos básicos que deben de ser considerndos en toda 

decisi6n de inversión en acciones. 

Se desprenden tres pasos del mbtodo de anAlisis: 

~~!.!J.~J!l_~J presente ~-p~sado.: Es necesario 

partir de unn base sana y conocida. Para lograr esto se 

necesita conocer los indices de crecimiento de la empresa 

en los últimos 3 6 5 arios, ast como su rentabilidad. 

Verificar que la empresa si sane~inero en forma real, y 

en caso contrario, tener una explicación convincente. 

Conocer ·1os riesgos con los que se ha venido manejando la 

empresa. De esta manera se establecen los fundamentos 

para pOder determinar la tendencia básica a futuro. 

De este punto se desprenden dos aspectos mu}· importantes: 

1.- Rentabilidad sobre la inversión propia. 
2.- El crecimiento. 
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lo-Rentabilidad sobre la inversión propia.- Si se 

considera que el principal ingrediente medible en una 

inversión es el capital invertido y que el principal 

objetivo es hacer rendir lo mejor posible ese capital, es 

natural y lógico que el primer paso del método sea medir 

la rentabilidad de la empresa. 

La esencia de las finanzas gira alrededor de las 

inversiones, la esencia y objetivo de las Inversiones es 

Existen técnicas y 

procedimientos muy sofisticados en el mundo de los 

negocios, cuyo objetivo es aumentar eficacia y de esta 

forma mejorar los resultados de las inversiones. Sin 

embargo del grado de dificultad, oofist.icación y/o 

profundidad de las técnicas y procedimientos utilizados, 

en el 6ltimo anália:is, a nivel financiero, las 

consideraciones fundamentales son: el monto de la 

inversión y el monto de los resultados obtenidos con esa 

inversión. Dicho en otras palabras, el 11 cuánt.o invertl 11 y 

el "c.uAnto gane de esa inversión". 

Ho importa a qué se dedique una empresa, el na.mero de 

empleados que tengan, ni el monto de la inversión 

comprometida en la misma, todas las empresas ofrecen dos 
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elementos básicos para medir la ert ciencia 

(productividad): 

-Utilidades obtenidas, 
-Inversión propia necesaria para obtener esas utilidades. 

Conviene recordar que una empresa es una entidad con 

vida, y que diftcilmente presenta una posición financiera 

idéntica de un dla a otro. La razón ea simple, no hay dta 

que 1 e. empresa no venda 1 no hay dt a que 1 a empresa no 

incurra en coa tos y gas tos necesarios para 1 ograr sus 

venta1. Considerando la situación anterior, la inversión 

propia (llamada técnica1nente capital contable), debe 

calcularse en forma promedio durante el periodo 

anal izado. 

La esencia del concepto manejado ea que la empresa ea una 

entidad con 11vida 11
1 para calcular la inversión propia 

promedio durante un periodo considerando, a. la inversión 

propia inicial se la deben aumar: 

-Las utilidades netas promedio generadas durante el 
periodo conaiderado. 

-Las inyecciones de capital rresco experimentadas durante 
el periodo en cuestión. 
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Para calcular la inversión promedio durante un periodo 

considerado, a la inversión inicial se le deben restar: 

-Las pérdidas netas promedio incurridas durante el 
periodo conatderado. 

-La pérdida de dinero fresco experimentada por el pago de 
dividendo• en efectivo. 

-La pérdida de dinero fresco experimentada por los no muy 
comunes casos de reducción de capital, incluyendo loa 
casos de reducción de capital vla rocompra de acciones a 
través del mercado buraAttJ. 

Por todo lo anterior, la rentabilidad más significativa 

para nuestros propósitos, ea la calculada sobre la 

inversión propia. La rentabilidad sobre recursos totales 

(aotivoa totalea) tiene otras aplicaciones ajena• al 

enteque aqut discutido. 

El primer paao a dar e• determinar la rentabilidad de laa 

empre•aa cuya compra (o venta) de accione• •e contemple. 

Una vez hecho, ea conveniente ordenar las empresas de 

manera decreciente de rentabi 1 !dad, para comparar con 

mayor racilidad entre ellas. 

El retorno o rentabl l !dad sobre la inversión propia de 

una empresa ea uno de loa objetivos corporrlivoe 

aupremoe. 
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El objetivo mtnimo deseable en cualquier empresa es que, 

el largo plazo, mantenga un porcentaje de retorno 

sobre su inversión propia al menos igual a la inflación. 

De no ser asf, significa que en términon reales, la 

empresa estA deecapitalizandoee. 

2.- El crecimiento.- El crecimiento de las empresas se 

debe esperar en la misma proporción que se presente al 

crecimiento en su mercado o mercados. El crecimiento 

puede medir por incrementos en ventas, en utilidades y en 

activos, utilizando la información financiera. Es 

importante analizar no sólo un par de ai"ios. Es muy 

ei¡rnificativo extender el análisis a periodos de 3 6 5 

aftos 1 ya que de esa manera se pueden establecer 

tendencias. El crecimiento también se puede medir en 

unidades rfsicas tales como nOmero de empleados 1 

extensión de las instalaciones, unidades ftsicas 

producidas y/o vendidas, consumos de energla eléctrica 

y/o gas industrial, consumo de agua, etc •• 

Estos dos elementos de análisis, ~L.!..~_l~~!:l_E__!Jobr~-- .!.!: 

!_!l~~~-!!._E.!'~e._~_J]!g) ___ _y_. __ ~_!_-~ecimientoJ --~~~i_n~~--ª 

rep_r_~_~en t_~_f?. ~-.'!1~~~~~( o_~J~-~ i vo ~'!P.1:~~.2.-~ ~-!)~ -~~P-~!1.!1-_•. 

Podrta parecer que ambos caeos es lo mismo y que al 
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alcanzarse uno de los dos objetivos, automática y 

simultáneamente se alcanza el otro; en rigor no es as1. 

!!}~~J..J_~~~~L-~~ Se refiere a evaluar el 

potencial y probabi l ida.des de crecimiento y rentabilidad 

futuras; entra en juego la !.'!Eerti~l!mb~Y- el riesgo. 

Bien efectuados los análisis del punto anterior (A) t la 

estimación del futuro conjuntamente con la evaluación del 

precio, deben ser las únicas variantes reales que existan 

en una decisión de inversión. 

El análisis de trayectoria de la empresa es eetimadamente 

cuantitativo. El análisis de precio de una llCCión en 

cualquier momento, es casi exclusivamente cuantitativo 

por lo que se refiere a la evolución de trayectoria de la 

empresa correspondiente (el pasado y el presente), y 

mayormente cualitativo por lo que respecta a la 

evaluación de los resultados futuros esperados de la 

misma empresa. 

Aunque efectivamente si se enfatiza la importancia de loe 

llnálisis cuantitativos en este método, se hace con la 

convicción de que no tiene sentido intentar evaluar el 
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futuro si no se parte en buses sólidas. Nadie, en su sano 

juicio, 11 comprarlL 11 gratu l lamente si lun.clones muy 

desventajosas y con perspectivas mediocres ~e desarrollo, 

Para evnluar el futuro no existe melodologla exhaustiva, 

ni confiable. 

C) Evaluación del precio de la acción.- Existen dos 

parámetros básicos para medir qué tan barato o cAro ee 

encuentra el precio de una acción, partiendo de la 

combinación de ciertos hechos y la estimación de 

resultados a futuro. Ellos son: 

t.- Relación precio/valor en libros.- Se ha repetido en 

distintas ocasiones que prácticamente todas las empresas 

se forman con el objetivo de generar u t 11 i dades a un 

nivel suficiente para ser rentables y crecer a través del 

tiempo. 

La revaluaci6n de lee activos, el impuesto sobre la renta 

a pagar sobre utilidades en compra/venta de activos 

adem•e de otros impuestos y la dificultad en vender 

ciertos activos altamente especializados y para loe que 

existe un mercado no necesariamente abundante, hacen que 

el valor en libros de una empresa sea algo muy tentativo 
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y que podr1n estar sujeto n ajustes significativos al 

momento de efectivamente liquidar una empresa. 

Sin embargo, a pasar de las 1 iml tac iones anteriores del 

val lr en libros de una empresa o del valor en l ibroe de 

una acción, el cual resulta de dividir el valor en libros 

de la empresa sobre el nOmero de acciones en circulación 

a la recha, con base en la información disponible, es 

importante conocerlo. 

La relación que guarda el precio de mercado de una acción 

y su respectivo valor en libros en un determinado 

momento, es ótl 1 para efectos de valuación del precio de 

una acción. Esta re laci6n se expresa en to.:ma de 

porcentaje. Si el precio de mercado de una acción supera 

al valor en libros de esa misma acción, dice que la 

acción se está. cotizando con una prima o sobre/precio 

sobre su valor en libros. Si el precio de mercado de una 

acción, en un determinado momento, es inferior a su valor 

en libros, se dice que el precio de mercado se cotiza con 

un descuento sobre su valor en libros. 

En términos generales, mientras una empresa sea rentable, 

esté creciendo a un buen ritmo y la percepción de la 
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comunidad bursátil respecto a su futuro sea positiva, el 

precio de mercado de las acciones de la empresa 

normalmente incluirA un sobre/precio en relación al valor 

en libros. 

La experiencia, la imagen, la organización, el (loe) 

mercado{s), el personal y el equipo directivo de una 

empresa pueden ser de un gran valor, ya que todo eso en 

con.junto más los activos netoP de la empresa pueden 

repreRentar una C?!\P!'E.~~.~-- __ l{~~~~dor!::____~~--.!!_t_i__!J.~ades 

valiosa. El valor de una empresa en una posición sana de 

rentabilidad y crecimiento y con buenas perspectivas de 

desarrollo a futuro, debe de incluir 

dentro de su precio, ademAs dei valor de los activos 

tangibles. La proporción que debe de guardar el crédito 

mercantil en relación al valor neto de los activos es 

variable. 

Cuando una empresa presenta problemas de rentabilidad y/o 

crecimiento, en la medida que esa situación sea percibida 

por la comunidad bursAtil, el precio de la acción tenderá 

a cotizarse a niveles inferiores a su valor en libros. 
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2.- Relación precio/utilidad.- En consecuencia, es 

natural y lógico medir el precio de una empresa en 

comparación con las utilidades que ha generado en el 

periodo anual más reciente y contra las utilidades que se 

estima generará en el futuro inmediato, y en g'eneral en 

los próximos anos. 

La esencia de este indice de valuación de empresas, 

radica pues en las utilidades. Obviamente, cuando hay 

pérdidas, este indice no tiene ninguna aplicación, 

La filosofia de esta medida de valuación es que al 

comparar una empresa, la principal motivación a final de 

cuentas es la de ganar dinero, Comparar el precio que se 

paga por la empresa contra las uti 1 idades 1 que ha 

generado y contra las que se estima generará en los 

próximos anos, es un proceso casi automático, muy natural 

y lógico. Es importante procurar utilizar no sólo los 

indices de valuación comentados (p1•ima sobre el valor en 

libros y relación precio/utilidad) en términos de 

acciones. 

El precio de una empresa se maneja normalmente por 

acción, de ah1 la necesidad de 11 traducir 11 las utilidades 
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y el vulor en libros de Ja empreRa a su equivalencia por 

acción y viceversa. Sin embargo hay serie de 

variables importantes que (micamenle se manejan a nivel 

global de la empresa, lales lns ventas, los 

créditos, etc •. Multiplicando el valor de mercado de la 

acción por el mlmero de acciones en circulación a Ja 

misma recha, se obtiene el valor total de mercado de Ja 

empresa. Naturalmenle, conociendo esta cifra, muy 

sencillo compararla contra las ventas totales, contra los 

activos totales y contra el mismo capital contable, tal 

como aparece en la contabilidad de la misma empresa. Por 

todas cotas razones, es de utilidad acostumbrarse a 

manejnr ambaa dimensiones, tanto las cifras globales de 

la empresa, como su cort·espondlente equivalencia por 

acción de la misma empresa. 

AnAllsis de Acciones.- Sin embargo, pesar de la 

amplitud de loe conceptos y métodos discutidos, el 

enfoque de la inversión descrito, oi bien es básico para 

1 as 1 nvers iones en empresas cuyas acc i enes no se ca ti zan 

en bolsa, constituyen para este caso particular, sólo una 

respuesta parcial a las inquietudes y necesidades de loe 

inversionistas. Eso asl, ya que en periodos no muy 

largos de tiempos, (y con el lo nos referimos a periodos 

inferiores a tres o cinco a.flos), el nivel de precios de 
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las acciones en ~uchos casos se comporta en forma opuesta 

a la evolución de los resultados (en la mayoria de los 

casos utilidades) obtenidos por la empresa. 

Desafortunadamente, es prácticamente imposible evaluar en 

un determinado momento la importancia que tiene cada una 

de las variables que afecta la percepción de los 

inversionistas, es virtualmente imposible para la mente 

humana apreciar con exactitud los continuoS cambios que 

se presentan en el peso de cada una de el las en las muy 

complejas interrelaciones que existen. 

En los Estados Unidos de América, se han general izado 

ampliamente dos corrientes de análisis y seguimiento del 

mercado accionario. Las mi!i!mae corrientes se están 

haciendo de uso general, también en México. 

La principal clasificación del análisis lo divide en 

fundamental y técnico. En el anAlisis fundamental se 

incluyen los factores externos al medio bursAt.i l, tales 

como fenómenos macroeconómlcoe: inflación 

comportamiento del tipo de cambio de la moneda con 

respecto a monedas extranjeras, sucesos poltticos y 

otros. En el anAlisis técnico se incluyen los elementos 
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que se originan dentro del met•cado de valores, entre loa 

que sobresalen el comportamienlo de los precios de las 

acciones en la bolsa los volumenes que de ellas se 

negocian. Y aunque en ocaslones lo. división pueda no ser 

muy clara, se adjudica a los factores fundamentales un 

efecto más largo que a corto plazo en Lnnto que sucede lo 

contrario con los factores técnicos; se considera que su 

efeclo tiende a mani feslarse más a corto plazo. 

La división del análisis permite visualizar en forma 

conveniente los factores que se deben considerar al 

evaluar acciones, de acuerdo al siguiente esquema: 

1.-AnálisiA técnico: 
-Indicadores relacionados el precio 
-Volúmen como indicador 
-Otros indicadores 
-Métodos gráficos de análisis de precio y volumen. 

2.-Análisis fundamental: 
-Factores económicos 
-Factores politicos 
-Factores psicológicos 
-Caracter1sticas de la empresa. 

1.- AnAlisis técnico.-

En esta categorfa del análisis se incluyen los factores 

que se manifiestan en la misma bolsa de valores y que son 
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el precio de las acciones ;y las cantidades de el las que 

se negocian. 

Por diversas razones, el precio de las acciones es el 

indicador mAs importante. En primer lugar es el precio el 

que peral te decldl r el las acciones de determinada 

e•preea estAn "caras" o "baratas" con respecto a diversos 

par,metros. 

El indice de precios y cotizaciones (IPC) es un pro•odlo 

ponderado de los precios de las principales acciones que 

se negocian en el mercado, por lo que es refleja del 

comportamiento del mercado en au conjunto. 

