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INTRODUCCION 

El ejercicio continuo, la buena i!"ltuición y una 

perspectiva mental positiva pueden mejorar enormemente la 

claridad de la vida. También la planeaci5n financiera. Los 

beneficios que se obtengan variarán de acuerde con la cantidad 

de tiempo y esfuerzo que nosotros inver~imos. Nunca es 

demasiado tarde, lo más importante es hacerlo. 

La planeación financiera debe ser algo :"undamental en el 

plan de nuestra vida, solo con una firme base financiera se 

pueden olvidar los problemas y solo disfrutar la vida. Y esto 

no es más que el desarrollo y cumplimiento de un plan completo 

que ayude a la persona a alcanzar algunas ::cetas financieras 

especificas. La idea es enfocar dichas metas como el punto de 

partida dentro del proceso de planeación financiera, en lugar 

de utilizar simplemente uno o más instrumentos financieros 

(inversiones) para resolver los problemas económicos. 

Para llevar a cabo lo anterior, se cuenta con una serie de 

personas encargadas expertas en finanzas, que pueden ayudar a 

una persona a alcanzar sus objetivos financieros especi f icos. 

De hecho, la mayoria de la gente necesita tratar con diversos 

profesionales para obtener el consejo de calidad de un experto, 

aspecto necesario para una planeación financiera de lo más 

efectiva. Esto hace mucho más importante la coordinación del 

consejo entre estos expertos. 

La combinación de consejos financieros puede calificarse 

de "sistemas de planteamiento" hacia la realización de las 
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metiJs financieras. La planeación financiera constituye el 

principio básico de cada especialista en un planceamientc 

parcicularizado a cada individuo. 

Este cipo de "sistemas de planteamiento" se hace cada vez 

más evic!en::e en la planeación de finanzas personales. Como 

resultado, un experto en finanzas, junto con otros 

profesionales, actúa como un doctor, a fin de diagnosticar y 

tratar a quienes tienen malestares financieros. 

Es por esta razón que el objetivo principal del presente 

trabajo es analizar y explicar la importancia de los excedentes 

financieros en las personas fisicas a fin de obtener el mayor 

rendimienco posible para ello. Esto, con la ayuda de la 

elección del mejor instrumento financiero. Por tal motivo 

analizaremos el Sistema Financiero Mexicano a fin de conocer 

como está estructurado el mismo para posteriormente elegir la 

mejor opción. 

: por último, la investigación de campo donde se aplicarán 

los c~estionarios a una muestra representativa de individuos, 

con el fin de determinar la situación real que viven estas 

personas cuando acuden a algún banco a invertir su dinero. 

El presente trabajo pretende demostrar que existen 

diversas alternativas de inversión para las personas físicas, 

de acuerdo a sus necesidades. 

Para lograr lo anterior, este trabajo se divide en 5 

capítulos, mismos que describiremos brevemente a continuación: 

':" .-~· ·- -·----·--------. 
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CAPITULO I 

Generalidades del entorno económico - financiero 

Hablamos de los antecedentes que tuvo: la economía, la 

moneda, el Banco de México y de las finanzas desde sus 

comienzos hasta el siglo de ahora 

CAPITULO II 

Sistema Financiero Mexicano 

Procuramos mencionar todas las estructuras actuales que 

conforma el Sistema Financiero Mexicano, desde sus 

autoridades reg~ladoras, organismos descentralizados de la 

S.H.C.P. y sus Instituciones Financieras que la conforman. 

CAPITULO III 

Instituciones Financieras 

Hablamos de las 3 instituciones financieras en México que 

coordinan y vigilan la actividad del Sistema Financiero 

Mexicano que son: Banco de México, Comisión Nacional 

Bancaria y de Valores y la Comisión nacional de Seguros y 

Fianzas. 

CAPITULO IV 

Instrumentos de Inversión 

Daremos un bosquejo de todas las alternativas que tenemos 

en la actualidad en México para poder invertir nuestro 

dinero en el mejor instrumento que se adecue a nuestras 

necesidades. 

CAPITULO V 

Caso práctico 
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i :"";.Vr..:!.-3":: :·;rae ión, manejaremos algunos datos de interés 

conocer como en nuestra ciudad se utilizan las inversiones. 
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CAPÍTULO I 

GENERALIDADES DEL ENTORNO ECONÓMICO - FINANCIERO. 

La actividad humana al enfrentarse al mundo, se encuentra 

con que tiene gran cantidad de necesidades y escasos recursos 

que ofrece la naturaleza. 

Ante tal limitación, el hombre se ve obligado a llevar a 

cabo un esfuerzo para coordinar recursos y necesidades. Para 

lograr esto primero hay que formular un plan, o sea, lo que ha 

de hacerse y los medios a utilizar. Desde este momento, el 

hombre es un ente dinámico, que por medio de su actividad busca. 

la satisfacción de sus necesidades individuales. 

Sin embargo el hombre no puede vivir ais:ado, sino que se 

relaciona con el medio ambiente, satisfaciendo sus necesidades 

individuales con los bienes o servicios de los demás. 

Cuando dos o más gentes unen esfuer=os y medios e 

intercambian bienes y servicios empieza la verdadera actividad 

económica, que esto se puede palpar en la formación de 

empresas, donde posteriormente se desarrolla toda la actividad 

financiera. 

Por lo tanto, es necesario para este capitulo, establecer 

los antecedentes de todo el entorno económico y financiero que 

nos rodea para poder entender lo demás restante. 

1.1. ANTECEDENTES DE LA ECONOMÍA. 

La actividad económica comenzó con e: hombre de las 

cavernas, que era económicamente autosuficiente. Hacia su 

propia cacería, localizaba su propio albergue y satisfacia sus 

propias necesidades. A medida que la población primitiva creció 

y se desarrolló, el principio de la división del trabajo 
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evolucionó. Una persona era más hábil para realizar ciertas 

actividades que otra y, en consecuencia, cada uno se concentró 

en lo que hacía mejor. Mientras uno cazaba otro pe::caba; el 

cazador cambiaba después su excedente de cacería por el 

excedente de pesca del pescador; y así cada uno se beneficiaba 

con una mejor alimentación. 

En el complejo mundo actual, ni los individuos ni los 

países son autosuficientes. Los países han utilizado sus 

diferentes recursos económicos; y las personas, han 

desarrollado diferentes habilidades. Este es el fundamento del 

comercio mundial y de la actividad económica. Como resultado de 

esta actividad comercial evolucionaron las finanzas 

internacionales y la banca. (PERDOMO, 1994: 89) 

1.2. ANTECEDENTES DE LA MONEDA. 

Hace siglos, cuando se usaban exclusivamente piezas 

acuñadas de oro como moneda de las naciones y ciudades 

estado, el valor comparativo de la moneda de cada nación se 

determina por la proporción de oro que contenían. Hoy en dia, 

el oro acuñado se "usa• solamente entre coleccionistas. El 

dinero nacional está impreso en papel. Cada país tiene su 

propia moneda, con nombres como libra, marco, peso, lira, 

peseta, corona, dólar, francos, etc. Decidir la cotización para 

el cambio internacional de monedas es uno de los aspectos más 

complejos, y para algunos observadores, uno de los más 

fascinantes, de la banca internacional. 

Cada moneda principal tiene un valor a la par que, 

generalmente, se fija en forma oficial, en términos de oro. En 

"':"T"SlS CON 
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la prá:::::ica, sin embargo, casi no se comercia a est& 

cotización. lwww.bancodemexico.com.mx) 

1.3. ANTECEDENTES DEL BANCO DE MÉXICO. 

Durante los anos setentas y parte de los ochentas se 

extiende una época e dificultades para el Banco de México. 

Hasta 1982, los problemas tuvieron su origen en la aplicación 

de políticas económicas excesivamente expansivas, y en la 

obligación que se impuso al Banco de México de extender amplio 

crédito para financiar los deficientes fiscales en que en~onces 

se incurrió. Todo ello dio lugar al deterioro de la estabilidad 

de los precios y fue causa de que ocurrieran dos severas crisis 

de balanza de pagos de 1976 y 1982. De 1983 en adelante, el 

sentido de las acciones ha sido de signo distinto. A parir de 

ese ano, los esfuerzos han estado dirigidos, en lo fundamental, 

a controlar la inflación, a corregir los desequilibrios de la 

economia y a procurar la recuperación de la confianza de los 

agentes económicos. (www.bancodemexico.com.mx) 

A pesar de todo y en algunos casos a fin de enfrentar los 

problemas existentes, durante las décadas recientes hemos sido 

testigos de importantes transformaciones institucionales y de 

trascendentales aportaciones del Banco Central a la economia 

del país. Una de las iniciativas más sobresalientes hecha por 

el Bance de México fue en cuanto a la creación en México de la 

llamada "banca múltiple" en 1976. A continuación, u:-ia vez 

consumada la conversión de la banca de especializada en 

múltiple, se promovi6 un programa de fusiones de instituciones 

pequenas orientado a fortalecer su solidez y a procurare una 

mayor competitividad en el sistema financiero. 

------··- -·---·-·-·· 
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En 1974 se creó en el Banco de México, y se introdujo en 

la práctica, el concepto de costo porcentual promedio de 

captación para la banca múltiple (CPP) Esta t:asa promedio, al 

hacer las veces de tipo de referencia para los créditos 

bancarios, evitó muchas dificultades a los bancos cuando más 

avanzada esa década, las tasas de interés se empezaron a elevar 

por efecto de la inflación. Entre otras aportaciones memorables 

del Banco Central, cabe recordar la idea de reglamentar la 

capitalización de los bancos no sólo en función de su 

captación, sino e 

expuestos a riesgo. 

el establecimiento 

ciertos activos y de otros conceptos 

Igualmente merece mención la concepción y 

de un sistema de protección para los 

depósitos del público en la banca. 

También objeto de orgullo para el Banco Central fue la 

creación, en 1978, de los Certificados de la Tesoreria (Cetes). 

Estos últimos, previa la promulgación en 1975 de una nueva Ley 

Reglamentaria del Mercado de Valores, fue la base para el 

desarrollo en México de un mercado de bonos y valores de renta 

fija. De importancia es destacar la trascendencia de dicho 

logro no sólo en cuanto a la evolución financiera de México, 

sino también respecto al progreso de la banca central en este 

pais. La creación y la madurez del mercado de bonos dió lugar a 

que se consolidasen en nuestro medio las condiciones para poder 

llevar a cabo, en la práctica, la regulación monetaria a través 

de operaciones de mercado abierto. 