Este es el principal indicador del comportamiento del 

mercado P.h general, ya que es el que mue•tra con su 

comport.amiento la tendencia del aercado y es el que 

permite medir los avances o retrocesos que en promedio 

experimentan los precios de las acciones. 

Este indice ae publica todos loa dias y ea la referencia 

aAs común en los comentarlos periodtsticos. 
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También importante tener presentP que el indice de 

precios y cotizaciones es un tipo de promedio que muestra 

el comportamiento global del mercado, ya que se calcula 

con base en una mues l ra represen ta ti va de 1 as acc i oncs y 

no con base en la totalidad de las que se negocian. Esto 

quiere decir, que en loe mismos periodof! en los que el 

IPC muestra alzas existen acciones cuyos precios bajan. 

También sucede que hay acciones que suben de pre&io 

cuando el IPC baja, de manera que al invertir en acciones 

es necesario evaluar tanto la tendencia del mercado como 

la tendencia del precio de las acciones espectficas que 

se posean o en las que se desea invertir. 

*El mGlttplo del precio utilidad.-

Est.e múltiplo se calcula dividiendo el precio por acción 

(P) entre la ut.i 1 idad por at:ción en los últimos doce 

meses (UPA). 

La formula quedar1a ast: 

HG!tlplo= P 
UPA 
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Ejemplo: 

Múltiplo= ¿¿o_o_ 
1,250 

Múltiplo= 2 

Aunque lo más frecuente es que se calcule con las 

utilidades de los últimos doce meses, en ocasiones se 

hacen est.iaaciones de las utilidades para los doce meses 

siguientes y se calcula entonces el 0 m<iltiplo de precio a 

utilidades estimadas 0 • 

El uso aá.s frecuente del •<ti t.iplo consiste en compararlo 

con los naúltiplos de las demás empresas que caen en el 

al sao sector que la eapresa que se analiza y con e 1 

múltiplo proaedio de todo el aercado. En caso de que el 

mGltiplo de la empresa que se revisa sea bajo en 

coaparaci6n con los míil t.iplos del acrcado y/o de las 

demás empresas de su ramo, se dice que la acci6n está 

11 baratatt con respecto a este indicador y se considera que 

la empresa no muestra aspectos muy negativos en otros 

sentidos, esta comparación del múltiplo podrla ser seftal 

de que su prec lo puede comenzar a avanzal". En e 1 caso de 

que el mCtl tiplo este "caro" en comparación con los de 
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otras empresas el mercado,- se considera que la 

tendencia de su precio puede ser a la baja. 

*Razón de precio a valor en libros.-

El valor en libros de una acción se calcula restando los 

paaivos totales (deudas y compromisos) de sus activos 

totales (recursos) y representa, de alguna manera, el 

11valor intr1nseco" del total de acciones. 

Otra manera de interpretarlo es considerar, si se 

liquidara la empresa de acuerdo a lo consignado en su 

balance general, el saldo serJa el valo.i:- en libros que 

repartido entre todas las acciones en circulación, 

arrojarla el valor en libros por acción. 

Esta razón se calcula simplemente dividiendo el precio de 

la acción en el mercado entre su valor en libros. Si la 

razón es inferior a uno, se tiene que la a.cción se está 

negociando por debajo de su valor en libros, en tanto que 

si es superior a uno, entonces se cotiza por encima de 

ese valor en libros. 
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* Número de emisiones al alza y a la baja. Amplitud del 
mercado.-

En los reportes diarios sobre las operaciones del mercado 

accionario se incluye el dalo total de emisoras operadas 

y se sen.ala cuantas de ellas subieron de precio, cuantas 

bajaron y cuantas permanecieron sin cambio. Estos datos 

aparecen normalmente en el encabezado del reporte. 

Lo que puede apreciarse a través de esta información es 

si los movimientos del IPC son fuertes o débiles, ya que 

puede darse e 1 caso de que e 1 indice suba pero que e 1 

número de emisiones al alza sea mayor que el número de 

las que bajan de precio. 

Una manera en que se puede sistematizar el seguimiento de 

este indicador, es calcular cada dia la diferencia entre 

las emisoras al alza y las que bajan y sumar este indice 

d1a tras din. 

Normalmente sucede que el comportamiento del IPC y el de 

este indice coincide. En el caso de que no coincidan, el 

indice de amplitud es un signo mls confiable de la 
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verdadera tendencia del mercado y el IPC no tarda mucho 

en ajustar su tendencia. 

*Nuevos máximos y nuevos mlnimos.-

Este indicador se refiere al número de acciones que 

alcanzan precios que son máximos o mtnimos con respecto a 

sus precios de los últimos doce meses. Se acostumbra 

construir un indice con estos datos, lo cual puede 

hacerse de diversas maneras. Un Indice que uti 1 iza 

comúnmente es el que se calcula a partir del número 

diario de nuevos mAximos menos el de nuevos m1nimoo y 

construyendo un promedio m6vil de cinco d1as. 

*Las emisoras más activas.-

En el bolettn diario de la Bolsa Mexicana de Valores 

aparece Lodos los d1as una página en la que se consignan 

las emisoras más activas de la jornada correspondiente, 

de acuerdo ni importe operado. Se incluyen como emisoras 

mAs activas. aquel las que arrojan la mayor cantidad al 

multiplicar el número de acciones negociadas por el 

precio respectivo, 
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Se presentan dos 1 is tas de emisoras mAs nctlvns una para 

las que se negociaron al contado y otru para las operadas 

a plazo. 

Se ti ene una sena 1 de fortaleza de una tendencia 

ascendente de los precios si este indicador fluctúa 

alrededor de un valor elevado en el rango de los valores 

positivos. La eef\al es de debilidad si el comportamiento 

al alza de los precios va acampanado de un indicador de 

emisoras más activas que se mueven en e 1 rango de 1 os 

números negativos o alrededor del cero. 

Se considera que los cambios en la tendencia de los 

precios de las acciones van acompaf\adas o son precedidas 

por cambios apreciables en los volumenes que se negocian. 

Algunas de las interpretaciones más ampliamente aceptadas 

son: 
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a) Una tendencia firme, tanto al alza como a la baja, va 

acompañada de volumenes altos. Los volumenes bajos son 

sehal de debilidad en la tendencia. 

b} Un aumento considerable en el volumen negociadot en un 

periodo de precios deprimidos, puede ser el preámbulo del 

inicio de una tendencia alcista. 

Una disminución considerable en el volumen de acciones 

negociadas en un periodo de aumentos en los precios puede 

ser preámbulo del comienzo de una racha de descensos en 

los precios. 

Existe una cantidad considerable de indicadores, aparte 

de los que ae han mencionado. Loe siguienLes son algunos 

de los mAs comO.nmente mencionados y que no se extraen 

directamente del precio o del volumen. 

* Bursatilidad.-

Esta caracter1stica refiere principalmente a dos 

aspectos: 

1.- La frecuencia con que se negocian las acciones de 
cada emisora. 
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2.- Los importes que se operan. 

Si las acciones de determinada empresa se comercian con 

frecuencia y en canlldades importantes de dinero 1 se dice 

que tiene alta bursatilidad; por otro lado, si no se 

negocia con frecuencia o el importe de las operaciones es 

reducido, entonces se considera que la bursatilidad de la 

acción es baja. 

La frecuencia de las operaciones puede medirse de 

diversas formas, de las cuales es probable que una de las 

mAs sencillas e ilustrativas sea la de calcular un indice 

de frecuencia mensual o semanal, dividiendo el número de 

dtas en un mes, un semestre o un af'l:o en los que 

realizaron operaciones, entre el número de dias hábiles 

correspondientes; un valor de este indice ce1-cano a uno 

indicarla que la bursatilidad de la acción es alta, en 

tanto que un valor cercano al cero sei\alarta que la 

bursatilidad es reducida. 

Evaluar la bursatilidad de las acciones importan le 

porque las acciones con baja bursati 1 idad pueden sufrir 

variaciones ampl las los precios por falta de 
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inversionistas dispuestos 

ellas: 

real iza1· operaciones con 

•Manos firmes y manos débiles.-

Si los principales tenedores de las acciones de una 

empresa son grandes inversionistas institucionales 

(bancos, sociedades de inversión o casas de bolsa), 

considera que están en manos firmes. Porque esta clase de 

inversJonistas actúa normalmente en plazos largos 

cuando menos medianos y no realizan ventas de sus 

acciones para cubrir gastos periódicos o apremiantes. Es 

poco probable que caigan en ventas de pánico ante seí'!iales 

poco enfáticas de tendencia a la baja o ante malas 

noticias. Estos factores hacen que sea poco probable que 

las acciones que están en manos fuertes sufran aumentos 

inesperados en su orerta que puedan provocnr reducciones 

considerables en los precios. 

Las acciones que están en manos débiles {inversionistas 

que no tienen las caracterlsticas antes scí'!ialadas), están 

más propensas a sufrir esas bajas abruptas. 

* Buenas noticias y malas noticias.-

Se considera que ~l mercado es técnicamente fuerte si 

reacciona r.otablemente ante noticias que resultan 
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posilivas para el comporlamicnlo de los precios y no 

sufren bajas desproporcionadas anle noticias que le 

puedan resultar adversos. 

Varios de los indicadores mencionados antes normalmente 

se analizan mAe a través de gráficas que a través de los 

conjuntos de números 1 ya que es mAs ft\ci l apreciar en 

aquellas e) comportamiento de las series. Es probable que 

la gráfica que más se utiliza en el mercado sea la que 

presenta en una misma imagen el Indice de precios y 

cotizaciones, junto con el volumen operado. 

La cantid3d de gráficas que se pueden constituir a partir 

de la información que se genera en el análisis de 

acciones es enorme, por eso deja 1 i bre para que cada 

quién realice sus gráficos, según quieran tener el 

comportamiento de loe indices que le interesan. 

2.- Análisis Fundamental.-

A diferencia del análisis técnico, en el que se incluyen 

los factores que se dan en el seno de la bolsa de valores 

que tienen un efecto preponderantemente a corto plazo, en 

el análisis fundamental se incluyen normalmente, todos 
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aquel los elementos que se desarrollan fuera de la bolsa 

de valores y que se supone tienen un efecto a mediano o 

largo plazo sobre los precios. 

- Factores económicos.-

Las principales variables que se revisan con respecto a 

su poeible influencia sobre el mercado de valores son las 

mismas que se utilizan para evaluar la marcha de la 

economta, tanto nacional como internacional. 

*Producto Nacional Bruto (PND).-

El producto nacional bruto es el valor de todos los 

bienes y servicios producidos durante un periodo 

determ1nado que normalmente es anual. 

En teorta, el comportamiento de los pre~ios de las 

acciones y muy particular del indice de precios y 

cotizaciones de la bolsa, está estrechamente relacionado 

con el comportamiento del PNB. 

Algunos otros Indices estrechamente relacionados con el 

PNB son el indice de valumen rteico de la producción y el 

de producción agrtcola. 
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* lnrlaci6n.-

La inflación puede tener diferentes efectos sobre los 

precios de las acciones y el resultado de éstos depende 

muy probablemente de su combinación con otros factores. 

El aumento en los precios de loe bienes y servicios 

ocasiona, que aument.en los precios de las acciones. Es.to 

se debe que al aumentar los precios, aumentan también loe 

precios de los bienes y/o servicios que las empresas 

ofrecen y al mismo tiempo, aumenta el valor de los 

activos de la empresa por su revaluación, tal como esta 

contemplado en el procedimiento contable de reexpres16n 

de estados financieros. Al misma tiempo que la inflación 

tiene las efectos mencionados, una tasa de aumenta de las 

precios muy elevada normali. ente ocasiona severos 

problemas a las empresas. A este respecto es importante 

tener presente que las condiciones económicas dif1ciles 

tienen impactos de diferente magnitud en empresas de 

diferentes ramos. 

* Tipo de cambio de pesos a dólar.-

El efecto de las variaciones en el tipo de cambio de 

nuestra moneda con respecto al dólar, es considerable 

tanto en su magnitud como en eue manifestaciones. Por un 

lado, la devaluación del peso propicia aumen.t.os en las 
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exporLaciones 1 ya que disminuyen los precios de nuestros 

productos el exterior y hace que se encarezcan lo& 

productos de importación. Este encarecimiento hace que se 

produzcan las importaciones y ocasiona aumentos en los 

costos de las empresas Pe deben acudir inevitablemente a 

el las. Se puede plantear en términos muy esquemáticos que 

las devaluaciones del peso favorecen las empresas 

exportadoras y plantean dificul ladee a las que deben 

realizar compras en el exterior. 

*Rendimiento de otras alternativas de inversión.-

Entre esas aJ ternativas sobresalen las tasas que pagan 

los bancos por inversiones a plazo fijo o pagares con 

rendimiento liquidable al vencimiento, ya que son la 

alternativa preferida de una gran cantidad de pequen.os 

inversionistas. Si el mercado accionario pasa por un 

periodo de inestabilidad, los riesgos aumentan y las 

perspectivas de obtener rendimientos elevtdos se reducen. 

En estas circunstancias, si los instrumentos bancarios 

ofrecen tasas atractivas a los ahorradores, es probable 

que muchos de ellos decidan invertir en estas 

instituciones, tanto para garantizar los rendimientos 

como para evitar los peligros que implica la inversión en 

acciones. 
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* Circulnnte.-

Esle indicador se refiere al lolal de moneda y olros 

lnslrumentos monetarios que se encuenlran en circulación 

en la econom1a en un periodo determinado. Uno de ellos es 

el que comúnmente se denomina Ml y que se calcula sumando 

el total de billetes, monedas metálicas y cuentas de 

cheques que circulan. 

El posible impacto de este factor sobre los precios de 

las acciones de las empresas que cotizan en la bolna de 

valores se puede dar por su estrecha relaci6n con la 

cantidad de dinero que va a inversiones en la bolsa. Si 

el circulante aumenta en gran medida y otras condiciones 

lo permiten, aumenta la cantidad de recursos que 

destinan a la inversión bursátil. Esto ocasiona un 

aumento en la demanda de acciones y esta a su vez impulsa 

los precios al alza. Una reducción drástica en el 

circulante tendrá, en principio un efecto contrario. 

* Precio internacional del petroleo.-

Los ingresos que el pa1s obtiene por la exportación de 

petróleo son de tal magnitud que su impacto sobre las 

finanzas nacionales es enorme. El notable incremento del 

precio del petróleo mexicano de exportación y la 

subsecuente calda, Aunados a otros factores como las 
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tasas de interés internacionales, aumentos en Jos precios 

de Jos metales preciosos, etc., han influido sobre el 

comportamiento de 1 os pre e i os de las r inan~as nac i anales 

y sobre el comportamiento de los precios de las acciones 

que se cotizan en la bolsa. 

* Periodos eexenales.-

Es evidente que los relt:1vos presidenciales de cada seis 

af\os afectan el comportamiento de los precios de las 

acciones que se cotizan en la bola&\. Porque cada 

presidente llega con un plan que se ejecutara durante su 

administración, eJn que su duración sea mAs de 6 aftas. Y 

cada uno llega con di rerenteo ideas para mejorar la 

situación del pala. 