1.4. ANTECEDENTES DE LAS FINANZAS Y/O INVERSIONES. 

La evolución de la relación que guarda la función de las 

finanzas con los desarrollos históricos podrá entenderse mejor 

si se aceptan tres proposiciones aenerales. Estas 
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generalizaciones pueden considerarse como los supuesi:os 

filosóficos y metodológicos de la presente obra. Son: 

l. La historia del pensamiento económico refleja los 

problemas urgentes de la época. En 1776, Adam Smi th 

escribió acerca de cómo podría aumentar la riqueza de 

la nación inglesa si se apartaba de las doctrinas 

mercantilistas prevalecientes en su tiempo. La Teoría 

general de la ocupación, el interés y el dinero, de 

John Maynard Keynes (1936) buscó encontrar una solución 

a la severa depresión mundial de los años treinta. En 

el tema de las finanzas también pueden verse respuestas 

a los problemas urgentes de la época. 

2. La segunda proposición es que la necesidad es un factor 

menos importante para inducir los inventos que el 

acervo cada vez mayor de conocimientos que hacen 

posible lograr nuevos desarrollos en el futuro. La 

necesidad está omnipotente y permea todo. Sin embargo, 

la realización se basa en el conocimiento, en las 

herramientas y en los conceptos requeridos para 

resol ver problemas urgentes. En las finanzas, los 

nuevos progresos han estado vinculados al desarrollo de 

teorías y de herramientas en campos afines. 

3. La tercera proposición se refiere al desarrollo de la 

teoría y su aplicación a las finanzas. Afirma que lo 

que es conveniente y apropiado para la caja de los 

ceteribus paribus (permaneciendo iguales las demás 

cosas) es cuestión de la naturaleza del problema y e 

las variables que sufre el cambio máximo y que ejercen 

el efecto más poderoso sobre los resultados finales. 

i :..vfo ¡_;(JN . -. ' 
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Esta~ pc~posici0nes son importantes pa~a comprender la 

evolución de la función de las finanzas. (véase cuadro 1 y 2) 

A fines del siglo se inició un estudio sistemático de la 

dirección financiera. Esto estuvo asociado con el gran 

movimiento de la consolidación en los Estados Unidos con la 

aparición de mercados nacionales después que quedaron 

terminadas las redes ferrocarrileras transcontinentales a fines 

de la década de 1880. Para cuando terminó el movimiento de 

consolidación a principios de la década de 1900, se habían 

unido ya 305 combinaciones industriA:es. Sn 78 de estos 

complejos industriales, la empresa resultante controlaba la 

mitad o más de la producción total de la industria. El 

financiamiento de estos complejos industriales llevó a la 

dirección a enfrentarse con importantes problemas de estructura 

de capital. 

Las empresas resultantes eran grandes en relación con las 

dimensiones de la economía y de las industrias. 

A continuación se presentan cuadros que 

claramente la evolución de las finanzas. 

TE:SIS CON 
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. CUADR0.1 

. ESQUEMA DE LA EVOLUCION DE LAS FINANZAS 

Perlódo de tiempo 

Fin de siglo 

Década de 1920 

Acontecimientos 
económicos e industriales 

1. Movimiento de consolida
ción. 

1. Surgimiento de nuevas 
industrias. 
2.Fuslones para redondear li
neas de comercialización. 
3. Grandes márgenes de utili
dad. 

Efecto sobre el contenido del 
cam o de las finanzas 

1. Estructura de capital 
2. Casos de gran financia
miento. 

1. Estructura financiera 
2. Comienzos de planifiaclón 
y control. 
3. Consideraciones de liquidez 

Década de 1930 1 . Grave recesión económica 1. Errores de la estructura 
2. Oleada de reorganización financiera endeble. 
y bancarrota. 2. Solvencia y liquidez. 
3. Legllsaclón del Nuevo Trato 3. Rehabilitación financiera. 
de la década de 130. 4. Controles sociales. 

Primeros años de la 
década de 1950 

1. Rápida expansión. 
2. Restablecimiento de la polí
tica monetaria. 
3. Receto de la recesión de 
posguerra. 

Fines de la década de 1. Oportunidad de mejores utl-
1950 y principios de lldades. 
la de.1960 2. Ritmo más rápido del cam

bio tecnológico. 
3. Industrias nuevas 
4. Premio en Inventarios al 
crecimiento 
5. Computadoras en gran es
cala. 
6. Mayor importancia del co
mercio internacional y consi
deraciones en balanza de pa
gos. 

Fuente: www.gobernaclón.com.mx 

Fuente: www.bancodemexico.com.mx 

1. Acento sobre las corrientes 
de efectivo contra rentabilidad. 
2. Sobreacento del análisis de 
la relación financiera. 
3. Uso de procedimientos de 
dirección financiera interna: 
vencimientos de documentos 
por cobrar, pronósticos del pre
supuesto de efectivo. 

1. Análisis de oportunidades 
del presupuesto de capital. 
2. Análisis del costo de capital 
para determinar los obstáculos 
a la Inversión 
3. Planificación y control para 
Incrementar el aumento de las 
utilidades independientemente 
del aumento en las ventas. 
4. Elaboración de datos en • 
gran escala y técnicas de si
mulación. 
5. Acento sobre las principa
les instituciones financieras 
y movimientos en el nivel de 
precios 

---·-------------
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CUADRO 2 
BREVE HISTORIA DE LAS FINANZAS 

Año 

1830 
1848 

1864 
1875 
1878 
1879 

1881 
1882 

1883 
1884 

1895 
1897 
1898 

1905 
1907 

1913 

1916 

1924 

1926 
1928 

1931 
1934 
1935 
1937 
1976 
1977 

1978 

1979 

1980 

1982 

Hechos históricos 

Se estableció el Banco de Avío. Cesó de operar en 1842. :.; • · 
Se creó la caja de ahorro nacional Monte de Piedad y ·el Código de Co· 
mercio de 1854. 
Se creó el Banco de Londres, México y Sudamérica. 
Se creó el Banco de Santa Eulalia. 
Se creó el Banco Mexicano. 
Los Estados Unidos desmonetizaron la plata, desapecíendo de circula· 
clón el oro. · · 
Nació el Banco Nacional Mexicano. 
Comenzaron a funcionar el Banco Mercantil Agrícola, el Mercantil Mexí· 
cano y el Hipotecario Mexicano. 
Se constituyó el Banco de Empleados. 
Nació el Banco Nacional de México por la fusión del Banco Nacional Me· 
xlcano y el Mercantil, Agrícola e Hipotecario. 
Fue inaugurada la Bolsa de México, S.A. 
Se expidió la Ley General de Instituciones de Crédito. 
Se concesionó al Banco Refaccionario Mexicano para canjear billetes de 
bancos estatales. 
Cambio de acuñación de monedas de oro y plata a solo oro. 
Hubo crisis financiera y renació la Bolsa Privada de México, S.C.L., cam
biando su denominación en 191 O a Bolsa de Va loes de México, S.C.L. 
Victoriano Huerta decretó la inconvertibilidad de billetes de banco y la 
suspensión de pagos. 
Se expidió el decreto que reglamentaba la creación y funcionamiento de 
las casas de cambio y prohibía la especulación sobre monedas y valores 
al portador. 
La primera Convención Bancaria trató de reorganizar al Sistema Finan
ciero Mexicano y se inauguró el Banco de México. 
Se fundó el Banco Nacional de Crédito Agrícola. 
Se creó la Asociación de Banqueros de México, A.C., y la Comisión Na
cional Bancaria. 
Se emitió la Ley Orgánica del Banco de México. 
Se creó Nacional Financiera. 
Se creó el Banco Nacional de Crédito Ejidal. 
Se creó el Banco Nacional de Comercio Exterior. S.A. 
Se publicaron las reglas de la Banca Múltiple. 
Se suprimieron los bonos financieros, se creó el impuesto a la utilidad 
bruta extraordinaria y salió la primera emisión de Petrobonos 
Apareció la segunda emisión de Petrobonos. Celes, se crearon varias 
casas de bolsa y se abrieron sucursales en provincia. 
Se implantó el IVA. desaparecinedo los bonos financieros. se firmó el 
acuerdo de venta de gas a E.U. 
Apareció el papel Comercial, se aprobaron las Aceptaciones Bancarias y 
se apoyó al mercado de Valores a través de los CEPROFIS. 
Exisitió una crisis de liquidez, devaluación de la moneda, se nacionalizó 
la banca y se puso en marcha el Programa Inmediato de Reordenación 
Económica (PIRE) 
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1963 Se puso en marcha la Ley Reglamentaria del Servicio Público de Banca y 
Crédito. se modificaron leyes mercantiles y la del ISR. Se publicó el Plan 
Nacional de Desarrollo 1963 - 1966 y se inició el pago de indemnizacio
nes a banqueros. 

1964 Se presentó el Programa Nacional de Fina. Del Desarrollo 1964-1968, el 
Programa Nacional de Fomento Industrial y Comercio Exterior 1964 -
1968 y el ejecutivo Federal envió al Congreso propuestas que modificaran 
al Sistema Financiero Mexicano. 

1985 Temblor en el D.F. que trajo la calda paulatina de la actividad económica 
1966 Existía recesión con la inflación elevada debido a la baja de precio del 

barril del petróleo. 
1967 Se presentó la gran caída de las Bolsas del mundo, se publicó el pacto 

de Solidaridad económica y se anunció la emisión de los Bonos cupón 
"O" 

1968 Año de la "caída del sistema de cómputo" electoral, se colocó la emisión 
88 de PETROBONOS y el Lic. Carlos Salinas de Gortarí envió la Iniciativa 
de la política económica de 1989. 

1969 Se estableció un acuerdo con el Fondo Monetario Internacional y se pre
sentó el Plan Nacional de Desarrollo 1989 - 1993. 

1990 Se reprivatizó la banca: se renegoció la deuda externa, se modificaron las 
leyes fiscales y la constitución política. 

1993 Entró en operación la cesión matutina del mercado de dinero y se autori
zaron 52 nuevos bancos. 

1994 La demanda de billetes y monedas aumentó considerablemente. La ten
dencia a la alta del tipo de cambio y las tasas de Interés se agravó por 
el trágico asesinato del candidato a la presidencia del PRI. 

Fuente: www.gobernación.com.mx 

Fuente: www.bancodemexico.com.mx 

r----·--···---~-~íl 
1 TESiS CON 

1 

FALLA DE ORiGEN 
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CAPITULO II 

SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

El Sistema Financiero Mexicano es un co:-:junto de 

instituciones y de organizaciones públicas y privadas que se 

dedican al ejercicio de la banca y todas las funciones que les 

son inherentes. Son organismos que sin tener funciones 

esencialmente bancarias realizan operaciones que las relacionan 

estrechamente a los bancos. 

2.1. GENERALIDADES DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

Para entender la importancia de los sistemas fi~ancieros, 

la economía de cualquier país se puede dividir en dos sectores 

básicos: el sector real y el sector financiero. 

El sector real lo constituyen aquellas unidades económicas 

que se dedican a la producción de bienes y servicios. 

El sector financiero lo constituyen aquellas 

organizaciones asociadas con el flujo de capital entre unidades 

económicas con exceso de· ahorro y unidades econé~icas con 

necesidades de recursos. 

Los sistemas financieros, precisamente cumplen :a función 

de servir como puente de enlace entre el ahorro y la inversión 

trasladando recursos financieros de los secto~es superavitarlos 

a los deficitarios. Los sistemas financieros desempei'lan entre 

otras funciones las siguientes: ..----·----'·----------. 
;. · . .::; C'.r:p 
... .¡,,J,J.&...., ...,,v ... \1 
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l. Cumple11 la función de catalizador en:~e el a~orro y la 

inversión canalizando recursos hacia las inversiones 

más productiva y rentables den;:ro del sistema 

económico. 

2. Satisfacen las necesidades de los ahorradores en lo 

referente a sus preferencias en los plazos de 

inversión. 

3. Ofrecen a las unidades productivas varias alternativas 

de financiamiento a diversos plazos. 

4. Logran diversificación de riesgo para los ahorradores, 

aumentando sus rendimientos y multip.:.icando el origen 

de los recursos para los inversionistas. 

5. Aumentan la disponibilidad de capital para el 

inversionista, sin afectar la liquidez del ahorrador. 

De esta manera, los sistemas financieros proporcionan una 

base para el aumento de la capacidad productiva de toda 

sociedad, contribuyendo al proceso de formación de capital, 

elemento fundamental en el desarrollo económico. 

(WESTON,1984:6) 

2.2. DIVISIÓN DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

"Cuando hablamos de un mercado financiero, estamos 

hablando de una organización, sea empresa privada o pública, 

sea del gobierno o de algún particular que :rata de canalizar 

sus necesidades superavitarias o deficitarias. Estamos hablando 

de un sistema financiero" 1 

1 (VILLEGAS: 1991:93) 

. 
. L 

'· , 

TESIS C1J:¡,¡ 
FALLA DE ORIGEN 
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t. El me rs:?.-ª_C2_~-9~_c_.9p ita les. 

Mercado de largo plazo en el que no se co?1side=a capital a 

la concepción contable de las aportaciones de los socios de una 

empresa, sino a esto más :odas los instrumentos de inversión y 

financiamiento a largo plazo, préstamos bancarios a largo 

plazo, obligaciones, certificados de participación y otros 

instrumentos. 

2. El mercado de dinero. 

Mercado de corto plazo al que acuden oferentes que tienen 

dinero temporalmente ocioso y demandantes que tienen que 

satisfacer los requerimientos de su capital de tracajo. 

El señalar Nuevo Sistema Financiero Mexicano, no implica 

un cambio radical en la estructura del Sistema Financiero 

Mexicano. 

En su estructura formal el único cambio, y de relativa 

importancia es la separación de la Comisión Nacional Bancaria y 

de seguros en la comisión Nacional Bancaria y la Comisión 

Nacional de Seguros y Fianzas. 

La inspección y vigilancia del Sistema F'..nanc'..ero Mexicano 

no se encuentra dividido ahora en tres subsistemas. 

l. El subsistema integrado por el sistema Banca:::io Mexicano, 

formado por el Banco de México, las instituciones de crédito 

de banca múltiple y de banca de desarrollo, el patronato del 

P~orro ~acianal y los f'..de'..comisos del Gob'..ernc :ederal_para 
-:-rE·(····. ~-::~;~-- ¡ 

<lh) '-''·"" ¡ 
ALLA JJ~~ OHlGEN. \ . 
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el fornen to e::on6m.ico, y po~ las o.rqar: i ::aci ·.~::es y act i vid!: ies 

del crédito, es supervisado pvr la C.:;:nis ión Nacic:1al 

Bancaria. 

L El subsistema integrado por las instit~ciones de seguros, las 

sociedades mutualistas y las institc:ciones de fianzas, es 

supervisado por la Comisión Nacional je Seguros y Fianzas. 

l. El subsistema integrado por la Bolsa Mexicana de Valores, por 

el Instituto para el Depósito de Valores, las casas de bolsa, 

el 11nico y últino agen=e de h~:sa, socieda~ios je 

inversión y las sociedades operadoras de sociedades de 

inversión, supervisada por la Comisión Nacic:1al de Valores. 

El sistema financiero mexicano act:.ial ha tenido 

transformaciones desde el momento en que se consolidó como 

tal, a través de estos apartados se explica brevemente los 

principales cambios y actual organización de: mismo. 

(Véase cuadro 3) 

¡--~-·-y[~·:;.;· E:·;: .. ·· -~~ 
l FALLA i.J~: OHlGEN 
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SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

Estructura Actual del SFM 

ORGANIGRAMA 

SECRETARIA DE HACIENDA 
Y CREDITO PUBLICO 

Subsecretaría de Hacienda 
y Crédito Público 

l 
Comisión Nacional Bancaria 

de Valores 

AUTORIDADES REGULADORAS 

BANCO DE 
MEXICO 

COMISION NACIONAL PARA 
LA DEFENSA DE LOS 

USUARIOS DE SERVICIOS 
FINANCIEROS 

T 
~ 

INSmUTo DE PROTECCION 
AL AHORRO BANCARIO 

J 
Organismos Descentralizados 

Dirección de Banca y Ahorro 
Dirección de Banca de Desarrollo 
Dirección de Seguros y Valores 

Organismos descentralizados de la S.H.C.P. 

I 
Comisión Nacional de Seguro 

Ananzas 

INSTITUCIONES FINANCIERAS 

l 
Comisión Nacional del Sistema 

del Ahorro ra el Retiro 

GRUPOS ANANC!EROS INsmLICIONES DE MERCADO DE VALORES OTROS INTERMEDIOS 
FINANCIEROS 

28 Compai\(as tenedoras 
CRÉDITO 

50 Bancos comerciales 1/ (de los cuales 18 
son filiales) 

7 Bancos de desarrollo 

4 Fondos de fomento 

Bolsa de valores 

24 Casas de Bolsa 2/ 

316 Sociedades de Inversión 

61 Compañlas de 
seguros 

26 Almacenes de 
deposito 4/ 

166 UniOnes de 
aédito 

21 Compañias de 
fianza 5/ 

13 Sodeclades de Inversión especializadas 37 Arrendadoras 30 Casas de cambio 
6/ 

1/ De los cuales 13 estin Intervenidos por la CNBV 
2/ De las cuales 2 están lntervenldos por la CNBV 
3/ De las cuales 1 está Intervenid~ por la CNBV 

en fondos para el retiro financieras 3/ 

12 SOdedades de 27 Empresas de 
ahorro y préstamo factoraje 7/ 

23 Sociedades de 2 euros de crédito 
Objeto limitado 

4/ De los cuales 2 están Intervenidos por la CNE 
SI Oc las cuales 3 estan Intervenidos por la CNE 
6/ De las cuales 1 está Intervenida por la CNBV 
7/ Oe las cuales 7 estAn lntervenkios por la CNE 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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2.4.SUBSISTEMAS DEL SISTEMA FINANCIERO M!'::·::c;\;:~ 

La inspección y vigilancia del Sistema ::~anciero Mexicano 

se encuentra dividido en tres subsistemas: 

a) El sistema integrado por el Sistema Sancario Mexicano, 

formado por el Banco de México, las instituciones de 

crédito de banca múltiple y de banca de desarrollo, el 

Patronato del Ahorro Nacional 'J los Fideicomisos del 

Gobierno Federal para el fomento ecc:-:6mico, y por las 

organizaciones y actividades auxilia ::es del crédito, 

es supervisado por la.Comisión Nacional Bancaria. 

b) El subsistema integrado por las :nstituciones de 

seguros, las sociedades mutt.:c.:.istas y 

instituciones de fianzas, es supe~visado por 

Comisión Nacional de Seguros y Fianzas. 

las 

la 

e) El subsistema integrado por la Bclsa Mexicana de 

Valores, por el Instituto para el Dep6sito de Valores, 

las Casas de bolsa, el único y últimc agente de bolsa 

(Sr. Manuel Curbeto Elola), las sociedades de 

inversión y las sociedades operadora: de sociedades de 

inversión, supervisado por la Com:sión Nacional de 

Valores. 

2.4.1. CONCEPTO 

Conjunto de normas, instituciones y leyes que tienen por 

objeto regular, administr.ar y colocar los ::ecursos a corto, 

mediano y largo plazo. 

(RODRIGUEZ,1991:76) 

TESIS CON 
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2.4.2. OBJETIVOS 

l. Apoyar y promover el desarrollo de las actividades y fuerza 

productiva del país y el crecimiento de la economía nacional, 

basado en una política económica soberana fomentando el 

ahorro en todos los sectores y regiones del país. 

2. Conocer la evolución de nuestro Sistema Financiero Mexicano 

en relación al entorno social económico y político en el que 

se encuentra inmerso. 

:i. Conocer la Estructura actual del Sistema Financiero Mexicano, 

las funciones y actividades que pueden desarrollar cada una 

de las instituciones que lo integran. 

4. Conocer las fuentes de financiamiento y alternativas de 

inversión existentes en México y en su caso alguna que pueda 

desarrollarse en el corto plazo. 

5. Poner en contacto a oferentes y demandantes de recursos 

financieros, promueve el contacto entre estos elementos en el 

ámbito nacional. 

AUTORIDADES MONETARIAS 

2.4.2.1 BANCO DE MÉXICO. 
TESIS CON 

FALLA DE ORIGEN 
Es una institución autónoma, su objeto es funcionar como 

banco de reserva, llevar la estadística nacional emitiendo 

indices1 tasas y promedios; es un organismo regulador de la 

política monetaria del país. 