*Regulación gubernamental.-

La severidad en el control del mercado de valores por 

parte de las autoridades competentes (S.H. y C.P. Y LA 

C.N.V.) de alguna manera fomenta o disminuye el ánimo de 

loe inversionistas y esto influye sobre el comportamiento 

de la orerta y la demanda' con eJ consecuente efecto 

sobre los precios de las acciones. 
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- !:~~~~.!"~~--~1-~<!~S"icos.-

El ánimo de los inversionistas tiene efectos claros sobre 

el comportamiento de los precios de las acciones. Todo 

esto se da por diferentes circunstancias como pudo ser en 

su tiempo el boom y después el crac bursáti 1 t todo por 

manipulación de gente de adentro del medio; también 

pueden influir la crisis económica del pata, etc •• 

- Carne ter 1 s ~!E_~_!f de 1 a eme_~.!_!. -

El análisis de las empresas cuyas acciones cotizan en la 

bolsa debe abarcar diversos aspectos, que se revisan a 

continuación y de los cuales es probable que los más 

importantes sean loe que se refieren a su estructura 

financiera, según se reflejan en sus estados financieros. 

* Análisis de los estados financieros.-

Este análisis se puede llevar a cabo con los estados 

financieros que todas las empresas que colocan acciones 

en la bolsa deben entregar cada tres meses en la bolsa 

Mexicana de Valores. Esta institución vende al público 

esta información a precios bastante accesibles, a través 

de una publicación que se denomina "Información 

financiera trimestral de emisorae 11 y que contiene datos 

sobre: 

- Balance General 
- Estado de Resultados 
- Estado de origen y aplicación de recursos 
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- Razones y proporciones sobre rendimiento, 
actividad, apalancamiento, liquidez, flujo de 
efectivo y otras. 

- Posición en moneda extranjera. 
- Créditos en moneda nac i ona 1 y en moneda 

extranjera. 
- Información complementaria sobre· eventos 

extraordinarios. 
- Subsidiarias. 

Como puede verse, la cantidad de información que es 

posible extraer de esos reportes es abundante. Se 

mene i onan en seguida a 1 gunas de las principales 

caracter1sticas que se analizan, denotando que se pueden 

hacer estudios tanto verticales como horizontales. 

* Análisis ~stratégico de la empresa.-

Algunos de los principales aspectos que se revisan a este 

respecto son: 

- Productos.- Competitividad en el mercado, Ventas 
al extranjero. 

- Accionistas mayoristas.- Que intereses tienen en 
otras empresas. 

- Tecnologla.- Modernidad u obsolescencia. 
- Empresas subsidiarias.- Efectividad de éstas. Grados de 

integrarión tanto horizontales como verticales. 
- Renegociación de adeudos en moneda extranjera.- Que tan 

favorable puede ser de llevarse a cabo. 
- Efectividad, historial y reputación de sus 

funcionarios. 
- Planee de expansión o de lanzamiento de nuevos 

productos. 
- Aparición, resurgimiento o desaparición de competidores 

importantes. 
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2.1.2 Certificados de Aportación Patrimonial (CAP'S).-

Los CAP's no son acciones en realidad, pero su análisis 

se reali~a en forma muy similar al de las accíones. 

Son t1tulos de serie 11 B11
1 con valor nominal de múltiplos 

de SlOO que representan una participacl6n en el capital 

social de las Sociedades Nacionales de Crédito (Bancos). 

Se emitieron en diferentes fechas para bancos distintos, 

a principios de 1987 1 por una decisión del Gobierno 

Federal de reprivatizar el 34" del capital social de 

estas instituciones que fueron expropiadas a sus 

propietarios en 1982. Y que en el af\o de 1991 1 se debe 

realizar la venta del 66" restante del capital social que 

tiene en su posesión, para que los nuevos dueflos de los 

bancos, sean particulares. 

Estos tltulos, al igual que las acciones de empresas de 

otro tipo, otorgan a sus tenedores el derecho a percibir 

los dividendos que la institución decrete cuando sea ése 

el caso; y se pueden comprar y vender eri la Bolsa 

Mexicana de Valores, de modo que también permitan tener 

ganancias de capital. De hecho,. es práctico.mente del 
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dominio público el elevo.do rendimiento que obtuvieron 

quiénes adquirieron CAP'S desde su colocación inicial. 

Considerando sus caracteristicae, el anAl is is de CAP'S se 

debe llevar a cabo con un procedimiento casi igual al que 

se apl lea las acciones, pero es necesario tener 

presente la e lase de institución cuyo capital 

representan. 

2.1.3 Certificados de Plata (Ceplata).-

La emisión de Certificados de Plata pretende vigorizar el 

mercado mexicano de este metal, mediante la participación 

de un número más elevado de participantes, al ofrecer 

ventajas tanto los productores como a los 

inversionistas y dar un paso más en el enriquecimiento e 

internacionalización de nuestro mercado de valoree. 

Se busca además que no sólo las empresas mineras puedan 

realizar transacciones con plata, sino que tambibn lo 

puedan hacer los inversionistas de otros mercados que se 

interesen en los metales. 
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La emisión de L1lulos en el Mercado de Ceplalas está 

sustentada en la figura de un fideicomiso. 

Este fideicomiso se encuentra integrado por las 

siguientes partes: 

a) Fideicomitentes.-

Lo son el Banco de México y las empresas mineras 

dedicadas a la explotación de la plata, quiénes aportan 

el patrimonio del fideicomiso, en este caso onzas troy de 

plata, de ley 0.999 1 en barras de entre 950 y 1210 onzas 

troy cada una, todas ellas de la calidad good delivery, 

aceptada incondicionalmente en los mercados 

internacionales de la plata. 

b) Fiduciario.-

Lo es la Banca Cremi, S.N.C. (antes de la privatización), 

en cumplimiento de lo establecido en el fideicomiso, 

recibe físicamente y custodia bóvedas la plata 

fidei comí lada, y emite los Certificados de Participación 

amparados por ella. 

c) Fideicomisarios.-

Son los tenedores de los Certificados de Participación 

(públ feo inversionista), quiénes los pueden comprar y 
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1Jender, por conducto da las Casas de Bolsa, en la Bolsa 

Mexicana de Valores. 

Tradicionalmente, el mercado de plata, por el lado de la 

demanda, ha estado compuesto por los productores de 

materiales fotogr/lficoe, 

material electroplateado, 

catalizadores, joyeria, 

componen Les 

aleaciones y 

electrónicos, 

soldaduras, 

monedas, espejos, baleros, 

pinturas, etcétera; ahora al convertir la plata en un 

instrumento de inversión que confiere al tenedor el 

derecho la parte proporcional de la plata 

fideicomi tada, se crea un nuevo producto, por medio de 1 

cual el fideicomitente amplia su mercado, llegando a otro 

tipo de consumidor: el inversionista financiero. 

La ventaja que obtiene al invertir en un instrumento de 

inversión con al to grado de confianza y 1 iquidez, para 

diversificar su portafolio de inversión, que a la vez le 

proporciona cobertura 

cambiarlas. 

respaldo contra fluctuaciones 

La forma de calcular el precio de mercado de su inversión 

en Ceplatas; es como n continuación se menciona: 
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1.- Consultar la cotización de los Ceplatas en el bolelin 

quf! diariamente emite la Bolsa Mextcanu de Valores y que 

además se publica en los principales diarios. 

2.- Mulliplicnr la colización por 100, ya que la cifra 

del bolettn corresponde al precio de onza y cada 

certificado ampara 100 onzas. Con esla sencilla operación 

se obtiene el valor de un Ceplata. 

3.- Por último, multiplicar la cifra obtenida por el 

nÍlmero de Certificados que se posee obteniendo as1 la 

cifra relativa a la inversión en Ceplatas. 

Formula: IC=P( lOO)NC 

En dónde: 
IC= Inversión en Ceplatas. 
P = Precio por onza en la Bolsa Mexicana de Valores. 
NC= Número de certificados. 

La forma por la culd se podrá saber si está Subvaluado o 

Sobrevaluado el valor teórico de una inversión en 

Ceplatas. Se desarrolla como sigue: 

1.- Tomar la cotización de la onza de plala del mercado 

que le :nterese (Londres, Nueva York, Singapur, etc.). 
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2.- Multiplicar por el tipo de cambio del dólar 

estadounidense en pesos, y 

3.- Comparar su resul lado con la cotización del Ceplata 

que pública la BMV. 

Formula: P=Px(TC} 

D6nde: 
P = Equivalencia en pesos del valor de la onza en el 

mercado 11 x" 
Px= Dólares por onza en el mercado 11 x 11 

TC= Tipo de cambio del peso por dólar. 

Si el resultado de la multiplicación el cual representa 

la cantidad de pesos a que se negoció In onza de plata en 

el mercado de su interés - es mayor que la cotización 

publicada por la Bolsa, la inversión en Ceplatas se 

encuentra subvaluada, ea decir, la onza de plata (calidad 

good delivery) en México se encuentra más barata que en 

el mercado y, por lo tanto, descontando los costos del 

canje Ceplat.as-Plata y de transporte, le puede convenir 

ordenar una operación denominada Arbitraje Internacional, 

vendiendo en aquel mercado. 
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Cualquier persona flsica, mexicana o extranjera; personas 

morales general, sociedades de inversión, 

instituciones de crédito, de seguros y fianzas y 

fiduciarias en fideicomisos de inversión, ahorro y planes 

de pensiones podran invertir en estos instrumentos sin 

1 imite alguno. 

2.2 Mercados de Capital de Renta Fija.-

Son instrumentos que establecen un interés fijo a cierto 

tiempo, o sea a un periodo establecido, que a la fecha 

establecida se entrega el valor del instrumento, mAs la 

g&nancia. 

2.2.l Obligaciones.-

Una obl lgaci6n es una deuda pública contralda en forma 

colectiva por una empresa o.dependencia gubernamental. El 

comprador de la obl igaci6n obtiene pagos periódicos de 

interés, normalmente trimestrales, y recibe en efectivo 

el valor nominal de la obligación en lo. fecha de 

vencimiento de la misma. Reditúan una tasa de interés 
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fija o variable, pagadera contra entrega e.Je cupón, y 

están sujetas amortización mediante sor leo 

vencimie11to fijo. 

Tipos de obligaciones: 

a) Obligaciones Quirografarias.- Es el tipo más común 

el mercado, Su nombre es muy descriptivo de la principal 

caracter1slicas de este tipo de obligaciones. Unicamente 

están respaldadas la firma de la empresa que las 

emite. No existe garanlta especifica para su pago en caso 

de 1 iquidación de la empresa emisora. Los tenedores de 

este tipo de obligaciones participaran en el proceso de 

liquidación de activos y pago de pasivos como acreedores 

comunes, sin ninguna prioridad en particular. 

En el poco común caso de liquidación de una sociedad con 

obligaciones quirigrafarias sin amortizar, los tenedores 

de estás, muy probablemente no rescatarian el total de su 

inversión. 

Mientras una empresa marche bien en sus resultados, la 

falta de garan t tas espec 1 f i cae para sus obligaciones 

quirografarias pendientes de amortizar se 1 

prácticamente irrelevante. Cuando no se tiene conrianza 
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en la buena mnrcha de una empresa y/o en su futuro. se le 

debe considerar como sujeto de crédi lo, con sin 

gnrantfas especificas de sus créditos. 

b) Obligacioues Hipotecarias.- Este tipo de obligaciones 

están respaldadas con garantla hipotecaria. Estas 

obligaciones se documentan en titulas nominativos, en 

donde se consigna: 

Nombre de la sociedad emisora. 
- Actividad. 
- Domici 1 io. 
- Datos de activo, pasivo y capital. 
- Balance que se practico para efectuar la emisión. 
- Plazo total de amortización. 
- Tipo de interés. 
- Formas de pago. 

En caso de 1 iquidación de la empresa emisora los 

tenedores de estas obligaciones tienen alta prioridad en 

el concurso de acreedores, ya que, el reembolso de su 

adeudo, provendrla, en tal caso de la venta de los 

activos rijos gravados con tal propósito. Una práctica 

común es que el valor de los activos hipotecados a favor 

de loe obligacionistas no sea inferior al 120 o al 125" 

del valor total de las obligaciones pendientes de 

amortizarse en un momento especifico. 
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c) Obligaciones Convertibles.- Valores que representan 

fracciones de la deuda contralda por la emisora, otorgan 

la facultad de ser convertibles en acciones de la propia 

emisora. De es la forma la empresa no se descapitaliza, 

pues su pasivo se convierte en capital. 

Las sociedades anónimas que pretenden emitir obligaciones 

convertibles en acciones se sujetarán a los siguientes 

requisitos: 

- Deberán tomar las medidas pertinentes para tener en 

Tesorerta acciones por el importe que requiera la 

conversión. 

- En el acuerdo de emisión se establecerá el plazo a 

partir de la fecha en que sean colocadas las obligaciones 

y donde debe ejercitarse el derecho de conversión. 

- Las obligaciones convertibles no podrán colocarse bajo 

par. 

- La conversión de las obligaciones en acciones se hará 

siempre mediante solicitud presentada por los 
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obligacionistas, dentro del plazo gue sen.ale el acuerdo 

de emisión. 

- Durante la vigencia de la emisión de obligacionistas 

convertibles la emisora no podrA tomar ningún acuerdo que 

perjudique los derechos de los obligacionistas derivados 

de las bases establecidas por la conversión. 

d) Obligaciones Prendarias.- Valores garantizados por 

diversos bienes muebles (maquinaria, vehiculos, equipo, 

materia prima, etc.}. Del mismo modo se garantizan con 

titules de crédito o valores propiedad de la emisora. 

e) Obligaciones Subordinadas Convertibles.- Valores que 

representan la participación individual de sus tenedores 

en un crédito colectivo a cargo de la sociedad nacional 

de crédito que las emita. Son suceptibles de ser 

canjeadas por certificados de aportación patrimonial 

denominados CAP'S. 

La subord i nac i 6n cona is te en e 1 crédito, en caso de 

J iquidación de la emisora, se pagará a prorrata después 

de haberse cubierto todas las restantes deudas !de Ja 

institución, pero antes de repartir a los tenedores de 

los CAP 1 S el remanente del haber social. Estos valores de 

Páglna-108 



acuerdo con caraclerlsticas, consideran como 

instrumentos de renta fijn. 

Las caraclerl s ti ~as fundamentales y comunes de las 

obligaciones son: 

a) Tttulos emitidos en se>rie impL~esa y numerada. La 

emisión en serie significa lanzar al mercado una 

pluralidad de tltulos iguales que representan partes 

allcuolas de un crédito colectivo. 

b) Tltulos negociables, emitidos para circular y 

tramitarse libremente. 

c) Los tltuloa de cada emisi6n serán iguales y tendrán el 

mismo valor nominal y Jos mismos derechos. 

d) En cada· titulo deberán aparecer: 

- Nombre, nacionalidad y domicilio del obligacionista. 
- La denominación, el objeto y el domicilio de la 

sociedad. 
- El importe de la emisión; especificando el número y el 

valor nominal de las obligaciones emitidas. 
- Tipo de interés pactado. 
- El termino senalado para el pago de intereses, plazo, 

condiciones y forma en que han de ser amortizadas. 
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- Especificación y en su caso las garanttae que se 
constituyen para la emisión. 

Los intereses comenzarán a devengarse desde la fecha de 

emisión y en tanto no sean amol:'tizadae, las obligaciones 

generán un interés bruto anual sobre su valor nominal, 

que fijarA el representante común en función de la forma 

de pago que determine la empresa. 

Para obtener el rendimiento de una inversión se calculan 

los intereses devengadas uti 1 izando la formula general 

para valores de renta fija. 

Dónde: 
IN= Interés neto. 
VN= Valor nominal. 

Formula: IN= VNxTNxDT 
-:rn~<foo 

TN= Tasa neta en porciento, 
DT= Dtas transcurridos d~l cup6n. 

Rendimiento de la inversión 

R= IN+PV-CV-PC+CC * 36,000 
---pc:~--o-

Dónde: 

R = Rendimiento. 
IN= Interés neto. 
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PV= Precio de venta. 
CV= Comisión de venta. 
PC= Precio de compra. 
CC= Comisión de compra. 
D = D1as transcurridos de lo. inve1·si6n. 

Las obligaciones se amortizan mediante pago efectivo a 

valor nominal. La amortización parcial de cada emisión se 

efectuará a partir del periodo de gracia que determine la 

empresa. Las obligaciones recibirán en efectivo el pago 

de cada amortización parcial 1 contra la ent.rega del 

recibo correspondiente. La última amortización se hará 

·contra la entrega de los propios titulas, Las emisoras se 

reservan el derecho de anticipar el pago parcial o total 

de las obligaciones que emitan. 

2.2.2'PeLrobonos.-

Los Petrobonos aon certificados de participación en un 

fideicomiso constituido po.r. el Gobierno Federal en 

Nacional Finunciera. Dicho fideicomiso cuenta como 

patrimonio b~rriles de petróleo crudo, calidad Istmo, que 

el gobierno adquiere de Petróleos Mexicanos. La emisión 

de PeLrobonos, a la vez que amplia el mercado permite a 

los participantes adquirir los Certificados a valor de'· 

Pág!na-111 



mercado, a fin de mantener sus inversiones en un 

instrumento rentables. 

ºEste instrumento desaparecio del mercado bursátil. 11 

2.2.3 Bonos Bancarios de Desarrollo.-

Estos bonos son emitidos por los bancos de desarrollo que 

son Jos siguientes: 

Nacional Financiera; 
Banco Nacional de Obras y Servicios Públicos; 
Banco Nacional de Comercio Exterior; 
Banco Nacional Pesquero y Portuario; 
Banco Nacional del Pequefto Comercio; 
Banco Nacional del Ejercito, Fuerza Aérea y Armada; 
Banco Nacional de Crédito Rural. 

El propósito de estos bonos es, ayudar a fomentar el 

desarrollo nacional en el área de competencia del banco 

emisor. 

Las principales caractertsticas de este bono son; que 

tiene un valor nominal de los m6ltiplos de $10,000.00 

El emisor del bono, son los bancos de desarrollo. 

La garantta esta cubierta por el propio emisor. 

Pertenecen al mercado de capitales, pues son a largo 

plazo. 
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Su plazo m1nimo es a tres ai'\os. 

Son de rendimiento fijo y pagnn intct•eses cada lree 

meses; la lasa se revisa cada mes y se determina como el 

promedio que resulte mayor de celes o de pagares o 

certificados bancarios a tres meses, más un tres a cuatro 

porcienlo adicional. 

Su 1 iquida~ión es a 24 horas. Su 1 iquidez es muy baja y 

casi no se negocian en el mercado secundario. 

2.2.4 Certificados de Participación Inaobiliaria 

(CPl's) .-

Estos certificados representan los derechos que sus 

tenedores tienen sobre determinados inmuebles 

comprometidos.como patrimonio de un fideicomiso. 

El propósito de estos instrumentos es permitir a las 

organizaciones obtener financiamiento través 'de la 

Bol ea de Valores, otorgando como garanl la determinados 

inmuebles de los que son propietarios. 

Las caractertslicas de este instrumento de inver&ión, son 

los siguientes: 

- su valor nominal es de s10,ooo.oo 
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- Los emite el Banco Mexicano Somex, s.N.c. 

El monto de la emisión es del 80% del valor del 

inmueble según dictamen que emi Le el Banco Nacional de 

Obras y Servicios, S.N.c. 

Los certificados están garantizadoo con el inmueble 

fideicomitado, no existe riesgo,de perder el capital 

invertido. 

- El plazo de amortización es de tres anos, y por ello 

pertenecen al mercado de capitales. Sin embargo, la 

emisora tiene el derecho de amortizar anticipadamente los 

certificados, hasta en 6 amortizaciones. 

2.2.5 Bonos de Indemnización Bancaria.-

Estos Bonos fueron cteados con motivo de la expropiación 

bancaria decretada el 1 de septiembre de 1982, a fin de 

pagar a los propietarios de los bancos el valor de los 

bienee que se les expropiaban. Se .:reo un fideicomiso 

para el pago de la indemnización bancaria con la 

Secretaria de Programación y Presupuesto como 

fideicomitente, en representación del gobierno federal, y 

actuando el Banco de México, S.A. en calidad de 

fiduciario. El propósito de este fideicomiso, 

precisamente el de emitir bonos (BIB's) para pagar la 

indemnización. 
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El monlo tolal de BIB's fue el valor que se determino 

para los bienes expropiados al 1 de septiembre de 1982, 

más los intereses devengados por cantidad entre esta 

fecha y el momento en que se empezaron a pagar los 

intereses (la determinación de ese valor vario de unos 

bancos a olros), ya que los BIB's se emitieron el 1 de 

septiembre de 1983, un af'io después de la expropiación. 

Esta fue Ja primera emisión de bonos por parte del 

gobierno federal y quedo inscrita en la bolsa de valores 

el 24 de septiembre de 1983. 

La amorlización de estos bonos se esta realizando 

mediante seis pagos anuales del 14", comenzando el 1 de 

septiembre de 1986 y la última, del 16" se harA el de 

septiembre de 1992 con un periodo de gracia que vence el 

1 de septiembre de 1995. 

Las caractertslicas de dichos bonos son: 

- Valor nominal, es de $100.00 por unidad. 
- El emisor, es la Secretaria de Hacienda y Crédito 

Públ leo. 
- La garantia es directa e incondicional del gobierno 

federal. 
- El monto es hasta por l~ cantidad necesaria para cubrir 

la indemnizaciones, más los intereses correspondientes 
del 1 de septiembre de 1982 al 31 de agosto de 1983 (al 
54.73%). 
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De acuerdo con los valoree de indemnización determinado 
para las diez instituciones senaladas en el diario 
oficial del 22 de agosto de 1983. 

- La amortización se realizara en siete parcialidades. 
- La tasa de intereses, que se pague será, la que resulte 

del promedio aritmético de los máximos rendimientos que 
la banca mexicana este autorizada a pagar a los 
tenedores de certificados de depósito a 90 d1as, 
correspondientes a las cuatro semanas, inmediatas 
anteriores al trimestre de que se trate. 

- Los pagos de intereses serán sobre saldos insolutos, 
iniciando el respectivo computo al 1 de septiembre de 
1983. 
Los pagos son trimestrales, los dtas primeroa de los 
meses de diciembre, marzo, junio y septiembre de cada 
ano. 

- EJ ejecutivo federal autorizo la constitución del 
' 1Fideicomiso para el pago de la indemnización 
bancaria", en el que participan como fideicomitante el 
gobierno federal, la Secretaria de Programación y 
Presupuesto (S.P.P.) y como fiduciario, el Banco de 
México. Dicho fideicomiso tiene a su cargo tanto Ja 
emisión de los bonos, como el pago de la indemnización 
a nombre del gobierno federal y de la s.P.P •• 

Indeperidientemente del hecho que les dio origen, los 

BIB's · constituyen la primera emisión en bonos 

gubernamentales que el gobierno mexicano efectúa a través 

de la bolsa en nuestro pa1s. 

2.2.6 Bonos de Renovación Urbana del Distrito Federal 
(OORES.D.F.) .-

Loe bares, se ;.mitieron 1986 con el objeto de indemnizar 

a los propietarios de loe inmuebles expropiados a ra1z 

del terremoto que debas.to a la ciudad de México en 

septiembre de 1985. 
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Las Caract ·rlsticas de este instrUJaento de inversión son 

muy si111.i lares la de los BIB 1 s, pero con algunas 

diferencias como las siguientes; 

- El valor nominal es de $100.00 y sus nulltiplos. 
- Su emisión es de 125,000 1 000 1 000.00 
- Lo emite la Tesorerlo. del Departa•ent"o del Distrl to 

Federal. 
- No tiene riesgo, ya que est'n garantizados por el 

propio Departamento del Dfatrito Federal. 
- Pertenecen al •ercado de capitales porque son a largo 

plazo a 10 anos mAs tres de gracias. Se amortizaran 
•ediante 6 pagos anuales y una séptiaa y últlaa del l6X 
restante, a partir del 12 'de octubre de 1988 1 una vez 
transcurridos los tres anos de gracia. 

- Su rendimiento es fijo y pagadero triaestt"a.lmente. r.a 
tasa de intereses se calcula co•o el promedio de tao 
tasas de certificados de depóaitos en bancos, a 90 
dlae, correspondientes a las cuatro últimas se•anas 
anteriores al triacstre de que se trate. 

- Su liquidación es de 24 horas. 
- Su liquidez es reducida, debido a la poca cuantla de la 

eraiei6n. 

2.3 Mercado de Dinero.-

Se define como el que las empresas y entidades 

gubernamentales son capaces de satisfacer sus necesidades 

de liquidez a corto plazo. mediante la etnisi6n de 

instrumentos de financiamiento que puedan colocarse 

directamente entre el publico inversionista. 
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2.3. l Pagarés de la Tesorerla de In Fedcrución 

(PAGAFES), -

Los Pagarés de lo. Tesoreria de la FederacH6n (PAGAFES) 

son tltulos de crédito denominados en moneda eºxtranjera, 

en los cuales se_ consigna las obligaciones de Gobierno 

Federal de pagar una suma en moneda nacional equivalente 

al valor de dicha moneda extranjera en una fecha 

determinada. Dicha equivalencia se calcula utilizando el 

tipo de cambio controlado de equilibrio publicado en el 

Diario Oficial de la Federación el dia hAbi 1 inmediato 

anterior al pago. 

Los PAGAFES podrán o no devengar intereses y ser 

colocados a descuento o bajo par. 

Aquellos PAGAFES que devenguen intereses, lo harán sobre 

su valor nominal a la tasa deter•inada por.el mercado. El 

Gobierno Federal, a t.ravés del Banco de México,· coloca· 

semanalmente ·en el mercado de dinero me:.cicano emisiones 

de PAGAFES; estas emisiones son vendidas a las Casas de 

Bolsa y Sociedades Nacionales de Crédito bajo la mecánica 

de subasta, son vendidas 11 al mejor postor 11 , con lo que se 

asegura que la tasa de rendimiento de los PAGAFES 

representa fielmente a las fuerzas del mercado, 

convlrtiendola en una tasa significativa y representativa 

de t · mercado. 
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Las emisiones de PAGAFES adquiridas por las Casas de 

Bolsa son ve,.;~didas de nueva cuenta al pílbllco 

inver:-sionista, obteniendo por esln operación un 

diferencial. En el caso de las Sociedades Nacionales de 

Crédito, éstas pueden acudi~ a las subastas semanales de 

PAGAFES por cuenla propia y de sus el icnles. pudiendo 

cobrar a ~stos una comisión por dicha operación. 

Las emisiones de PAGAFES se identirican mediante una 

clave, la que hace referen<'ia a la semana de emisión y a 

la recha de vencimiento; estas e•isiones pueden hacerse a 

plazo •Axi•o de un ano. 
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Las principales ca~acteristicas de PAGAFES: 