Es administrado por una junta de gobierno y un gobernador. 

La junta de gobierno esta integrada por cinco miembros 

designados por el ejecutivo federal al igual que al gobernador. 

20 



!"UNCIONES 

Proporcionar a la economia del país de moneda nacional y 

procurar la estabilidad del poder adquisitivo de dicha moneda. 

- Operar como Banco de Reserva. 

- Prestar servicios de tesorería. 

- Fungir como asesor del Gobierno Federal. 

Participar en el fondo monetario internacional y en otros 

organismos internacionales. 

2.4.2.2. COMISIÓN NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES 

Es un organismo que se encarga de vigilar, supervisar e 

inspeccionar las actividades de las entidades financieras 

sujetas a su cargo, tiene facultades para sancionar el 

incumplimiento de las normas y procedimientos emitidos por la 

misma comisión y la Secretaría de Hacienda y Crédito Público 

así como ejercer su autoridad en caso de irregularidades 

detectadas en el proceso. 

Funge como auditor de las mencionadas entidades; dictamina 

el comportamiento de las instituciones y si así corresponde, 

las interviene en su administración. 

Es administrado por: 

• Una Junta de Gobierno 

• Una Presidencia 

• Una Vicepresidencia 

Direcciones Generales de: 

• Supervisión 

TESIS CON 
Ft~lLA D.E ORIGEN 
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• Técnica 

• Jurídicas 

• Contraloria Interna 

• Organización 

• Estudios Económicos y Estadistica 

• Administración 

• Delegaciones Regionales. 

Otras Funciones: 

• Fungir como órgano de consulta de la SHCP 

• Proveer lo necesario para que las instituciones de crédito 

cumplan debida y oportunamente con las operaciones y 

servicios concertados con los usuarios del servicio de banca 

y crédito 

• Imponer sanciones administrativas por infracciones a ésta y 

las demás leyes que regulan las actividades autorizadas. 

2.4.2.3. COMISIÓN NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS 

Era un órgano desconcentrado de la Secretaria de Hacienda 

y Crédito Público que se encarga de la inspección y vigilancia 

de las instituciones de Crédito. 

Fungía como órgano de consulta y realiza estudios que la 

misma secretaría le encomendaba, emitiendo disposiciones 

necesarias para el cumplimiento de las diferentes leyes que él 

mencionaba como órgano de supervisión y vigilancia. 

Las instituciones de Seguros se clasifican dé acuerdo con su 

constitución en: 

Privadas 

Nacionales 
mr.i '"' lf' e ·u'' ¡,¡ J..!'..,~.:> n 
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Mutualistas 

P.easeguradoras 

(www.bancodemexico.corn.mx) 

(www.gobernacion.com.rnx) 

(www.infosel.com.mx) 

'f'Ji'1'<"11' cr.·q 
L L.:a,)li.) i.Jl\¡ 
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CAPITULO III. 

INSTITUCIONES FINANCIERAS 

Son tres las instituciones financieras en México que 

coordinan y vigilan la actividad del Sistema Financiero 

Mexicano y son: Banco de México, Comisión Nacional Bancaria y 

de Valores y la Comisión Nacional de Seguros y Fianzas; siendo 

la máxima autoridad en cuestión monetaria la Secretaria de 

Hacienda y Crédito Público, regulando y supervisando la 

actividad financiera con ayuda de estas instituciones. 

3.1. ORGANISMOS BANCARIOS Y DE SEGUROS 

3.1.1. CONCEPTO 

"La introducción a las operaciones activas de la banca, 

operaciones que representan los prestamos que las 

instituciones de crédito otorgan, se menciona a los de crédito 

del sistema asegurador mexicano, ya que también puede otorgar 

el mismo tipo de financiamiento". 

(MANSER, 1995:23) 

3.1.2.0BJETIVO 

TESIS CON 
FALLA . .DE or:JGEN -------·----

El Financiamiento a las organizaciones. 

Para otorgar financiamiento, estas organizaciones deben tomar 

en cuenta la viabilidad de los proyectos que van a financiar 

periodos de recuperación, la situación financiera o económica 

del solicitante, capacidad administrativa y solvencia moral, 

más allá de las garantías que ofrece. 

24 



alHacer Solicitud 

blDem2strar solvencia moral, económica 

cl Dem::.strar 1"1 c0mpatibilidad del crédito COI: la solicitud y 

la posibilidad de cubrirlo. 

CAUSAS PARA QUE SEA RECHAZADA DE LA SOLICITUD DE CRÉDITO. 

Para el solicitante: 

Insuficiencia de Capital Contable 

Ma: historial financiero 

Ma:a administración 

Ma:a historia de pagos 

Ma: sistema de información financiera 

so:icitud mal elaborada 

Fa:~a de relaciones previas con la institución de crédito. 

Para la Institución de crédito: 

Escasez de dinero 

Li~itaciones del Banco de México 

Fa:ta de relaciones previas con el cliente 

Limitaciones Legales. 

3.1.3. ESTRUCTURA 

~aase cuadro no. 4 

TESlS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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~1Ul.TIRECilONAL 

ORGANISMOS BANCARIOS 

COMERCIAL O 
MULTIPLE 

llEGIONAL 

BANCOS 

EXTRANJERA 

NACIONAL llANCA 
IERl'ISO 

BANCA DE 
DESARROLLO 

llANCA 
200. PISO 



3.2. INSTITUCIONES DE CRÉDITO. 

El servicio de banca y crédito solo podrá prestarse por 

instituciones de crédito que pueden ser: 

Instituciones de Banca Múltiple. 

Intermediario financiero, capaces de captar recursos del 

público a través de certificados de depósito, pagarés, 

etc. (son operaciones pasivas). Y con estos recursos obtenidos 

otorgan diferentes tipos de crédito (operaciones activas). 

Su función es ser intermediario con la capacidad 

suficiente como para administrar los recursos a donde hacen 

falta. 

Su objetivo son las actividades, transformación de los 

recursos del público en diferentes tipos de instrumentos de 

ahorro. 

Operaciones a realizar: 

l. Recibir depósitos bancarios de dinero 

2. A la vista, documento que no tiene fecha para ser cobrado, 

como se presenta en el momento que lo quieren cobrar y 

tendrá que ser cubierto 

1 Retirable en dias preestablecidos 

4. De ahorro 

~ A plazo con previo aviso 

~ Aceptar préstamos y créditos 

~ Emitir bonos bancarios 

K Expedir tarjetas de crédito 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

~Asumir obligaciones por cuenta de terceras personas. 
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CLASIFICACIÓN 

Banca de Cobertura Nacional. Establecimientos en todo el 

país (Bancomer, Banamex, etc.) 

Cobertura Múltiple. Abarca todo el pais, pero existen 

regiones donde no hay (Promex, Bancen) 

Cobertura Regional. 

Sureste). 

Solo opera en una región (Banco del 

Capital Extranjero. 

INSTITUCIONES DE BANCA DE DESARROLLO. 

Son constituidas como Sociedades Nacionales de Crédito 

dentro de la administración Pública Federal. 

Su capital social está representado por certificados de 

aportación patrimonial (CAPS), y se clasifican en dos: 

Serie A 66'l. 

federal. 

El capital solo puede pertenecer al gobierno 

' Serie B S'l. cualquier persona. 

* S'l. Estados y Municipios. 

OBJETIVO 

El desarrollo en ciertos sectores o ramas y no persiguen 

un fin lucrativo. 

CARACTERÍSTICAS. 

l. PRIMER PISO. (Banrural, Bancomext, Banpegsa, Banjercito, 

Banco Nacional de Comercio Interior) 

2. SEGUNDO PISO. (Na fin, S.A.) Uniones de crédito, 

Arrendadoras. 

TESIS CON 
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BANCA DE PRIMER PISO 

Son aquellas que atienden directamente a los usuarios de 

sus servicios tanto de crédito como de ahorro. 

OBJETIVOS 

• Recibir depósitos bancarios de dinero, a la vista, 

retirables en dias preestablecidos, a plazo con previo aviso 

y de ahorro. 

• Aceptar préstamos y créditos 

• Emitir Bonos Bancarios 

• Emitir obligaciones subordinadas 

• Efectuar descuentos y otorgar préstamos o créditos 

• Expedir tarjetas de crédito 

• Hacer servicio de caja y tesoreria 

• Expedir cartas de crédito y previa.recepción de un importe 

• Asumir obligaciones .. Po.r .cuenta. de terceros Y. con base a 

créditos concedidos 

o c'i.istodia. 

BANCA DE FOMENTO Y 

Son. instituC!iones .de·. :se'~undo piso~ creadas por el 

Ejecutivo Federal para: qu~. co::tdyuve0: en la . canalización de 

apoyos financieros .. y · técnicás'· '~·i" · foment·o·. y en general al 

desarrollo económiéo riáci~ri~1y ~egion~l de~ pais. 

Por lo general su .'apóyo · llega a través de la Banca 
' ·. ~· . -. - -, :.- ·, .' ~' . . . . -

Comercial y los intermediários financieros no Bancarios. 

TESIS CON 
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su finalidad es realizar programas de apoyo financiero para el 

desarrollo integral de proyectos turísticos en México. 

Los principales Bancos de Desarrollo son: 

!.Banco Nacional de Crédito Rural S.N.c. 

2.Banco Nacional de Comercio Exterior S.N.C. 

3.Banco Nacional de Comercio Interior S.N.C. 

4.Nacional Financiera S.N.C. 

!.Banco Nacional de Crédito Rural S.N.C. Fomenta la actividad 

agropecuaria en el país, brindando apoyos financieros tanto a 

los ejidatarios, comuneros y pequenos propietarios a través 

de créditos de capital de trabajo (avíos) y para la 

adquisición de bienes de capital (refaccionarios) . Cuenta con 

una red nacional de sucursales y los funcionarios de Banca de 

primer piso. 

2. Banco Nacional de Comercio exterior. Este otorga apoyos 

financieros, garantía de créditos y los usuales en el 

comercio exterior. Proporciona información y asistencia 

financiera a los productores, comerciantes, distribuidores y 

exportadores en la colocación de artículos y prestación de 

servicios. Puede ser agente financiero del Gobierno Federal 

y participar en la promoción de la oferta exportable. 