- Es un vehtculo de financiamiento del gobierno Federal, 

administrado por el Banco de México. Los pagarés 

permanecen en todo ti ernpo depoR i to.dos en e 1 Banco de 

México, quién lleva cuentas de PAGAFES las 

Inatituciones de Crédito y Casas de Bolsa, las cuales, 

llevan cuentas de estos titulas a su propia clientela. De 

esta manera, la colocación, transferencia, pago de 

intereses y redención de los tttuJos se realiza con 

máxima agilidad, economía y seguridad, ya que no implica 

el movimiento fisico de los mismos, si no que _las 

~~~~!.C?:.~~~~~!1.~-~-1!_!>_!'~~' expidiéndose a los 

interesados los comprobantes correspondientes. 

- Los PAGAFES están denominados en dólares de los Estados 

Unidos de América. El valor nominal de cada pagnré se ha 

fijado, para las primeras emisiones, mil dólares. 

- Las adquisiciones de estos titulas por parte de los 

inversionistas se erectúan contra entrega en moneda 

nacional por el equivalente de la moneda extranjera 

res pee ti va. 

- Estos tttulos son pagaderos en la Repdblica Mexicana en 

una sola exhibición a su vencimiento. 
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- El Banco de México act(1a como agenlc exclusivo del 

gobierno federal para la redención de los li Lutos y para 

el pago de los intereses que se devenguen, 

- Los tltulos a plazos de hasta seis meses no devengan 

intereses y son colocados a descuento. 

- La adquisición de PAGAFES está abierta a cualquier 

persona tisica o moral residente en México, excepto si su 

régimen jurldico se lo impide. 

- Los PAGAFES son titulas inscritos en la Bolsa Mexicana 

de Valores, S.A. de c.v .. Los pagarés que no devenguen 

intereses serán cotizados en términos de tasa de 

descuento en relación a su valor nominal expresado en 

dólares. 

Los plazos de inversión, colocan las emisiones de 

PAGAFES semanalmente los dlas jueves y en la actunlidad 

el plazo de éstos es de 91 y 182 dtas (lo que significa 

que el vencimiento del titulo coincide también en jueves, 

menos de que és Le 

encontrará en el mercado 

diferentes. 

inhábi 1), 

PAGAFES 

el inversionista 

con 26 plazos 

Los mecanismos de inversi6n en PAGAFES a través de Casas 

da Bolsa, son los siguientes: 
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1.- El inversionista lnteresudo en adquirir PAGAFES se 

comunica a una Casa de Bolsa manifestando su interés por 

adquirir este instrumento. 

2.- Las Casas de Bolsa vende al inversionista t~s PAGAFES 

solicitados acreditándolos al dta hábil siguiente en la 

cuenta de valores que al afectudo debe abrir previamente 

al inversionista. 

3.- El inversionista paga a la Casa de Bolsa el importe 

de su compra al dta hábil siguiente de la concertación de 

la operación, utilizando moneda nacional para la 

liquidación. 

Las Casas de Bolsa establecen montos mtnimos para la 

adquisición de este instrumento, asl como diferenciales 

en la compra-venta. 

El PAGAFE, por lo que concierne a sus características 

técnicas, es un magnifico vehtculo de inversión. 

Ciertamente no todo momento las circunstancias: son 

favorables para invertir en ellos. 

Son tres las variables que hay que considerar al evaluar 

inversiones en PAGAFES: 
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- Brecha existente entre el dólar controlado y libre, asl 

como tendencia más probable en las semanas y más 

próximos. 

- Ritmo más probable de devaluación del dólar controlado. 

- Tasa de rendimiento vigente en el mercado. 

De un adecuado manejo de esas tres variables, la 

resultante son rruct.lferas decisiones de inversión. 

2.3.2 Bonos de la Tesare ria de la Federación 

(TESOBONOS) .-

Los bonos de la Tesorert.a de la Federación, son tltulos 

de créditos emitidos por el Gobierno Federal con el 

objelo de ampliar la gama de instrumentos a disposición 

de loe inversioni s las, Comentando asl el ahorro interno y 

atender de mejor manera los requerimentos financieros del 

gasto público. 

Los TESO BONOS son instrumentos que por 

caractnr1slicaa 1 presentan una atractiva alternativa de 

inversión, ya que están denominados en moneda extranjera, 

al tipo de cambio peso-dólar libre protegiendo con ello 

al inversionista contra alguna eventualidad cambiarla y 

propiciando as1 el regreso del capital mexicano invertido 

en el exterior. 
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Los Bonos de la Tesorería de la Federación son ti tu los de 

crédi los denominados en moneda exlrunjera, en los cuales 

se consigna la obligación del Gobierno Federal de pagar, 

en una fecha determinada, una suma en moneda nacional, 

equivalente al valor de dicha moneda extranjera, 

calculando al tipo de cambio libre. 

Con el objeto de estandarizar las claves de las emisiones 

a 7 digltos como máxi.uo, la clave de pizarra de los 

TESODONOS será TEBONOS. De esta forma aparecerá en las 

publicaciones informativas que emite la Bolsa Mexicana do 

Valores. 

El valor nominal es de $1 1 000 dólares de Estados Unidos 

de América y sus múitiplos. 

Cada emisión tendrá sus propios vencimientos, en 

múltiplos de dias y a plazos que inicialmente serán 

semestrales. 

La adquisición de TESOBONOS, estará abierta a cualquier 

persona fisica o moral, excepto si su régimen jurídico se 

lo impide. 

Los ttlulos a seis meses o menos no devengarán intereses 

y serán colocados a descuento. Aquellos que sean a plazo 
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mayor, podrán~ devengar in te reses pagaderos por per1 odos 

vencidos. 

La mecánica para conocer el descuento en pesos y la tasa 

de descuento de los TESOBONOS, es muy similar a la que 

se aplica en la mayorla de los instrumentos del mercado 

de dinero. 

Cuando un inversionista, ya sea una persona 

éstos 

f1sica o 

paga por un precio moral, adquiere TESOBONOS, 

inferior a su valor nominal, modalidad que comúnmente se 

Je denomina "bajo par o a descuento". 

Lo anterior nos ileva al concepto de ''tasa de descuento''• 

que se puede definir como un porcentaje que aplicado al 

valor nominal, indica la cantidad de dólares o pesos que 

se debe descontar a los TESOBONOS para conocer su precio. 

Loe descuentos son determinados por el mercado, 

principalmente en función de los rendimientos de otros 

instrumentoa de inversión, de la oferta r demanda 

existentes y en mayor medida, de las expectativas que se 

tengan respecto al desliz cambiaría. 

Lu tasa de descuento es un 

valor nominal se indica 

porcentaje 

la cantidad 

que aplicado al 

de pesos de 

desc.uento, o bien la suma que por cada TESOBONO si es 

conservado hasta el vencimiento. 
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Para obtener el rendimiento es necesario relacionar In 

goa'nancia derivada de cada TESOBONO con la inversión 

original. Esta inversión original es el precio que se 

pagó por cada titulo al momento de su compra. 

Diferentes fórmulas para analizar la ganancia que se 

tendrA en TESOBONOS: 

!,- Precio del TESOBONO: 

P=VN-D 

2. - Descueillo: 

D=VNxdx T 
360-

P=VN( 1-d T 
350·-- -·-

D=VN-P 

3.- Tasa de desr.uento: 

d=VN-P X 360 d= r -wr -'!'· -r+r T 
3acf 

4.- Tasa de rend!Jnient.o: 

r=VN-P X 360 r= d -vN· --T -1.¡:·aT 
360 

P=VN( 1- rt 
3ao+rt-

d= D X 360 
-·vN T. 

5.- Tasa de interés compuest.R (Rendimiento Anualizado}: 

360/T 
!•=(l+r T) -1 

3·50 
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Donde: 

P = Precio 
O = Descuento 
VN= Valor Nominal 
d = Tasa de descuento 
r = Tasa de rer1dimienlo 
T = Plazo en d1as 
i*= Tasa de lnterés Anualizado o compuesto 
rt= Tasa de Rendimiento por Qtas transcurridos 

2.3.3 Aceptaciones Bancarias.-

Implantadas durante 1981 en México, las aceptaciones 

bancarias constituyen un instrumento más del mercado de 

dinero. Aunque de reciente creación en nuestro pa1s, este 

instrumento es muy antiguo en otros mercados. 

La Aceplación Bancaria en México se ha estructurado como 

una operación de crédito a corte plazo, mediante la cual 

la banca múltiple está en posíbi l idad de financiar a las 

empresas. 

Las Aceplaciones Bancarias son letras de cambio emi Lidas 

por empresas medianas o pequef'ias y avaladas por 

insti luciones bancarias, con base en crédi los que ltt 

ins ti tuci6n aceptante concede a las emisoras. F.l 

procedimiento de opernción consiste en que la emisora 

gira las letras de cambio, el banco corrcspondienlP- las 

acepta (avala) y éste, las negocia en el medio bursáti 1. 

De es tn manera, el banco r i nanc i a a 1 a empresa, pero no 

con sus propios recursos, sino con Jos que obtiene en el 

Pñ.gina-127 



mercado de dinero. Debe también observarse que quien 

garantizu el pago del crédito concedido por los 

inversionistas es el banco aceptante y 110 la empresa que 

gira las letrus de cambio. 

Entre sus principales curacteri·sticas están: 

- Se documentan como letras de cambio giradas por las 

empresas usuarias del crédito, a su propia orden. las 

cuales son aceptadas por instituciones de banca múltiple. 

- Es un instrumento a un plazo no mayor de 360 di as. Las 

emisiones no han excedido de vencimientos a tres meses. 

- Se manejan en múltiplos de $100,000.00 

- Funcionan a través de lasa de descuento, al igual que 

los CETES y el papel comercial. 

No están sujetos al encaje legal, en el sentido 

tradicional. 

- Su riesgo es menor ni de muchos in~·trumenlos de los 

mercados crediticios, ya que este instrumento, al haber 

sido aceptado por el Banco emisor equivale a estar 

avalados por este Qltimo. 
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A través de las aceptaciones bancarias los Bancos pueden, 

de una manera directa, inmediata y nbierla, busca 

al legarse de los recursos necesarios para financiar, 

parcialmente las demandas de crédito de las empresas 

medianas y pequeñas. 

2.3.4 Papel Comercial Bursátil.-

El Papel Comercial es un pagaré negociable, sin garantía 

especifica emitido por sociedades anónimas altamente 

calificadas y cuyos títulos-valor están inscritos en el 

Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

Es el más versáti 1 instrumento del mercado de dinero por 

sus modalidades de emisión y proporciona rendimientos 

superiores. 

Para la empresa del país, el Papel Comercial es un 

instrumento que proporciona financiamientos ágiles y 

oportunos para sus actividades de corto plazo, para la 

ampliación de su capital de trabajo. 

Los plazos de emisión de este instrumento fluctúan entre 

los 7 y 91 dias en términos generales. 
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Es un t1tuJo .. valor que se emite a descuento {o bajo par), 

un instrumento que se compra por abajo de su valor 

nominal. La tasu de descuento eetA, un punto porcentual 

arriba de la tasa de descuento primaria de los celes, 

duUJdo fundamentalmente n que es un titulo de maror 

riesgo, ,ya que no es emitido por el gobierno federa:! .. 

Loe tipos de operación eon de compra-venta o reporto, y 

su valor nominal es de 8100. Su rendimiento ee da por el 

dlfcrcnclal entre eu pt"ecio de compra bajo pal' y su 

proclo de venta, varia de acuerdo con las caracterlsticas 

dt•I mcrcudo, tales como los movimientos de las tasas de 

lnl~r6e, tanto nacionales como internacionales, la oferta 

y demanda de loe tltuloe y el pl'eetlglo y solidez de la 

empreua emisora. 

LoH posibles adquirentes de este instrumento son personas 

ftslcns y morales. 

Parn cmllir estos tttulos es necesario que previamente 

scnn nutortzo.dos por Ja Comisión Nacional de Valores; su 

Admlnlstrnclón y custodia eatA a cargo del S.D. INDEVAL, 

S.A. de C.V., 

Desdt• R\I origen en 1980, el Papel Comercial ha ido 

ttume11tn11do sus modalidades y existen en la actualidad dos 
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tipos: Papel Comercial Indizado al tipo de cambio y Papel 

Comercial Avalado. 

El Papel Comercial aparece en octubre de 1980, producto 

de las necesidades de financiamiento de las empresas 

mexicanas para operaciones corrientes y para financiar su 

capital de trabajo. Este título se convirtió en un medio 

de financiamiento rápido y barato, en especial para Jas 

pequeftae y medianas empresas. 

Estas circunstancias generaron la existencia de un Papel 

Comercial no bureáti I, fuera del mercado de valores 

organizado, donde 

s!, sin control 

autoridades. 

las empresas se prestaban dinero entre 

y organización por parte de las 

En 1980, la emisión y circulación de este papel se 

organizó, ya existian, suficientes empresas para 

financiarse por este medio, infraestructura bursátil y un 

marco legal apropiado, as! como una demanda potencial de 

inversionistas. 

Los cambios que ha sufrido el gremio bursátil, se 

observan en el Papel Comercial, en los requisitos para su 

emisión y en las nuevas formas para obtener un mayor 

rendimiento. 
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Del Pape 1 Come re i a 1 Ordinario, se ha pasado a un Papel 

Comercial Avalado, hasta llegar al Papel Comercial 

Indizado. 

Para aumentar la presencia de un mayor número de empresas 

en el mercado bursátil, se autorizó la emisión de Papel 

Comercial Quirografario, garantizado por la solvencia 

económica y moral de la empresa. La primera emisión fue 

en noviembre de 1988. Posteriormente la Comisión Nacional 

de Valores, define nuevas disposiciones de carácter 

general aplicables a la oferta públ lea de Papel Comercial 

que dio origen al Papel Comercial Avalado. Para 

identificar y man tener un con t ro 1 sobre 1 as nuevas 

emisiones de este titulo, el 26 junio de 1989, la Bolsa 

Mexicana de 

procedimiento~ 

Papel Comercial 
Quirografario 
Avalado 

Valores establecio el 

Emisión 
U8901 
A8901 

siguiente 

La clave de la emisión significa lo siguiente: 

U=quirografarto 
A=avalado 

B9=a~o de la emisión 
Ol=número de la emisión 

La importancia del surgimiento del Papel Comercial 

Avalado reside en que eslnblece la obligatoriedad de la 
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calificación de riesgos de papel comercial, lo cual 

posibilita la existencia de un organismo calificador de 

este instrumento y con ello, una mayor seguridad al 

inversionista. 

En la actualidad, la participación de la empresa en el 

mercado se ha fortalecido gracias a un nuevo tipo de 

modalidad de este instrumento. El 12 de febrero de 1990 

la Comisión Nacional de Valores emitía una circular donde 

se establecen loe criterios necesarios aplicables al 

Papel Comercial Indizado y eeftala lo siguiente: 

Es necesario establecer mecanismos tendientes a 
reducir loe costos de financiamiento de las empresas 
mexicanas generadoras de divisas o que mantengan cuentas 
por cobrar en moneda extranjera de manera simultAnea, 
ampl lar la gama de opciones que brinda el mercado· de 
valores a loe inversionistas ••• 0 

0 introducir modalidades a la emisión de papel 
comercial, con caractertsticas que faciliten el 
otorgamiento de una cobertura cambiarla proveniente de 
las variaciones que se pueda producir en el tipo de 
cambio libre de venta de dólares de los Estados Unidos de 
América respecto del peso mexicano."(:S) 

(5) Esencia de un articulo sobre la Bolsa de Valoree 
tomado del periódico El Financiero, de su sección de 
enfoque; del mea de Agosto de 1991. 
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Es tn moda 1 i dad es propia pura empresas que generan un 

flujo suficienle de dólares norleaméricanos, que 

mantienen cuentas por cobrar en dicha moneda similares en 

el plazo', y superiores al monto de ln.s emisiones de papel 

comercial, a fin de que puedan hacer frente al pago de 

1 os compromisos financieros que se desprenden de di chas 

emisiones. 

El Papel Comercial es un instrumento que proporciona un 

rendimicr1to superior al Cele, que es la lasa lider del 

mercado de dinero mexicano. Más aún, por las 

cnracteristicas que presenta en la actualidad la economia 

nacional, este papel es uno de los mús rentables del 

mercado de dinero, a pesar del descenso que ha observado 

en las tasas de interés. 

Durante 1990 este instrumento fue uno de los que mayor 

rendimiento proporcionó en el mercado de dinero mexicano, 

como se muestra en el siguiente cuadro: 
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Instrumentos del Mercado de Dinero. Rendimiento % 1990 

Papel Comercial. 
Aceptaciones Bancarias. 
Cert, de la Teeoreria de la Fed. 
Pagaré con Rendimiento Liquidable 
BursAl i 1. 
Bonos de Desarrollo del Gobierno 
Federal. 

Fuente: Bolea Mexicana de Valores. 

Nominal Real 

44 .89 
.¡4 .61 
39. 99 

22. 93 

20.30 

11. 54 
11 .32 
7 .77 

-5.37 

-7.39 

Además de loe rendimientos reales que ofrece este papel, 

por las bajas tasas de inrtación y de las distintas 

modalidades que presenta. 

Ello es por el establecimiento de una institución 

calificadora por la Comisión Nacional de Valores. 

En 1989 fue autorizada Calificadora de Valores, S.A. de 

C.V. con la rinalidad de dictaminar la calidad crediticia 

de los titulas de deuda emitidos por empresas mexicanas. 

El juicio de esta institución perinite al inversionista 

determinar el grado de riesgo de los papeles emitidos y 

estimar si éstos corresponden al rendimiento esperado. 

Una emisión que ha sido calificada por una institución 

auto~izada, tendrá unn mayor acoptación er1 el mercada que 

otrR qtte no lo está.· 
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La presencia del Papel Comercial en el mercado se debe a 

Jas lasas de rendimiento por arriba de otros instrumentos 

del mercado de dinero, mayor seguridad en la emisión de 

es te ti tu lo y nuevas moda 1 i dades de pape 1, hay un hecho 

que el Papel Comercial tenga cada vez mayor presencia en 

el mercado de dinero mexicano y lo ha convertido en 

instrumento ravorito tanto del inversionista, como del 

emisor que requiere financiamiento a corto plazo. 

El Papel Comercial es el instrumento bursátil por 

excelencia de la empresa mexicana cuando esta requiere 

financiamiento a corto plazo. 

Todo esto indica que cada vez más empresas participan en 

el mercado bursátil, y emiten este tipo de instrumento. 

Superado únicamente por el Cele, el Papel Comercial es el 

instrumento del mercado de dinero que presenta en }!' 

actualidad una mayor liquidez, asl como el de mayor monto 

emi l ido y operado, ta 1 como se puede observar a 

continuaci6n. 
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Instrumento Importe Eml tldo Factor de 
Operado Liquidez 

Mont.o Part ·" Monto Part. " ( 3= 12) 

Ce te 720,146.13 92.B 443,050.00 BI. 2 1.64 
Papel c. 47,972.16 6 .1 39,206,24 7,2 1.22 
PAGAFE 1.32 20,955.85 3,8 N.R 
Pagare 
c/Rend. B,868.56 1 ,¡ 8,856.42 J. 6 1.0 
Bondes o .42 16,605.00 3,0 N.R 
Te bono 0.79 16,251.61 3.0 N.R 
Ajuboro 0.01 1,175.00 0.2 N.R 
Acep. Banc. 45.51 45.57 0.99 

Total 785,034.89 IDO.O 546,945,69 100.0 

Fuente: Bolsa Mexicana de Valoree. 

2.3.6 Cert.iticados de la Tesorerla de la Federación 

(Cetea).-

Los Cet.es son t.1luloe de crédito al portador por los 

cuales el Gobierno Federal se obliga a pagar una suma 

fija de dinero en fecha determinada. Los Cates son 

emitidos por conduelo de la Secretaria de Hacienda y 

Crédito Püb!ico. El agente financiero para su colocación 

y redención de los mismos es el Banco de México. 

Fueron creados mediante un decreto publicado en el Diario 

Oficial el lunes 28 de noviembre de 1977. La primera 

emisión se hizo en enero de 1978 y en el decreto que los 

creó se establece que: 
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- Son t1tuloe de crédito al portador, a cargo del 
gobierno redera!. 

- Amortizables ante una sola exhibición. 
- Plazo mAximo de un a~o. 
- No contiene estipulación de pago de int.eresest ya que 

la S.H.C.P. queda facultada para colocarlos bajo la 
par. 

- El Banco de México, S.A. es el ag"ente exclusivo del 
Oobierno Federal para su colocación y redención. 

La S.H.:y C.P. determina las condiciones de colocación de 

Cetes considerando loe objetivos y posibilidades de: 

-Regulación monetaria. 
-Financiamiento de In inversión productiva del gobierno 
redera!. 

-Influencia sobre las tasas de interés. 
-Propiciamiento de un desarrollo del mercado de valores. 
-Se mantienen en todo momento depósitos en administración 
del Banco de México, S.A. ¡ por cuenta de los tenedores. 

-su valor nominal es de $10 1 000 • 
-Estos t1t.ulos están garantizados especificamente por el 
gobierno federal, por lo que su seguridad es 
prácticamente total y puede afirmarse que es la misma 
que la de los depósitos bancarios. 

-Pertenecen al mercado de dinero ya que son a corto 
plazo¡ ee han venido haciendo dos tipos de emisiones, a 
28 d1as y 91 dias. Las emisiones se colocan de manera 
que tanto el dta de la emisión como el de amortización 
sean jueves. 

-Tecnicamente el rendimiento que se logra como tenedor de 
un Cele, por cierto periodo, es una ganancia de capital 
no una tasa de interés. 

Mecanismos da inversión.-

Las Casae de Bo 1 ea son 

autorizados para comprar 

inversionistas. 

intermediarios bursát ! les 

y vender Celes, a los 
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Los pasos a seguir para invertir son: 

a)Cornunicarse telefonicamente o visitar a la Casa de 

Bolea de su preferencia. 

b)Las Casas de Bolsa establecen mfnimos de invet'si6n. Y 

en cada operación que efectúan, aplican un diferencial 

del precio al que compran y el precio al que venden, este 

diferencial la utilidad de la Casa de Bolsa. Los 

rnfnimos de inversión y los diferenciales se fijan de 

acuerdo a las pollticas de cada Casa de Bolsa. 

c)Firmar un cont.rat.o de dep6si lo de tilulos en 

administración con la Casa de Bolsa. Por esto, el 

inversioniuta recibe por su adquisición los comprobantes 

de dep6si to debidamente requiai lados, expedidos por Ja 

Casa de Bolsa. 

d)Para adquirir Celes sólo tiene que hablar a su Casa de 

Bolea en donde un experto le atenderá. Posteriormente se 

enviara e 1 dinero o cheque que ampare la compra durante 

el horario bancario del dla hábil siguiente o si lo 
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guarda con su Casa de Bolsa la compra podrá efectuarse el 

"mismo dta11 • 

e)Al vender parcial o totalmente sus Celes, notifique a 

su Co.sa de bolsa su desición en el transcurso de las 

horas hábiles del dia anterior y aun el mismo dia en que 

usted necesite el dinero. 

La lasa de descuento.-

Los Celes se venden con un descuento, significa que el 

precio de los mismos será menor a $10,000; el único dia 

en que los Celes alcanzan su valor nominal de $10,000 es 

el dia de su vencimiento. Desde la fecha de su compra, 

dls. a dia en promedio van aumentando su valor hasta 

llegar finalmente a $10,000 1 el dia que vencen. Por 

consiguiente, el rendimiento (la ganancia de intereses) 

de la inversión en Celes, se obtiene por el incremento de 

valor que van expet-imenlando dfa a dla los lftulos. Para 

determinar el porcentaje de rendimiento se real izan los 

siguientes pasos: 

a) Se calcula la diferencia entre le precio de venta 

menos el precio de compra. Esta es la utilidad de la 

inversión. 
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b) Se divide la utilidad entre el número de dtas que se 

mantuvo dicha inversión para saber la utilidad diaria que 

genero la inversión en cuestión. 

c) El resultado anterior se multiplica por 360 dtas para 

determinar la utilidad que se hubiera alcanzado con la 

inversión en cuestión en un a~o, reinvirtiendo únicamente 

el capital (sin los intereses). 

d) Finalmente se divide el resultado de (c) entre el 

desembolso (la inversión) original para ! legar al 

rendimiento anual que equivale a la inversión que nos 

ocupe. 

Las tasas de descuento son la base para los cálculos que 

realizan tanto el Banco de México como las Casas de Bolsa 

es más practico trabajar de esa forma. La tasa de 

rendimiento es la que interesa conocer al inversionista 

ya que esta le dirá que porcentaje real de rendimiento 

obtiene por su inversión. 
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2.3.6 Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDES).-

Loe Bonos de Deearrol lo del Gobierno Federal (SONDES), 

son tttulos de crédito a largo plazo, denominados en 

moneda nacional, en los cuales se consigna la obligación 

directa e incondicional del Gobierno Federal de pagar una 

suma determinada de dinero, 

·sus caractertsticas son las sigutentea: 

-Valor nominal es de 1100,000 
-Vigencia; cada emisión tendrá su propio plazo, en 
maltiplos de 28 dtas, sin que sea inferior a un ano. 

-Rendimientos.·- Los rendimientos de los SONDES están 
referidos al valor de adquisición de los tttulos y a la 
tasa de intereses que los mismos devenguen sobre su 
valor nominal, pagaderos cada 28 dtas. 

-Inversionistas.- Esta abierta a cualquier persona ftsica 
o moral excepto si su régimen jurtdico se lo impide. 

-Tasas de interés.- Para cada periodo, aerá la mayor de 
las dos que se indican a continuación.: 

a) La lasa anual de rendimiento, equivale a la de 
descuento de Cetes a un mes de plazo, en colocación 
primaria, emitidos en la fecha de inicio de cada periodo 
de interés. 

b) La lasa bruta de inle.reses anual más representativa 
que el Banco de México de a conocer. 

El Banco de México actuara como agente exclusivo del 

Gobierno Federal para la colocación y pago de intereses y 

redención de los BONOES. 
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El importe correspondiente de cada operación será 

determinado con el valor nominal operado y el precio 

unitario negociado, más los intereses devengados no 

cobrados que a la fecha de liquidaci6n se genere. 

Básicamente se ofrecen dos tipos de operaci6n con los 

BONDES: 

a) La compra-venta: 

- Completa liquidez para comprar o vender es 
necesario pactar la operaci6n. 

- No existe rendimiento fijo, la utilidad se obtiene 
cuando se venden )os BONDES que se compraron con 
anterioridad. 

- Sólo existe rendimiento fijo cuando el cliente 
conserva los BONDES hasta el vencimiento de cada 
periodo mensual de interés 

b) Reporto: 

Son operaciones mediante las cuales la Casa de Bolsa 

vende BONDES a su el lente 1 compromet iendose la primera a 

re comprar los t 1 tul os después de un plazo acordado al 

mismo precio pagado por el cliente, más un premio y este 

por su parte se obliga a vender la misma cantidad de 

titulas de la emisión y recibir a cambio el precio pagado 

previamente más el premio. El plazo m1nimo de estas 

transacciones es de un dia y el máximo de cuarenta y 

cinco d1as. 
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2.4 Sociedades de inversi6n.-

En nuestro pals, las Sociedades de inversión surgie_ron en 

1955 a ra1z de la promulgación de la ley actual de 

sociedades de inversión. 

Aun cuando en la primera década de su inicio, la mayoría 

de estos fondos experimentaron un considerable 

crecimiento en cuanto a su capital. Esto se debio 

principalmente o. deficiencias legislativas y a la 

supeditación de estas sociedades. 

En consecuenciat las operadoras de las sociedades de 

inversión para dar liquidez al inversionista* ten1an que 

absorber la recomprat con los consecuentes costos t.anto 

de financiamiento como de la posible perdida de capital 

en caso de descenso del precio de las acciones del fondo. 

Esta situación desanimaba a las operadoras a promover el 

desarrollo de este instrumento. 

No fue si no hasta diciembre de 1980, cuando la Ley de 

Sociedades de Inversión se modifica permitiendo a estas 

sociedades la recompra de sus propias acciones; conforme 

estas sociedades se han ido desarrollando, se han venido 
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consibiendo como entidades con vida propia, 

independientes de la pol1tica e intereses del grupo 

financiero a quién se le otorga la concesióry. 

La modificación a la Ley de Sociedades de Inversión y el 

otorgamiento de nuevas concesiones en 1980, parecía 

vaticinar el interés de las autoridades por el desarrollo 

de este instrumento de inversión no obstante, el 

establecimiento de algunas po11ticas en materia legal, 

fiscal y económica. Encentra a las inversiones en este 

instrumento, as1 como la tendencia de la época hacia la 

baja del precio a las acciones, dificulto la promoción y 

la consolidación de estas sociedades. 

Las sociedades de inversión son instituciones orientadas 

al anAl is is de opciones y de inversión de fondos 

colectivos, que reunen todas las caractertsticas y 

estructura jur1dica de la sociedad anónima que establece 

la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Se puede definir también como una forma de inversión 

selectiva, en la cual el grupo de inversionistas compran 

acciones de esa sociedad, con la finalidad de obtener 

buenos rendimientos, sin correr directamente el riesgo de 
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una inversión en instrumentos espectficos 1 ya que la 

administración de esa sociedad, diversifica tales 

inversiones, en Jos diferentes instrumentos y mecanismos 

que existen en el mercado y que las autoridades le 

permiten. 

Caracteristicas de las Sociedades de Inversión.-

Instituciones cuyo objeto es la adquisición de valores y 

documentos seleccionados de acuerdo al criterio de 

diversificación de riesgo~1, con recursos provenientes de 

la colocación de acciones represen tal i vas de su capital 

social entre el público inversionista. 

* Son instituciones encargadas de sumar las aportaciones 

de mi les de inversionistas en fondo común que se utiliza 

en la compra-venta de valores, que conforman una cartera 

compuesta, diversificando ast Jos riesgos. 

* Están primordialmente orientadas a lo~rar el 

forlalecimiento y descentralización del mercado de 

valores, el acceso del pequeno y el mediano inversionista 

del capital y la contribución al financiamiento de la 

planta productiva del pats. 
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* Para asegurar la erectiva atomización del capital de 

las sociedades de inversión, se preve que ninguna persona 

fisica moral podrá ser propietaria directa o 

indirectamente, del 10% o más del capital pagado de una 

sociedad de inversión. 

* Las acciones que emitan, como loe valores y documentos 

que rormen sus actJvos, deberan volverse a través de 

comités de valuación, que son Jos que cuentan con los 

elementos necesarios para desempeftar dicho cargo. 

* La runción esencial de las sociedades de inversión es 

operar vnlores, según la magnitud de los recursos que se 

manejan y las proyecciones ruturas, explican la 

disposición que las obliga a que por lo menos el 94" de 

su activo total este representado en efectivo y valores y 

que el 6% restante se destine en proporciones iguales, 

por una parte loe gastos de establecimiento, 

organización y por otra los muebles, útiles de oficina e 

inmuebles estrictamente necesarios para sus oficinas. 
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~a finalidad de las sociedades.-

Las sociedades de inversión son organismos que debido a 

la diversificación de sus carleras o portafolios de 

inversión, permiten disminuir los riesgos de la inversión 

bursátil y promediar las ulilidades. 

Parlicipar en un rondo de inversiones median le 

adquisición de sus acciones, implica participar en una 

empresa cuya actividad no se refiere a una actividad 

industrial, comercial o de servicio, aino de inversión. 

Por su naturaleza, la cartera que integran las sociedades 

de inversión es dinámica. 

Las Casas de Bolsa fungen como adminislradoras de estas 

sociedades, quiénes cont.ando con su información oportuna, 

una eficiente infraeslructura de soporte y amplia 

experiencia, ofrecen atractivos rendimientos a los 

inversionistas, creando además un ámbito idóneo de 

compet.encia enlre el los mismos, da como res u l lado un 

mejor servicio al público. 

Las principales ventajas son: 

- Mecanismo de acceso al mercado de valores. 
- Se disminuyen los riesgos. 
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- Se obtienen loa beneficios de la versificación. 
- Garantizan una administración profesional de los 

recursos. 

Los tipos de Sociedades de inversión son: 

a) Sociedades de inversión de renta fija: 