3. Banco Nacional de Comercio Interior: Es te banco promueve, 

gestiona y pone en marcha proyectos que atiendan necesidades 

de los sectores de las distintas zonas del país. Apoyan 

financieramente y con asistencia técnica los programas de 

modernización de la infraestructura comercial, impulsando la 

construcción y operación de centrales o médulas de abasto, 

~l'ESIS CON 1 
LFALLA DE ORIGEN. 
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centros de acopio, centros comerciales, tiendas de 

i1Utoservicio y cámaras de refrigeración. Apoyar 

financieramente la comercialización de productos básicos y el 

rlesarrollo tecnológico de conformidad con las necesidades de 

los sectores. 

4.Nacional Financiera S.N.C. Promover, encauzar y coordinar la 

inversión de capitales, el desarrollo tecnológico, la 

capacitación, 

productividad. 

asistencia técnica y el incremento de la 

BANCA COMERCIAL 

Es una Banca de primer piso. Y atienden directamente a 

los usuarios, sus servicios tanto de crédito como de ahorro. 

OBJETIVOS 

• Recibir depósitos bancarios de dinero, a la vista, 

retirables en días preestablecidos, a plazo con previo aviso 

y de ahorro. 

• Aceptar préstamos y créditos 

• Emitir Bonos Bancarios 

• Emitir obligaciones subordinadas 

• Efectuar descuentos y otorgar préstamos o créditos 

• Expedir tarjetas de crédito 

• Hacer servicio de caja y tesorería 

Expedir cartas de crédito y previa::r;ecepción de un importe 

• Asumir obligaciones por cuenta de'' ·terceros y con base a 

créditos concedidos 

• Recibir depósitos en administración o custodia. 

TESIS CON 
Los bancos de la Banca· Comercial son ent .eFA11.A DE ORIGEN 
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l. Banamex 

2. Bancomer 

3. Serf ín 

-1. Bital 

5. Inverlat 

(,. Etc. 

ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO 

l. Los Almacenes Generales de Depósito 

2. Las Empresas de Factoraje 

3. Las Arrendadoras Financieras 

-1. Las Uniones de Crédito. 

5. Sociedades de Ahorro y Préstamo. 

(www.nafinsa.com.mx) 

BANCA DE SEGUNDO PISO 

OPERACIONES ACTIVAS (LEGISLACION BANCARIA) 

Art. 65. 

Para el otorgamiento de sus funcionamientos, las instituciones 

de crédito deberán estimar la viabilidad económica de los 

proyectos de inversión, los plazos de recuperación de estas, 

las relaciones que tengan entre sí los distintos conceptos de 

los estados financieros y la clasificación administrativa y 

moral de estos últimos. 

Art. 67. 

Las hipotecas constituidas en favor de las instituciones de 

crédito deberán comprender la concesión o autorización 

respectiva. Podrán comprender además el dinero en caja en la 

explotación corriente y los créditos a favo.!:...2.~-~1!_.em resa. 

TESIS CON 
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Art. 68. 

Los contratos o las pólizas en que se hagan constar los 

créditos que otorguen las instituciones de crédito, junto con 

los estados de cuenta certificados por el contador, serán 

titulas ejecutivos, sin necesidad de reconocimiento de firma. 

Art. 69. 

La prenda sobre bienes y valores se constituirá en la forma 

prevenida en la Ley General de Titulas y Operaciones de 

Crédito. 

Art. 70. 

cuando las instituciones de crédito reciban en prenda créditos 

de libros, bastará que se hagan constar asi. 

Art. 71. 

La apertura de crédito comercial documentado obliga a la 

persona por cuenta de quién se abre el crédito, a hacer 

provisión de fondos a la institución que asume el pago. 

Art. 72. 

Cuando el crédito tenga garantia real, el acreedor podrá 

ejercitar sus acciones en juicio mercantil ordinario. 

Art. 73. 

Las instituciones de banca múltiple requerirán del acuerdo por 

lo menos cuatro u ocho de la serie A y tres o seis de las 

series B o C de su consejo de administración. 

TESIS CGiif 
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Art. 74. 

Las inscituciones de crédito estarán obligadas a participar en 

el sistema de información sobre sus operaciones activas que el 

Banco de México administre. 

Art. 75. 

La SHCP determinará las bases para la calificación de la 

cartera de créditos de las instituciones de crédito, la 

documentación e información que recabarán para la renovación y 

vigencia de créditos. 

OPERACIONES PASIVAS 

Art. 56. 

El titular de las operaciones a que se refieren las fracciones 

I y II del art. 4 6 de la Ley General de Ti tu los y Operaciones 

de Crédito, asi como los depósitos bancarios en administración 

de títulos o valores a cargo de instituciones de crédito, 

podrá en cualquier tiempo designar o sustituir beneficiarios. 

Art. 57. 

Los deposicantes o inversionistas podrán autorizar a terceros 

para hacer disposiciones de dinero. 

Art. 58. 

Las condiciones generales que se establezcan respecto a los 

depósitos a la vista, podrán ser modificados, mediante aviso 

dado con diez dias hábiles de anticipación por escrito a 

través de publicaciones en periódicos. 

(VILLAREAL,1986:46) l 
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Art. 60. 

Las cantidades que tengan por lo menos un a11o de depósito en 

cuenta de ahorro no estarán sujetas a embargo, hasta una suma 

equivalente a la que resulte mayor de los límites señalados en 

el artículo 56. 

Art. 61. 

Los intereses de los instrumentos bancarios que sean de 

captación que no tengan fecha de vencimiento, podrán abonarlos 

en una cuenta global que llevarán la institución para éstos 

efectos. 

Art. 62. 

Los depósitos a plazo, podrán estar represen ta dos por 

certificados que serán.títulos a crédito. 

Art. 63. 

Los bonos bancarios y sus cupones serán titulas de crédito. 

ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO 

Tienen por objeto el almacenamiento, guarda o 

conservación de bienes o mercancías y la expedición de 

certificados de depósito y bonos de prenda. 

ASPECTOS 

l. Los almacenes sirven para guardar y conservar mercancía, 

actividad que económicamente es útil porque para poder 

realizar cualquier actividad mercantil, las mercancías deben 

estar almacenadas en algún lugar. 

2. La expedición de certificados de depósito, certificado que 

acredita la propiedad de la 

depositados, para con él. 

mercancía o los 
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J. Obtener un bono de prenda, que es titulo de crédito 

característico de un crédito prendario sobre los bienes 

indicados en el certificado de depósito. Ya se cotizan los 

bonos de prenda en el mercado de valores mexicano. 

ACTIVIDADES DE LOS ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO 

* Transformar las mercancías depositadas para aumentar su 

valor, sin variar esencialmente su naturaleza. 

* Expedir certificados de depósito por mercancías en tránsito 

si el depositante y el acreedor prendario dan su conformidad y 

corren los riesgos inherentes, además de asegurar por conducto 

del almacén las mercancías. 

Transportar mercancías que entren o salgan de su almacén, 

siempre que estas vayan a ser o hayan sido almacenadas en 

éste. 

Certificar la calidad de las mercancías y bienes 

deposita dos, así como valuarlos para efectos de hacerlo 

constar en el certificado de depósito y en el bono de prenda. 

* Anunciar con carácter informativo y a petición y por cuenta 

de los depositantes de la venta de los bienes y mercancías 

depositados. 

Empacar y envasar los bienes y mercancías recibidas en 

depósito, por cuenta de los depositantes o titulares de los 

certificados de depósito. 

CLASIFICACION DE LOS ALMACENES GENERALES DE DEPÓSITO 

l. Almacenamiento Financiero. 

Destinado a graneros o depósitos especiales para semillas y 

demás frutos o productos agrícolas, industrializados o no, así 

como a recibir en depósito mercancías o efectos nacionales o 

1 
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extranjeros de cualquier clase, por lo que se hayan pagado los 

impuestos correspondientes. 

2. Almacenes fiscales. 

Los que además de estar facultados en los términos senalados, 

lo están también para recibir mercancias destinadas al régimen 

de depósito fiscal. 

ARRENDADORAS FINANCIERAS 

El acuerdo entre arrendador y arrendatario a través del 

cual el arrendador otorga el uso y goce temporal de un bien por 

un plazo predeterminado al arrendatario a cambio de un precio 

pactado llamado renta. Una derivación de éstos términos es el 

concepto de arrendamiento financiero, actividad realizada por 

las arrendadoras financieras. 

Las arrendadoras financieras 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 

física o moral, obligándose ésta a realizar pagos parciales por 

una cantidad que cubra el costo de adquisición de los bienes, 

los gastos financieros y otros gastos conexos, para adoptar al 

vencimiento del contrato, cualquiera de las tres opciones 

siguientes: 

l. Comprar el bien a un precio inferior 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. 

(MONCARTZ,1983:74) TESIS CON 
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~- 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. 

MODALIDADES DEL ARRENDAMIENTO FINANCIERO. 

Arrendamiento financiero neto. 

Es aquel en el que el arrendatario cubre todos los gastos 

de instalación, seguros, mantenimiento, daños etc. 

• Arrendamiento financiero global. 

Es lo contrario al anterior, es decir todos los gastos 

mencionados corren por cuenta del arrendador financiero quién 

los repercute en el monto de las rentas pactadas, 

• Arrendamiento financiero total. 

Es aquel que permite al arrendador recuperar· con· las 

rentas pactadas en el plazo forzoso, el costo total del activo 

arrendado más el interés del capital invertido. 

• Arrendamiento financiero ficticio. 

También conocido como venta y arrendamiento .posterior". 

Consiste en el que el propietario de un bien lo vende a una 

compañía arrendadora, para que esta a su vez se lo arriende con 

su respectivo derecho de opción de compra al término del· 

contrato. De esta manera el propietario original no pierde la 

utilización del mismo y obtiene dinero en efectivo que puede 

ser empleado en otras opciones del negocio. 

El arrendamiento puro ofrece al arrendatario la ventaja de 

deducir íntegramente las rentas, y la desventaja de poder 

adquirir el bien cuando menos a valor de mercado. Para las 

arrendadoras les representa la posibilidad de ofrecer una mayor 

variedad de productos. 
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Las arrendadoras financieras pueden realizar las 

siguientes operaciones: 

l. Celebrar contratos de arrendamiento financiero. 

~ Emitir obligaciones quirografarias o con garantia especifica 

para ser colocadas a través del mercado bursátil mexicano. 

J. Adquirir bienes de proveedores o de futuros arrendatarios 

para dárselos a estos últimos en arrendamiento financiero. 

-l. Obtener préstamos de instituciones de crédito y de seguros 

nacionales o de entidades financieras extranjeras para la 

realización de sus operaciones y de préstamos de 

instituciones de crédito nacionales o entidades financieras 

extranjeras para problemas de liquidez. 

~ Obtener créditos a corto plazo relacionados con contratos de 

arrendamiento y créditos refaccionarios e hipotecarios. 

~ Descontar, dar en prenda o negociar los titulas de crédito y 

afectar los derechos provenientes de los 

arrendamiento financiero. 

contratos de 

~ Constituir depósitos a la vista y a plazo en instituciones de 

crédito y bancos del extranjero, asi como adquirir valores 

aprobados para tal efecto por la Comisión Naciónal· de 

Valores. 

UNIONES DE CREDITO 

Son organismos constituidos como sociedades anónimas de 

capital variable con concesión de la Comisión Nacional 

Bancaria, formadas por un número de socios no menor a veinte, 

siendo éstas personas físicas o morales. Tienen la 

característica fundamental de tener personalidad jurídica. 

1 -~ TESIS CON 
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r.~as uniones de crédito pueden operar en el ramo 

agropecuario cuando sus socios se dedican a actividades 

agricolas y/o ganaderas. 

En el ramo industrial cuando se dedican a actividades 

industriales, en el ramo comercial cuando sus socios de dedican 

a actividades mercantiles o pueden ser mixtas cuando se dedican 

a dos o más actividades de los ramos señalados y estas guardan 

relación directa entre sí. 

ACTIVIDADES PRINCIPALES DE LAS UNIONES DE CRÉDITO. 

l. Facilitar crédito y prestar garantía o aval exclusivamente a 

sus socios. 

2. Recibir de sus socios préstamos a titulo oneroso en los 

términos que señale la SHCP. 
' .. :. 

3. Recibir de sus socios depósitos de diner~. par~· 115<;' c:ie ~aja· y 

tesorería. . . ,', 

-1. Adquirir acciones, obligaciones ·y ot'.~C>s · ti tulÓs · ~e~ejantes y 

aún mantenerlos en cartera. 

~ Encargarse de la construcción y obias piópiedad de sus socios 

para uso de ellos, cuando sean necesarios para sus empresas. 

6. Promover la organización y administrar empresas 

industrialización o de transformación y venta de 

productos obtenidos por sus socios. 

de 

los 

7. Vender los frutos o productos obtenidos o elaborados· por sus 

socios. 

X. Comprar, vender o alquilar, por cuenta y orden de sus socios, 

insumos y bienes de capital para el desarrollo de las 

empresas de éstos. 

------·--...:.~·----L.:.. .. ___ . 
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•1. Administrar por cuenta propia la transformación industrial o 

el beneficio de los productos obtenidos o elaborados por sus 

socios. 

EMPRESAS DE FACTORAJE 

Son parte de nuestro sistema financiero mexicano, su 

institucionalización se inició en el año de 1988 con la 

creación de la asociación Mexicana de Empresas de Factoraje 

A.C. y esto nació justo en el momento en que el crédito 

bancario pasaba una de sus peores épocas. Una empresa de 

factor aj e compra a un cliente que a su vez es proveedor de 

bienes y servicios su cartera, después de hacerle un estudio de 

crédito. El cedente debe notificar a sus clientes para que el 

pago se haga el factor. El objetivo claro es lograr liquidez, 

un aumento en el capital de trabajo. 

El trabajo de la empresa de factoraje que aparentemente es 

sencillo, puede tener cuando menos dos-problemas: 

En primer lugar está comprando el riesgo de no ·poder 

cobrar por morosidad de los clientes. 

En segundo lugar esta ocasionando problemas a los clientes 

del cedente pues los pagos deben ser hechos al factor, lo cual 

ocasiona problemas administra ti vos sino es que aparentemente 

fiscales. 

(VILLEGAS,1997:465) 

·!,·'..'¡;• 1' T .. ,.-~,. CQ1'1J 
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SOCIEDADES DE AHORRO Y PRÉSTAMO 

Son entidades que forman parte del Sistema Financiero 

Mexicano y están consideradas como organizaciones auxiliares de 

crédito. 

morales 

capital 

Serán entidades 

patrimonio propio, de 

responsabilidad de los socios 

aportaciones. 

con personalidad juridica y 

variable, no lucrativas y la 

se limitan al pago de sus 

Tiene como objeto la captación de sus socios, mediante 

actos causantes de pasivo directo o contingente, quedando la 

sociedad obligada a cubrir el principal, y los accesorios 

financieros de los recursos captados. La colocación de dichos 

recursos se hará entre los propios socios o en inversiones en 

beneficio mayoritario de la empresa. 

INSTITUCIONES DE SEGUROS Y FIANZAS 

Las instituciones de seguros captan ahorro de personas y 

empresas para aplicarlo a la inversión, el motivo del ahorro es 

la traslación de riesgos y el motivo de su aplicación con 

aplicaciones intermedias o secundarias al financiamiento de las 

reservas temporales que se forman. 

Las instituciones de seguros son sociedades anónimas 

concesionadas por el gobierno federal a través de la SHCP. 

CLASIFICACIÓN 

• Privadas 

• Nacionales 
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• Mutualistas 

• Reaseguradoras 

Pueden dedicarse a: 

a) Vida 

b) Accidentes y Enfermedades 

c) Daños en algunos de los siguientes ramos: 

dl Responsabilidad Civil y Riesgos Profesionales 

e) Marítimo y Transporte 

f) Incendio 

g) Agrícola 

h) Automóviles 

i) Crédito 

j) Diversos 

Instituciones que operaban en 1988 y los ramos en que operaban. 

Pueden realizar entre otras las siguientes operaciones: 

l. Operaciones de seguro y reaseguro 

2. Constituir e invertir las res'e~vas' P,revistas en . la Ley 

3. Administrar las sumas que p9r concepto . de dividendos o 

indemnizaciones les • confían é . l.os . ·. ~segU:rados a sus. 

beneficiarios 

~. Administrar las reservas para l:ónda de ·pensiones o 

jubilaciones del personal. 
-.;·,,' 

5. Administrar las reservas retenidas ·a. instituciones 

c.. Dar en administración a las imi'titucion.es cedentes, las 

reservas constituidas por primas ret~nidClS éorres~ond.ientes a 

operaciones de reaseguro 

~ Efectuar inversiones en el extranjero por las reservas 

técnicas u otros requisitos por operaciones en el extranjero 
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~ Constituir depósitos en instituciones de crédito y en bancos 

del extranjero 

~ Recibir titulas de descuento y redescuento a instituciones y 

organismos auxiliares del crédito 

111. Otorgar préstamos o créditos 

11. Operar con documentos :nercanti les por cuenta propia, para la 

realización de su objeto social, asi como operar con valores 

12.Adquirir, construir y administrar viviendas de interés social 

e inmuebles urbanos de productos regulares 

U.Adquirir bienes muebles e inmuebles para su operación. 

(www.cnbv.com.mx) 
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3. 3. ORGANISMOS BURSJ\TILE.º 

Dentro del sector supervisado por la Comisión Nacional de 

Valores encontramos el maravilloso mundo de la Bolsa Mexicana 

de Valores, tal vez el más eficiente y moderno dentro del 

Sistema Financiero Mexicano. Maravilloso por los posibles 

resultados que brinda, puede recordarse ahi parte de ese México 

mágico en que vivimos. Eficiente y moderno por los medios de 

intercambio y la canasta de valores que en la bolsa se manejan, 

de hecho directa o indirectamente la mayor parce de las 

operaciones del Sistema Financiero Mexicano formal se van a 

reflejar o a realizar en la bolsa. Lo mismo ocurre con las 

operaciones de los otros intermediarios. El eje central de este 

magnífico mercado, aún cuando no todas las operaciones se 

realizan en su recinto es la Bolsa Mexicana de Valores. 

A) CONCEPTO 

Son aquellas entidades cuyo desarrollo, se refleja en el 

mercado de valores. 

Regulan la oferta pública de valores, la intermediación en 

el mercado de éstos, las actividades de las personas que en él 

intervinieron, el Registro Nacional de Valores e Intermediarios 

(solo podrán ser materia de oferta pública los documentos 

inscritos en la sección de valores}, y las autoridades y 

servicios en materia de mercado de valores. 

Son valores las acciones, obligaciones y demás títulos de 

crédito que se emitan en serie o en masa. 

(VAN,1988:76) TESIS CON 
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B) OBJETIVO 

Se considera intermediación bursátil: 

l. Operaciones de correduría, de comisión en otras tendientes a 

poner en contacto la oferta y demanda de valores. 

2. Operaciones por cuenta propia, con valores emitidos 

garantizados por terceros, respecto de los cuales se haga 

oferta pública. 

3. Administrar y manejar carteras de valores propiedad de 

terceros. 

C) ESTRUCTURA 

- Bolsa Mexicana de Valores 

Mercado principal 

Mercado para la mediana empresa mexicana 

- Casa de Bolsa Nacional y extranjera 

- Especialistas Bursátiles Nacionales y Extranjeros 

- Grupos Financieros Bursátiles Nacionales y Extranjeros 

- Sociedades operadoras de Sociedades de Inversión Nacional y 

Extranjera (SOSIS) 

Sociedades de inversión renta común o variable 

Sociedades de inversión de instrumento: de deuda 

SINCAS . . 

- Indeval (Institución de depósito' _d~-~valo,res) 

Afores 

Siefores 

- Grupos Financieros 

Grupo Financiero Bancomer 

Grupo Financiero Banamex 

Grupo Financiero Serfín 
1 
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Grupo Fi.nanciero Bilbao Vizcaya 

Grupo Financiero Inbur 

Grupo Financiero Bital 

Grupo F'inanciero Norte 

Invex 

G.P.P. Prof in 

Grupo Financiero Inter 

Grupo F'inanciero In ver 

Grupo Financiero Fina 

Grupo F'inanciero B 

Grupo Financiero Crece 

D) INSTITUTO PARA EL DEPÓSITO DE VALORES. 

El Indeval fué creado por decreto el 28 de ab::::il de 

1978,como custodio de valores negociados en la bolsa. Tiene por 

objeto prestar servicios relacionados con la guarda, 

administración, compensación, liquidación y transferencia de 

valores, recibe bajo contrato de depósitos y administración de 

los titulos negociados en la bolsa. Su creación fué una 

necesidad pues antes se realizaba el manejo fisico de los 

valores con su consecuente detrimento, y se llegaban a 

encontrar letreros que decian que no se operara con 

determinados valores pues hablan sido extraviados. 