Son el tipo de sociedades de inversión que operan 

exclusivamente con documentos y valores de renta fija, 

aoignando diariamente entre los inversionistas las 

ganancias o pérdidas. 

b) Sociedades de inversión comunes: 

Son aquel tipo de sociedades de inversión que operan con 

valoree y documentos de renta variable mayoritariamente 

por ordenamiento legal, con una parte de renta fija. 

c) Sociedades de inversión de capital ( SINCA): 

Operan con valores y documentos emitidos por empresas no 

inscritas en bolea y que requieren de recursos a largo 

plazo. 

d) Sociedades de inversión de cobertura: 

Son aquel tipo de sociedades que operan con valorPs y 

documentos respaldados en moneda extranjera. 
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2.4.1 Sociedades de Renta Fija.-

Son las más abundantes y operan sólo con valores y 

documentos de renla rija. En especlrico, loe valoree en 

loe que pueden invertir son: 

1.- Certificados de la Teeorer1a de la Federación. 
2.- Papel Comercial, 
3.- Aceptaciones Bancarias. 
4.- Bonos del Gobierno Federal para el pago de la 

indemnización bancaria (BIB'S). 
o.- Pet.robonoe~ 
6.- Pagares con Rendimiento liquidable al Vencimiento. 
7,. Obligaciones, 

Las inversiones que se hagan en estos valoree deben 

respetar los siguientes limites: 

Con respecto a sus activos totales: 
- No puede invertir mAs del 10% en valores de una misma 

emisora aceptante, excepto cuando se traten de Celes, 
Bonos de Indemnización Bancaria y Petrobonoe. 

- No más de OOX ni menos del 30% en Cetee. 
- No mAa del 30X en Papel Comercial y Aceptaciones 

Bancarias. 
- No mAs del 30X en Obligaciones. 
- No mAs del 20% en Petrobonos. 
- No mAu del 20% en valores con vencimiento a plazo mayor 

de un ano a partir de la recha de admisión. 
- No más del 20X en Pagares de Rendimiento Liquidable al 

vencimiento y cuyo plazo no sea mayor de un ano. 
• No puede adquirir más del 10% del total de las 

emisiones de una misma empresa. 

Sus caracterlat.lcaa son: 

1 .... Rendimiento aun que sólo un poco eupe1·ior al de los 
instrumentos bancarioa. 
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z.- Gran liquidez ya que se pueden hacer r~tiros de 
efectivo en Z4 horas o depósitos cualquier d1a hAbil. 

3.- Prácticamente sin riesgo lo cual les otorga una 
seguridad casi equivalente a los depósitos en bancos. 

Estas caracleristicas hacen que la inversión en acciones 

de aociedades de inverai6n de renta fija sea preferible a 

loe dep6si los en bancos, estas caracteristicas hacen que 

la inversión en acciones de sociedades de inversión de 

renta fija sea preferible a los depósitos en bancos. 

2.4.2 Sociedades de Renta Variable.-

Operan con valores tanto de renta fija como de renta 

variable ya que tienen una buena cantidad de valores de 

este tipo en su cartera. 

Las reglas generales de inversión 
sujetarse son las siguientes: 

i.- Con respecto a su capital contable: 

los que deban 

- No más del 10% en valores emitidos por una sola 
empresa. 

- La c~misión nacional de valores establece el porcentaje 
m1nimo que debe invertirse en valores de fácil 
realización. 

- No más del 30% en valores y documentos emitidos o 
avalados por instituciones de crédito. 
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2.- Con respecto las acciones representativas del 

capital de una emisora, no pueden adquirir más del 30%. 

A este tipo de sociedades de inversión se aplican los 

mismos principios de diversificación de riesgos, liquidez 

y rentabilidad. Que se menciona en las sociedades de 

renta fija. Comparando los rendimientos que se obtienen 

en los fondos de renta fija, se observa que los de las 

sociedades de renta variable son superiores. Esto 

compensa, el mayor riesgo que conllevan. 
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CAPITULO U I 

3. Otras Alternativas de Inversión.-

Se presentAn otras formas de invertir ~ obtener una mayor 

plusval la; tienen más uso en épocas de al ta inflación y 

•ant.ienen el poder a.dquisitivo de las personas. No se 

tiene una rápida convertibilidad en dinero. 

3.J Bienes Ralees.-

Las Bienes Ratees, terrenos y/o inauebles, han 

const.Jtuido una alternatJva de inversión por excelencia 

en cas t todos Jos paises en toda a 1 as épocas. Y es 

natural, contar con un lugar seguro y cómodo de acuerdo a 

las posibi l ida.des de cada inversionista, donde vivir es 

una de las necesidades básicas del ser hunaano. Realizar 

Ja adquisición de bienes ralees como inversión en épocas 

de elevada inflación y periodos devaluatorfos 1 

consti luyen una alternativa nauy interesante. La historia 

ha deruostrado que lae bienes ratees cuidadosaraente 

seleccionados en las épocas de inflación, han l Iegado a 

ser uno de los pocos medios de inversión que han 

permitido que su capital crezca más rápido que la tasa de 
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!.~f_L~É.~t ademds de protegerlo contra la devaluación y 

proporcionarle un patrimonio para el futuro. 

La inversión en bienes inmuebles podra representar un 

magnifico futuro paro. sus inversiones en vf.speras de la 

consolidación de cualquier inflación. 

Quiénes creen que la inversión en bienes ratees ha 

alco.nzado niveles de precios exagerados, no consideran 

que aunque e 1 precio que va a pagar por e 1 inmueble en 

este momento se les haga elevado, pero su inversión 

seguir& creciendo en la misma proporción o qulzA más que 

la tasa de inflación; se vera incrementado en su valor 

con el transcurso del tiempo, por la simple lógica del 

proceso inflacionario. 

I.a inversión en bienes inmuebles en nuestro pa1s 1 y en 

las grandes metrópolis ha dejado de ser una cosa sencilla 

ya que para este tipo de inversiC'.''les toda persona debe 

conocer a grandes rasgoo los diferentes planes de 

desarrollo urbano; ademé.e de tomar en cuenta las tasas de 

interés del organismo que prest.e el dinero necesario para 

real izar la inversión; como también loe requlsi tos para 

la obtención de un prest.amo hipotecario, los impuestos 
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que se tendrán que pagar al realizar este tipo de 

operaciones ya sean federales, estatales y municipales. 

También deben conocer los reglamentos de construcción, 

permisos y licencias; si es que va a construir en vez de 

comprar un inmueble ya terminado. 

Consideran los estudiosos en el ramo, que el potencial de 

bienes ra1ces en México es ampl1simo, ya que existen 

numerosas causas para pensar que la demanda de el los 1 

acentuara din con d1a 1 sobre todo en aquel las ciudades 

donde hay una migración masiva y la explosión demográfica 

elevada. 

Como lo indica el Doctor Angel Mattiello: 

''Que las perspectivas de inversión en bienes ra~ces~ "con 

contadas excepciones, es un instrumento en el cual todos 

los inversionistas (y hablo de inversionistas y no de 

especuladores, ya que ellos 

deberan pensar seriamente 

patrimonio". 

se mueven con otras reglas), 

para la protección de su 

No hay que comprar por comprar, sino analizar y planear 

cuidadosamente dicha adquisición. No perder de vista los 

consejos sobre cierto tipo de inversiones en inmuebles. 
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Las épocas de crisis es conveniente para realizar 

transacciones inmobiliarias, siempre hay que comprar, ya 

que se pueden conseguir pre e i os rega 1 ados; y después 

cuando la inflación sea fija en un dlgito y el tipo de 

cambio sea estable; previa reestructuración de la 

inversión (inmueble), vender. 

Algunas razones que a su vez se vuelven beneficios por 

las cuales debe realizar algún tipo de inversión, como 

también aspectos que debe cuidar, son: 

Para una casa-habi taci6n una de 1 as razones más 

importantes es el de contar con un lugar seguro y cómodo 

(acorde a las propias posibilidades) donde vivir es una 

de las necesidades bAsicas del ser humano. 

El valor de una casa tiende a incrementarse mucho más 

t"á.pidamente que el de la tasa general inflacionaria. No 

existe ningú.n otro bien que se proteja contra las 

devaluaciones tanto como un inmueble. 

Los Bancos otorgan diferentes créditos, los más usuales 

son los hipotecarios para Ja adquisición pt"opia del 
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inmueble, otra que prestan cierta cantidad de dinero para 

otro fin (segO.n sea nuestra necesidad) 1 quedandosc 

garantta el inmueble. Otro prestamo que otorgan los 

Bancos es para remodelación, ampliación compra de 

muebles 1 alfombras 1 e te. • I.os rcqu is i tos para es los 

prestamos cambian eegO.n el Banco al que se le solicite el 

pres lamo. 

Para comprar condominios, hay que cerciorarse de que este 

constituido el régimen condominio antes de comprar, ya 

que resulta que la que en el proyecto eran espacios y 

Areas comunes, después lo construyen y lo venden, ya que 

las proporciones no se fijaron por anticipado. 

Es lmportanttsimo verificar con un buen abogado de 

confianza el contrato de promesa de compra-venta, donde 

desde un principio debe hacerse constar que al pagar el 

anticipo la inmobiliaria, ingeniero, constructora, ele.; 

deja de tener la posibilidad de hacer cualquier operación 

en el inmueble; porque muchos aprovechan el inmueble y 

piden un crédito al Banco y por diversas razones les va 

mal; por lo tanto el Banco se queda con todo; si usted 

firmo el contrato as1 porque si, se quedara como el 

"chini t.0 11 • 
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3.2 Metales y piedras preciosas.-

Los metales y piedras preciosas como son el oro, la 

plata, diamantes y demás piedras que sirven para la 

joyerta fina. Realizar inversiones en los elementos antes 

mencionados, sirve para combatir los erectos nocivos de 

la inflación y las devaluaciones del peso. Estas 

inversiones deben realiiarse; cuando son grandes las 

pérdidas que se sufren al ahorrar de una manera 

tradicionalista y que sus ganancias no son iguales o al 

mismo ritmo de crecimiento de la tasa inflacionaria, 

ademAs de protegernos contra las devaluaciones del peso. 

Una de las formas más atractivas en materia de inversión 

de bienes, que incrementar.A. su valor de la inf laci6n y 

nos protegerán de las devaluaciones, a pesar de no 

otorgar un rendimiento fijo en t6rminos de intereses o 

rendimiento de capital; sino más bien en especulación en 

base a su diferencia en precios de compra y valor de 

venta, resuelta ser el oro en todas sus formas. Es 

interesante reafirmar lo anterior; el oro es una 

especulación, y esto se debe subrayar de manera tajante, 

"Invertir en oro significa poder ganar o perder mucho 

dir..ero 11 • 

Las principales caracteristlcas del oro son: 

- Es durable 
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- Es divisible 
- Es consistente a través del tiempo y del espacio 
- Es altamente portátil 
- No puede ser producido por el hombre 
- Tiene valor intrfnseco: es el más dllctil; más 
maleable y el mue no-reactivo a la corrosión 

Fuera de las propiedades que le dan valor intrtnseco, y 

por las cuales se manifiesta una parte de la demanda, el 

resto de está última ha existido por un encanto muy 

peculiar propio de este metal que siempre ha atratdo al 

hombre. 

La Plata, de la misma forma que el oro, tuvo largas 

épocas de precio fijo, y en estas situación ha seguido 

los pasos al metal amarillo corriendo casi siempre la 

misma suerte. Ambos han sido un indice de la debilidad 

del d6Ja1• y la inflación en los Estados Unidos. De la 

misma forma que ei oro, cuando la tensión mundial aumenta 

su precio aube. 

Su tnversi6n 1 es parecida al oro, hay seguridad, liquidez 

absoluta, no existe rendimiento fijo, no va ligada al 

peso mexicano y por lo tanto, nos protege (como el oro) 

contra las devaluaciones. 
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Las perspectivas para invertir en plata son por lo 

consiguiente similares a las del metal amarillo, quizá la 

única grnn diferencia entre los metales sea el hecho de 

que la plata tiene además de su atractivo como metal 

precioso, el de tener también uso industrial. 

Las principales diferencias de la plata, en relación con 

el oro son: 

- Es mucho menos portátil 
- Es menos durable 
- Tiene un valor intrtnaeco mayor al oro, por sus 
múltiplos usos industriales 

Hasta hace muy poco los diamantes no habrian sido una 

inversión recomendable para el público en general. Se 

necesita pericia personal o el consejo directo de un 

experto confiable, fin de tasar el valor de un 

diamante. Las mejores inversiones en diamantes puede 

realizarse en pequef\as pJezas, con objeto de lograr mayor 

liquidez por su tamaf\o y costo y también por la facilidad 

lógica de su comercio. 
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3.3 Divisas.-

La inversión en divisas o sea en moneda& extranjeras, 

pre sen ta carac terf et i cae pee u 1 iares interesantes. Al 

igual que las otras alternativas de inversión comentadas, 

tampoco es una inversión en el sentido cabal de la 

expresión, ya que no se genera riqueza "invirliéndo" en 

divisas. Las monedas son medios de pago de alguna 

economla con "ciertas carac ter( st icas". Como tasa de 

crecimiento de la economla, población, masa monetaria, 

una dotación dada de recursos naturalee y un grado 

determinado de productividad de sus habitantes. Todo 

el lo, combinado con las expectativas del desarrollo 

futuro de las mismas.La muy compleja interrelación de las 

variables anteriores determina, el presente y el futuro 

de una moneda. 

Darle seguimiento a los mercados de cambios es una tarea 

muy interesante, y dificil. Se requiere de personas bien 

documentadas y sobre todo dedicadas de tiempo completo a 

el lo. 
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CAPITULO IV 

4. Temas para el nuevo Inver•ioniata.-

4.1 Interpretacl6n de loe precios y volu•enes del 

•ercado. -

Aunque el énfasis primario de los inversionistas debe ser 

el largo plazo, a final de cuentas el largo plazo no 

viene a ser otra cosa que la suma de los resultados 

diarios obtenidos. Por ot.1•a parte, es casi irresistible 

la tentaci6n de seguir casi diario el desarrollo 

gen-sral del nivel de precios de las acciones, y en 

particul i· de aquellas que ae posean dentro de la propia 

cartera. 

El objeto básica, es ref'erirse a algunos puntos 

importantes para que el seguimiento e interpretación de 

loe precios sea mAe eignifioativo y útil. 

Diariamente aparece publicado, en las secciones 

financieras de los principales diarios nacionales y 
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algunos regionales, el resumen de ln actividad bursátil 

del dta anterior. 

Si se tomn un renglón correspondiente a cualquiera de las 

acciones negociadas, se leerla lo siguiente: 

I 
Nombre de 
la acción 

ACME 

11 I!I IV 
No. de Col.de Col. 

acc. apert. máx. 

84 '782 344 349 

V 
Col. 
mtn. 

343 

VI VII 
Col. de Cambio 
cierre ne lo 

346 +3 

La interpretación de la información presentada en el 

ejemplo serta como sigue: 

La clave de pizarra de la empresa es ACME. Este es el 

nombre con el que le conoce para efectos de 

negociaciones bursátiles (columna I). 

NOmero de acciones indica la cantidad de acciones 

negociadas en el dla considerado (columna II). 

Las siguientes cuatro columnas, de la III a la VI 

inclusive, indican el comporlamienlo del p1·ecio de la 

acción referida, "Cotización de apertura" significa el 
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precio al que fue realizada la primera operación del dtn; 

"cotización máxima", significa el precio máximo del dia 

al que se llego a registrar alguna operación; 11 colizaci6n 

de cierre" se refiere ni precio ni que se registró la 

última operación del dia; 

sobreent lende. 

"cotización mtnima 11 

Finalmente, la columna VII, (cambio neto}, en este caso 

+3, significa la variación de precio observada entre el 

precio de cierre del din hábil inmediato anterior y el 

precio de cierre del dta que se trate. 

Este tipo de información, con ese nivel de detalle, se 