Esta autorizado por la Comisión Nacional Bancaria y de 

Valores para recibir en depósito y administ::::ación de 7alores 

tí tules y documentos de casa de bolsa, intereses de créditos, 

aseguradoras, SOSI'S y otkas entidades autorizadas por la 

comisión. 

(FILIPINI,1988:746) 
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De acuerdo al art. 55 de la Ley de Mercado de '!alores el 

instituto tendrá por objeto prestar un servicio pl.:!:;,lico para 

satisfacer necesidades de interés general relacionadas con: 

a) Depósito de valores y documentos. 

b) Administración de valores en depósitos, estando 

facultado para hacer efectivo los derechos patrimoniales 

de éstos. 

e) Transferencia, compensación y liquide= sobre valores. 

d) Mantenimiento de libros de registro de acciones a 

petición de la emisora. 

Por lo que respecta a los ingresos de INDEVAL el art. 56 

de la misma ley establece. 

El patrimonio del instituto se integra: 

1. Con las aportaciones que efectúe el gobierno federal 

2. Con .los ingresos que perciba de los servicios que preste 

3 .. Con los rendimientos que obtenga de su patrimonio 

4;_con. los demás bienes que adquiera de cualquier título. 

Con base en el art. 57, fracción II y 75 de la Ley de 

Mercado de valores, el INDEVAL a solicitud del depositante se 

encargará exclusivamente de la administración de valores en lo 

concerniente a ejercicio de los derechos patrimoniales, tales 

como el cobro de dividendos, 

acciones, cobro de intereses, 

valores. 

tanto en efectivo como en 

cobro de amorti=aciones de 
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E) CASAS DE BOLSA Y AGENTES DE BOLSA. 

CASAS DE BOLSA: 

Son sociedades anónimas inscritas en la sección de 

intermediarios del Registro Nacional de Valores. 

Representan el esquema de intermediación bursátil más 

dominante en el mercado ya que permite la.colocación de valores 

entre el emisor y el inversionista. 

Algunos de los requisitos que deben cumplir son: 

a) Estar inscritos en la sección de intermediarios de la 

Comisión Nacional Bancaria y de 'Vilo~es. 

b)Adquirir una acción de la Bolsa Mexicana de Valores . 
. ,_" : ' ... , 

e) Realizar como obligación una aportación ·al ·fondo· de 

contingencia en favor del ~úblicó in'ver.siorii~ú; 
( FORAROA) . < · :. . · · 

. -. -, ,' . 

d) Designación del director general de la . c;{sa de. bolsa, 

debe contar con la aprobación de la Comisión'.· Nacional. 

Bancaria y de Valores. 

Dentro del marco de la apertura financiera, ia S.H.C.P., 

ha autorizado hasta la fecha el establetimie~t~· en México de 

las siguientes Casas de Bolsa filiales de Instituciones 

Financieras Extranjeras: 

1.citibank 

2. Goldman Sachs 

3. Bankers Trust TESIS C..vN 
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4. Bear Stearns 

5. Merill Lynch 

6. Lehman Brothers 

7. J. P. Margan 

8. Devische Bank 

9. Chemical Banl: 

10. Ing Securities 

11. Swiss Banl: 

12. Santander 

13. Indosuez 

14. James Capel 

15.Morgan Stanley 

16. Bariig 

Dentro de las funciones de las casas de Bolsa se encuentran: 

a)Realiza operaciones de compra venta de valores 

incluyendu las derivadas del mercado de dinero. 

b) Prestar asesoría en materia de valores en empres·as · 

inversionistas. 

C) Facilitar la obtención del financiamiento a travé~ de la 

obtención de crédito en bolsa. 

d) Proporciona asesoría técnica necesaria para la 

colocación de valores. 

Las áreas de la Casa de Bolsa son: 

ADMINISTRACIÓN: El manejo y dirección que se le va a dar 

al personal que labora; así corno el, manejo y procesamiento de 

; TESIS CON 
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información a través de documentos, acciones, obligaciones, 

pagarés, etc. 

OPERACIÓN: Es la colocación de titules, compra y venta de 

valores como son papel comercial, acciones, obligaciones C,P,O, 

etc. 

ANÁLISIS BURSÁTIL: 

a) Fundamental, análisis de la información financiera, por 

métodos de razones simples y porcientos integrales, 

también el análisis de las estructuras, organización y 

objetivos, así como planes y politicas de expansión 

acerca de la marca, penetración en el mercado, imagen y 

competencia. 

b) Técnico, analizar los efectos económicos, politices y 

sociales en la empresa (inflación, tasa de interés, 

tipo de cambio, PIB) . Utilizar modelos de evaluación 

como son los promedios móviles, Tirning - Selection. 

FINANCIAMIENTO BURSÁTIL: Es un medio a través del cual nos 

allegamos de recursos monetarios frescos de la emisión de 

deuda: 

A) Elección de titulos:.a '~¿;¡~~a-~''en .el mercado, corno son las 

obligaciones, p~p~¡Cc :d5ine~~ial, pagaré largo y mediano 
·>,~: ,. ~ ~ 

plazo C.P.O. ..:: . 

B) Fusiones y adqu.i.si.c.i.9nE!s. 

Para el desarrollo de su actividad una Casa de Bolsa 

requiere que sus principales directivos tengan autorización de 

la Comisión Nacional de Valores. Además d~.!;!.!3 .. ....9.J.rectivos, 

TE81S CJN 
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Agentes Apoderados para realizar operaciones con el público, 

promotores. El que se tenga este tipo de requerimiento es 

lógico porque estas personas asesoran y administran recursos 

del gran público inversionista. La autorización se obtiene al 

demostrar conocimientos de aspectos financieros, contables, en 

su caso administrativos, de derechos mercantil y bursátil, de 

prácticas bursátiles, y demostrar solvencia moral y económica. 

Una Casa de Bolsa cuyos funcionarios cumplen estos requisitos 

tiene las siguientes direcciones funcionales: 

l. Dirección General, responsable del funcionamiento global de 

la Casa de Bolsa. 

2. Dirección de Administración, área responsable del trabajo 

más pesado de una Casa de Bolsa, pero que.·. 'permit~ .el manejo 

adecuado de las cuentas de los clientes. 

3. Dirección de promoción, asesora ·directamente a los 

ahorradores de las mejores alternativa"s ,de' inversión o de los 

momentos de compra venta. Esta formada por .los agentes 

promotores, los cuales realizan operaciones. con el público y 

sus asistentes. 

4. Dirección de análisis, indica a los promotores las 

sugerencias que estos deben hacer a sus clientes. Existen dos 

tipos de análisis que son: 

a) análisis fundamental: indica cuales con los valores que 

valen la pena mediante la asociación de variables 

macroeconómicas, financieras, estratégicas, etc. 

b) análisis técnico: indica cuando comprar y cuando vender 

mediante el comportamiento de precios, estadisticas. 

·T"- ... ' . .... i' 'J 
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5. Dirección de finanzas corporativas: se dedi::a a asesorar a 

las empresas acerca de las mejores fuentes de financiamiento y 

de los plazos que éstas requieren. 

6. Dirección de operación: es donde los operadores de piso 

realizan físicamente las transacciones que ordenan los 

inversionistas. 

Las operaciones se clasifican en: 

l. De acuerdo al tipo de orden: 

a) De orden limitada: el cliente fija el precio máximo de 

compra o venta de sus valores. 

b)orden de mercado: El cliente deja a criterio del agente 

operador el precio de compra o venta de sus valores. 

e) Orden condicional: El cliente dá instrucciones de que se 

realice una operación sólo que se produzca determinada 

situación. 

2. De acuerdo a su forma de 1 iquidación: 

a) De contado: el cliente liquida a más tardar al tercer 

día de haberse realizado la operación (48 horas después) 

b) De crédito: a plazo o margen, a futuro y ventas en 

corto. 

AGENTES DE BOLSA: 

Son los que están directamente relacionados con el público 

inversionista y con las emisoras de valores. 

tFAYA, 1993:56) 
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Es unei per-5ona f.lsicr:J ::.n.::~:~ita. er1 •·::.; í.:<:~Gistrn i'Jacional ds-

Valores e Intermediarios q11e puerle realizar las siguientes 

actividades: 

1. Actuar como intermediario e:-. ·:·;ce::caciowos co:i valores. 

2. Recibir fondos para real iza::c cpe::c;iciones con valores. 

3. Brindar asesoria en materia ~e valores. 

r) BOLSA MEXICANJI. DE VALORES 

Es una sociedad anónima de capital variable cuya función 

principal es facilitar las transacciones con valores y 

desarrollar el mercado. 

Para cumplir con su objetivo de dar liquidez al mercado de 

valores, la institución cuenta con las siguientes 

caracteristicas: 

1. Un salón de remates, donde se realizan operaciones de compra 

- venta de valores inscritos en la bolsa, a través de agentes 

de bolsa o de los operadores de piso. 

2.Area de información para inversionistas, donde se pueden 

consultar gran parte de la informacion requerida por un 

inversionista. 

3. Publicaciones como boletines sobre el mercado de capitales y 

de dinero, indicadores bursátiles y a:1uarios financieros de 

las operaciones. 

Se dice que es el órgano bursátil más representativo del 

sistema financiero mexicano, que se rige por la ley del merado 

de valores publicado a partir de 19'5 r::-;;::p_v;\:. 1?961 
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En la actualidad la BMV. es .considerada· corno una de las más 

rentables del mundo, con un rendiiliie.ni:o superior a 700% en los 

últimos años. 

El IPC de la Bolsa "es·· el indicador de la . situación 

accionaria y/o de la sit~~c;i·61l ;g~nér~l 'del mercado y refleja la 

tendencia de los pr~ci~s e·ri: un pedódo détermin,ado ~ 
. .· '" . ' '-" :- .>:;~::~:;~:.: ::':.:. "'':_::~::.·;·~'' .. ,....,. 

~·::':;,EEii:~l;,~f {~:f~~~~i~f {y~J~;;~::!i:"b?:::. 
!?ára '.•ia'\¡;~fiÍle8ci~n' d¡; ;las'<'ernpresas: se::.?ccmsideran .·varios 

•. !::~:t~\( ;~;;::=~~:~~º'i~~f t;i%~~~l~c::i~t.1'.}al•.·.·.·,e~s~:t:;;a_:·{tb:ivliii~hd:~ªafd~~ipe'.entd:~ 
·· . cie·f;\;~b:1Jici~ :~~ 'e;1 '.:a,~Ú~.Í ;ele ia{émisCi~a y ;-: .. " .· . . .: . sus 

prepios;.· .... · · .~ • 
. ~ ::~' ; :.>¡:~" .... :·;5::: ·,~:···'., ·.'. ': 

La · muestra del 

emisoras. 