puede obt.ener a través del Bolettn Bursátil, el cual es 

publicado diariamente por la Bolsa Mexicana de Valoree, 

S.A. de C.V. Sin embargo, sin necesidad de profundizar 

tanto, se puede obtener e 1 dato que se busca, en el 

Bolettn y los diferentes periódicos de una manera 

sencilla y fácil, con sólo observar su presentación de 

cada uno de estos. 
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4.1.t Indices de precios.-

Con el objeto de medir lo más adecuadamente posible el 

comportamiento de un mercado accionario, han sido 

elaborados Jos indices de precios. Un indice de precios 

es una muestra de e i ertas acciones del mercado, que por 

una sarie de razones se consideran representativas del 

mismo. El tamai'io de la empresa, su importancia dentro del 

sector de la economla dentro del cual se desenvuelve, 

etc., son factores que determinan que una empresa entre a 

formar parte de un lndice de precios de un mercado de 

acciones. 

La utilb:ación del sistema de indices 

utilidad para medición de cambios y 

de mucha 

tendencias, 

especialmente en plazos no muy cortos. Un indice es una 

muestra de un conjunto mucho mayor y que para su validez 

requiere del uso de reglas estrictas cuya aplicación debe 

ser consistente, su naturaleza ya limitada. Sin 

embargo, la naturaleza de los mercados accionarios es tan 

compleja y amplia que es imposible poder contar con un 

sistema universal, cuya valillli.ez sea muy cercana al lOOX y 

en todos los casos. Se recomienda no exagerar la validez 

de sus mediciones. 
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4.1.2 Otros Indicadores,-

Existen algunos otros indicadoroe que necesariamente 

deben uti !izarse en rorma complementaria al tndice de 

precios, con el fin de que la interp!"etación de los 

hechos sea Jo mAs fiel posible con la realidad, Dentro de 

esos indicadores estA el cómputo de las alzas y baja.a. En 

algunos dlae 1 a manera de excepción, el movimiento del 

indice es contrario al de alzas y bajas. 

En los mercados de valores de Estados Unidos de América, 

se uti 1 izan dos indicadores que aOn en nuestro mercado no 

se han aplicado, Uno de ellos es la cuantificación de laa 

alzas y bajas; se le llama Indice de Altas y Bajas. 

Existen algunas maneras de calcular este Indice, Laa mA• 

simple de ellas y la más coman consiste en restar el 

nCimero de acciones que bajaron del total de las que 

subieron en un dla dedo, manteniendo un total acumulativo 

dta trae dla o semana tras semana. 

Otro indicador val fosos de uso diario en loa mercados 

norteaméricanos es el cómputo de récord históricos de 

precios en ambas direcciones, Esto lmpl toa la 
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utilización de un común denominador adecuado a travéH del 

tiempo que reduzca a la misma busc de los dividendos en 

acciones, los dividendos en efectivo y Jos •:splits".(6) 

La manera correcta de considerar los ajustes técnicos a 

los precios serta utilizar el precio ajustado equivalente 

al precio de cierre del dia inmediato anterior al que el 

ajuste ocurra. De esu manera se compararian 11 manzanas con 

manzanas" y no "peras con manzanas". 

Es conveniente darle la importancia que tiene el volumen 

de instrumentos de inversión negociados cada d1a y su 

relación respecto a los promedios diarios experimentados 

dias, semanas y meses atrás. Recuerdese que los precios 

de las negociaciones de cualquier acción en cualquier dla 

representan que, tanto los compradores como los 

vendedores estuvieron tje acuerdo en el precio al que 

cerraron las operaciones, pero exclusivamente sobre un 

cierto número de acciones. 

(6) La definición del termino 11 Splits 11 , se expone en el 
punto 2.1.1 
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4.2 Criterios básicos que determinan cambios en el nivel 

de precios.-

Ex is t.e 1 a creencia generalizada de que el ni ve 1 de t. asas 

de interés presiona a los precios en sentido inverso. 

Esto es, a mayores tasas 1e interés corresponde una baja 

en el nivel de precios en el mercado de acciones. El 

erecto contrario, o sea que a descenso de tasa de interés 

corresponde un aumento en el nivel de precios de las 

acciones, también válido. 

Por otra parte y como en casi todas 

difici lmcnte existen verdades absolutas 

las cosas, 

o mentiras 

completas. En determinadas circunstancias, la citada 

creencia es válida. 

4.2.1 Alternativas.-

El mundo occidental está caracterizado, por un alto grado 

de 1 i bertad, de movi 1 i dad. Es to incluye a las personas, 

respecto a la libertad de elegir la actividad económica a 
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desarrollar, a su empleo, a la selección del canal 

adecuado para sus recursos excedentes 1 ele. En principio 

todas las alternativas de inversión son competitivas 

en t. re si. Sin 

alternativas de 

embargo, 

inversión 

puesto que 

presentan 

las propias 

diferencias 

sustanciales entre sl 1 y por otra parte 1 los propios 

inversionistas presentan objetivos con un rango muy 

amplio de variación, loe mercados se diferencian muy 

rAci Imente. 

Naturalmente, el perfi 1 1 los objetivos y las necesidades 

de una persona que invierte a rendimiento fijo es muy 

diferente de quien invierte en bienes ralees, en acciones 

y petrobonos, Existen mi! lares de personas que cuentan 

con excedentes de efectivo a largo plazo y que están 

dispuestas a tomar riesgos razonables, a cambio de la 

oportunidad de proteger, e incluso incrementar, parte de 

su capital a través del tiempo. 

Por supuesto, tratándose de acciones, un punto de partida 

básico es la confianza en el crecimiento de la economta 

donde se desenvuelven las empresas cuyas acciones se 

desean adquirir. 
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Con base en las conetderacionee anteriores, ee puede 

deducir que el mercado accionario (mercado de capitales} 

tiene caracteristicas que lo diferencian claramente del 

aercado de rendiaiento fijo a 

dinero). Por conRiguiente, el 

corto plazo (11ercado de 

tipo de pet"sonas y de 

recursos que se canalizan hacia cada uno es diferente. 

4.2.2 Percepciones.-

En realidad el nivel de precios de las acciones se rige 

por oferta y deaanda. Cuando el nllmero de compradores 

supera al de vendedores, loe precios suben. El caso 

contrario ta•bi&n es válido, cuando el volumen de 

vendedores supera al de compradores, los precios bajan. 

Lo que a rlnal de cuentas motiva a los compradore11 a 

comprar, son sus percepciones a distintos plazos a 

futuro .. 

Probablemente la percepción de un inversionista respecto 

al desenvolvimiento futuro de la econoraia, de un sector 

de la miama, o de una empresa no sea favorable. 
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Exist.en tnmbién la probnbi 1 idn<l de que ~u percepción, del 

ruturo en este último caso, este equivocada; siendo nsl. 

habrá perdido una buena oportunidad de conservar o tal 

vez hastn de aumentar parte de su patrimonio, por no 

haber invertido en acciones de empresas rentables y en 

crecimiento. 

Existen además dos variantes adicionales: 

- Que la percepción del inversionista respecto 
al desenvolvimiento futuro a determinado plazo, de una 
cierta empre~a sea menos favorable que alguna otra. 

- Que la percepción del inversionista respecto al futuro 
sea favorable. 

El problema consiste en percibir a tiempo los cambios. El 

mejor inversionista del mundo será. aquél con la mejor 

percepción de las situaciones y que aplique su percepción 

en la loma de las decisiones correspondientes. 

4.2.3 Tiempo.-

El Tiempo es un elemento dentro del cual se presentan las 

alternativas y se desenvuelven las percepciones de los 

inversionistas. 
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Las empt•esas no son buenas ni mulas por Ht; una mismn 

empresa puede exper iment.ar af'\os de bonanza con un 

crecimiento real notable¡ ui\os dPspués se puede ir a la 

quiebra o experlmenlar periodoR sin crecimiento real. 

En el mundo de las inversiones, la vigilancia conslante 

de las mismas es una cualidad muy valiosa. De esta manera 

es posible detectar oporlunar1enle los cambios que se 

presentan y aprovecharlos al máximo. 

Cierto es que los cambios de tendencias regularmente no 

se presentan de un d1a para otro; ni siquiera de un mes 

para otro. Sin embargo, si es muy recomendable vigilar 

las inversiones. Una evaluación mensual 

puede ser una práctica 

~.3 Integración de una cartera modelo.-

trimestral 

Se le llama cartera de inversión a un conjunto de 

inversiones. En este caso de los inversionistas a través 

de bolsa, su cartera de inversión se refiere al conjunto 

de valores agrupados dentro de un contrato que el 

inversionista mantiene con alguna casa de bolsa. 
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El concepto de cartera modelo ee muy circunstancial Y 

casuiaLico. Esto dependeré. de las circunstancias 

prevalecientes en el medio ambiente eoon6mioo y de las 

necesidades, objetivos, posibilidades y actitud hacia el 

riesgo de cada lnverelonieta. 

Una cartera modelo seré. aquel la con una compoeloi6n de 

valoree tal que genera consistentemente pluavallo.s 

superiores al resto del mercado durante periodos de 

oreclmlento '/ aque'lla cuyo valor disminuirá mé.e 

levemente, en relación al resto del mercado, durante 

periodos largos de contraccl6n en loe precios, 

Pa1•a sobresalir en los resultados de la• inversiones a 

trav6s de la Boleo., necesariamente se requiere trabajar 

mAs duro que la mafor1a de los lnv~reionistas. 

La baae para poder preservar y aumentar el cap! tal a 

trav6s del tiempo 1 absorbiendo el efecto ne¡ativo de la 

lntlao16n, es la capacidad y habilidad para poder 

anticipar los cambios, su aumento y •U direoci6n en el 

medio económico- social. Prever qué sucederá en que 
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mercado, cuando y cómo es de un valor ir.estable en el 

mundo de las inversiones. 

Se enfatiza la importancia de no asumir riesgos excesivos 

por una razón simple: no es indispensable, la mayor p~rte 

de las veces, correr riesgos mayores para maxiralzar las 

oportunidades y las utilidades a obtenerse. 

4.4 Especuladorea e inversionistas.~ 

La especulación supone siempre una inversión a corto 

plazo. Esta es precisamente la caractertstica de la 

eepeculaci6n 1 porque se trata de una inversión cuyo Qnico 

objetivo es la rápida materialización de los beneficios, 

en cuanto la ganancia sea de importancia. 

A pesar de todo lo que se ha escrito sobre el particular, 

el enriquecimiento sin esfuerzo gracias a la especulación 

es dificil. El inversionista se hace a veces especulador, 

tras haber logrado algunos éxitos precisament.e en 

perlados de alza. Cree, que la Bolsa es un poema 

financiero, y que con las operaciones bursátiles se llega 

a hacer fácilmente una fortuna. 

PAgina-176 



Digamos finalmente que es operación peligrosa meterse a 

especular con acciones o valoree si no se conoce el 

campo.El inversionista pretende un rendimiento, más que 

un lucro inmediato. 

4.5 Cómo elegir y utilizar loe servicios de un asesor.-

Las inversiones son uno de loe aspectos más interesantes 

del manejo de sus ahorros. 

La importancia de un asesor de inversiones en un mercado 

determinado puede ser definitiva. 

Por otra parte, el hecho de que existan facilidades 

administrativas para celebrar operaciones es de vital 

importancia. 

administrativo 

servi c los que 

también lo es su adecuado control 

través de prestadores eficientes de 

siempre tengan estados de cuenta, 

comprobantes y sistemas operativos que evitan el 

desperdicio de tiempo. 
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El hecho de que un asesor proporcione una variedad 

completa de servicios es un factor que debemos considerar 

para poder hacer la elección, que conozca. la tendencias 

económicas nacional y mundial. 

Es importante considerar la aseeor1a in<'ependiente en sus 

plnnes como una inversión, y como un gasto. 

Loe puntos, relacionados con la relación que debe existir 

entre un inversionista y su asesor de inversiones: 

- La naturaleza de la relación que debe existir entre un 
inversionista y su asesor de bolsa es similar a la que 
debe existir entre un paciente y su médico. No debe haber 
secretos. 

- La genuinidad es la base del negocio del asesor de 
inversiones. La mejor manera de lograr permanencia y 
desarrollo en ese campo, es prestar un servicio legitimo 
y valioso de una manera adecuada al inversionista. 

- Las doa principales caracter1et.lcae que debe buscar un 
inversionista en un asesor de inversiones son honradez y 
competencl a. ·· 

El verdadero esfuerzo del inversionista debe 
encaminarse al análisis y evaluación de las alternativas 
disponibles. 

- Al elegir un consejero de inversión, los ractores a 
considerar son varios. Sin embargo, lo mAs importante es 
la evaluación que usted haga respecto a la capacidad, 
experiencia, seriedad y madurez de su asesor en 
inversiones. 

- Para lograr mejores resultados, es importante reducir 
al minimo las diferentes alternativas de inversión. 
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CAPITULO V 

e o N e L u s o N 



5. Conclusión.-

Los conceptos de los diferentes irst.rument.os de 

inversión, que se agrupan en diversos mercados, su 

funcionamiento, la forma de saber cuanto interés nos 

dejaran ganar, tambi6n las otras formas de ahorrar que 

existen en M6xlco, como los O.tilas consejos para poder 

manejar mejor nuestras inversiones; y ael poder ir 

adquiriendo la 11 Cultura BureAtil 11 , para poder ton1ar 

mejores decisiones al realizar sus inversiones, 

adquh•lendo mayores ganancias a través de los intereses 

que ofrecen los diferentes instrumentos de inversión. 

Se puede evitar la desorientación de la gente al tener 

algunos conocimientos sobre las caracterleticae, 

pollticas, manejo, et.e.; del mercado de valoree, con los 

temas que se explicaron en la presente obra. Y poder 

entender las recomendaciones de los Asesores Financieros 

y real izar una mejor toma de decisione•, al escoger sus 

instrumentos de inversión y poder tener un mejor 

portafolio de inversiones; también poder conocer de una 

manera sencilla loa diversos Fondos de Inversión que 

ofrecen tanto la Banca Mexicana, como la Bolea Mexicana 

de Valoree. 

PAglna-180 



Al dar a conocer a los lnverslonislas los diferentes 

instrumentos y fondos de inversión, por parle de las 

Instituciones correspondientes; se atraerla al 

inversionista obteniendo una ganancia para ambas partes' 

al lograr mayor inversión y manejo de loe diferentes 

instrumentos, obteniendo una mayor ganancia para los 

inversionistas y que crezca el número de inversionistas e 

instrumentos de inversión. El beneficio que traerla al 

Sistema Financiero Mexicano, es el de tener un mayor 

crecimiento, al tener un alz.a en el volumen de 

inversionistas; con el nacimiento de diferentes 

instrumentos de inversión que atraigan a la gente que 

tenga un excedente económico, en su patrimonio tacii llar; 

crezca el mercado Bursáti 1 Mexicano, hasta llegar ser un 

Centro Financiero Internacional 1 para que entren divisas 

al pata, y poder financiar las diferentes ramas 

industriales del pala y se lenga un mayor crecimiento. 

El crecl111iento de los inversionistas se haría más rApldo 

por tener mayor conocimiento del mercado bursátil 1 

pudiendo tener un mayor acceso al mercado, para los 

distintos t.ipoe de inversionistas que existen ya aean 

personas tlsicas o morales sin importar el ta11af'10 de 

estas, obteniendo una mayor ganancia al invertir, 

importando el volumen de su inversión. Lograndose esta 
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con la ayuda del asesor financiero, aportando sus 

conocimientos y enterandose anticipadamente de las nuevas 

noticias que vayan suc i landas e sobre el mercado bursát i 1 

y los nuevos instrumentos que aparezcan, pudiendo 

adelant.arse y tomar una excelente decisión en sus 

inversiones. 
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