IPC de integ~ada · por 37 

'· .-
·· .. , ·, .. : ' . 

Algunas de · fa's · funci'onés de la .. BMV de ac~erdo al art. 

la Ley de M~rhad.~· de v~1d~~s;: de 

a) Facilitar 

facilitan 

• ":, '\", º! • ,~ ::·. _,. 

• •. 1ª.~:: ••• :.~~~~~~-~~i~~is:- .. ·:.:'.locales: 
la. colocaciórfr'dé'.valóreis .. 

de bolsa. a las· disposiciones establecidas. 

(www.indeval.corn.mx) 

· mecanismos 

29 

que 
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C) Cuidar que los valores 
,· 

satisfagan las . demandas y 

requerimientos de los inversionistas. 

d)Difundir las cotizaciones de valores, precios y condiciones 

de operaciones diariamente, asi corno las caracteristicas de 

las emisoras y de los instrumentos. 

e) vigilar la integridad del mercado de valores. 

Q Realizar actividades análogas según diste la SCHP. 

g)certificar las cotizaciones del~ bolsa. 

La bolsa para cotizar se divide en ciéis :.sec:ciones: 

~~~e:::d:r:::ensci:::;esas con ciertas c~.r~~t~~l~ticas: 
a) Historial comercial 3 años .. " .. ;-... 

b)capital contable de$ 100~000/óoo~oó0~~- · 

e) Utilidades en los últirno's·.3<~~;·:/r11c;í'.{í~e~do l~ fiscal. 
" ... ~·,~'eº:·::.~ ;;_:-·,~:·:·.;.~;;; ,; ' 

d) Minimo de 200 socios.,,·· :·,:~:~~?; ~ ,.,:': ·:.'.:.: :·:,<,·· .. ". 

e) Oferta pública ccnri~ .. llliii'i;¡;~ cié'i 'i~~ del c'api~al. contable 

Para la conserv~dó8' d~:;~'u re;¡s.tro:;:1eLrán .tener. corno 

capital ·sso' ooo,"o.od. oo <; ~ini~o 100 socios un capital social 

distribuido en 12i de acciones. 

2. Mercado para .la mediana empresa mexicana: 

Corno se conoce la gran inestabilidad que prevalece en las 

altas tasas de interés y restricciones financieras la 

colocación de acciones de empresas medianas puede ser una 

alternativa viable para obtener recursos frescos. Con este 

propósito recientemente la BMV realizó adecuaciones en el 

mercado dirigido a las medianas empresas para darle mayor 

flexibilidad a los procedimientos de inscripción. 

TESlS CON 
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Para 1993 en marzo concretamente la BMV puso en 

funcionamiento una nueva sección de mercado, flexibilizando los 

mecanismos para la inscripción, oferta pública o negociación de 

acciones emitidas por las empresas medianas que se le denominó 

Mercado Intermedio. 

En agosto del año pasado la BMV hizo adecuaciones en .el 

mercado, una de las más contundentes fué el calÍlbio de ·'la 
·" 

denominación ahora "Mercado para la mediana · emp,resa Mexicana" 

(MMEX) sustituyendo al mercado intermedio. 

Algunos de los requisitos para la colo~'a~Úíri de . acciones 

son: 

Inscripción: 

a) Historial de operación de por lo menos.tres años 

b) Capital contable minimo de $20 millones 'de ·pesos 

e) Los resultados ·de los últimos tres años ·deberán:. arrojar 

utilidades, aunque podrán hacerse ex,cepcion.es 'después de un 

análisis que rea.rice la BMV. 

La o fer.ta•: pÚbÜ·ci'. :de suscripción.· de acdones •. será por lo 

menos de>3ói'ciei6¡pital pagado después de 'i~· confiirn~ción. Una 

,vez hecha '1~~)~0.ÍocacÍ.ón deberá teiier' . un m'inimo de 100 

accionistas, .. cuyá inversión diversificada respecto al monto 

total de la oferta. 

Mantenimiento: 

a) capital contable de $10 millones de pesos. 

TESIS CON 
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b) Las acciones en' manos' , de . los inversionistas 
'-._ .. ·.:-· "•)-

represen'tar 'el .20% de1··~apit~1_-social .pagado. 

deberán 

C)Deben. contar con . un.".minimo de 50 inversionistas, cuya 
' · .. " ·'·· 

inversión' indi vidúal:. sea d_i v_ersificada. 

Información: 

a) Presentar una solicitud a la,,C::NJ3V. para .obte~er, la inscripción 

de sus acciones. en ¿{/~~gist'rC>.·:· riacionai de · Valores e 

Intermediarios y ";~l Ús~a~~; eg;"}f ~§r ¡\' 
b) La información que tienéd~c~:~. s_olicitud 'es lasig'~l~nte: 

1.) caracteristica~ < d"el · '. ;~~p'{E:a~ ,· · ·sp'cial; -su . :. C:o~posÚ:ión 
antes y despúés, 'cté',;r~'aüi~i~e'.'l~ :1C:olocaéión' .. -, < : ' 

2.) caracterlsticas ~~·}r.'~~~;;~a pú~lica,. es~~~ffi6an_é:io -si 

es primaria·_ o :secundaria; mimero de á~~ibries; '~alor 
nominal, series y por~~i:{taj ~s qtie represer:ita;¡·~ 

3.) Estatutos y acta de la asamblea de acctonisfcl:s que 

autorizan la emisión. 

4.) Información técnico - económica,- definiendo el'• gi_ro 'o:. 

actividad de la empresa, cifras acerca de 's~ , cap~cidad 
instalada y utilizada y participación en __ el· Il\é~c~d¿_:.. 

> ·, ·:·-,. . 
( ~ - . 

5.) Información financiera con estados·· . "financieros 

dictaminados y proyecciones financieras, d~\tr~s' ~eses. 

6.) Consejeros y funcionarios de la empres·a.· · 
,: ,· F ,: '~ 

.-,·_. "'. 

7.) Prospecto de colocación y estadísticas •de :1cs derechos 
' • ' •·,• • f ~ L:~ 

decretados en los tres últimos ai'ios~'?¡ _ 
:.::-_·__, .. _,.-. 

~ ' - -
Para que el mercado de la medl~~~ -~~~~j~1~ tenga autonomía, 

desarrolló su propio indice de prec:ios · ~l IP-MMEX. El indice 

tiene como fecha base el 10 de Marzo de 1994 y está compuesto 

1,.i;''.'1'~, r•oN 
_¡;¡¡) IJ \J 
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por 19 series accionarias de 13 empresas que han colocado 

acciones a través de oferta pública en ese mercado. 

Entre las casas de bolsa que han participado en este 

mercado y en ·sus áre·as ·de financiamiento corporativo ofrecieron 

asesoria para r~aiizar la colocación están: 

Accival, Casa de Bolsa. 

Grupo Bursátil Mexicano. 

Invex, Casa de Bolsa. 

Casa de Bolsa Afin. 

Casa de Bolsa Bital 

Multivalores, Casa de Bolsa. 

Casa de Bolsa Bancorner 

Bursarnex 

Casa de Bolsa Banorte 

G) SOCIEDADES DE INVERSIÓN. 

En definición corta son sociedades cuyo objeto es la 

prestación de servicios de administración a las sociedades de 

inversión asi corno la promoción; distribución y recornpra de 

acciones. 
... ,_·_ .· _: .• · .. 

Y en una definición mas completa. dice. que son l>oc.Í.ec:iades 

anónimas con un capital rninimo totalrnentepa~ac:io, orientadas ai 

análisis de opciones de inversión de fondos colectivos, que 

tienen por objeto la a~quisición de valores y documentos 

seleccionados de acuerdo al criterio de la diversificación de 

riesgos, con recursos provenientes de la captación de numerosos 

ahorradores interesados en formar y mantener su capital, 

invirtiéndolo por cuenta y a beneficio de éstos sin pr,tender 
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intervenir, en la ge'st,ión administrativa de las empresas en que 

invierten, salvo"en el caso de las SINCAS. 

Para la organización de las sociedades de inversión se 

requiere', de la concesión del Gobierno Federal, a través de la 

SHCP, y la regulación en su funcionamiento está a cargo, de la 

,cNV, ejerciendo control y vigilancia mediante la áplicaéión de 

reglas de carácter general. 

Estas sociedades, mediante la diversifié:~C:ióri \de): .sus 

permiten disminuir los. carteras, 

bursátil. 
rie~9~~ . ~:t'.i~'~:~:\vf~~~r:ersión • 

Estas carteras de valores" representané::s.us;~;activos y 

actúan de emisión'. ::~k:,M~J~>~~·~r~h~~;' ':'que se 
. .;.;), .. ~'.'.,; '':~ ;!:;.,: •. ·· /'~)·:·,.~:.--;t.' ·,-~);.'\~'í'.'.;> ··~-< 

respaldo para la 

., ... ·J'.":>.- ¡~>; :~;)it: -~~:_::~:,.: .. ,~·· 
.-:; : 

. >· ·:: ·,.' '~:\.,: ·:, ..... 

ofrecen en venta pública. 

' 
La operación del fondo maneja montos' c6risfde~Kb1es>' lo que 

permite aprovechar ventajas que diÚcilmenté: pi:ieélé'i{.~o'b'.{;;n:er: los 

pequeños inversionistas aisladamente, dando,'•~~i;~,~~.'~;f;ist'~s··•.a 

~::i::;::::io=e qu:on:::ececo:
1 :::ca~:v:;si::ior::~1t11:~iit: :l'~ 

profesionalmente administrada. 

Las sociedades de inversión operan muy dinámicamente, los 

constantes cambios en la situación económica y la captación o 

retiro de los inversionistas, obligado a una constante 

evaluación de sus carteras, de las opciones, estrategias y 

posibilidades a futuro, ofreciendo al mismo tiempo liquidez a 

los participantes, ya que pueden vender sus acciones en el 

momento en .que lo deseen. 

(HEYNMAN; 1985: 311) 
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su objetivo es el· .. de:· f.ortalecer y descentralizar el 

mercado de valores, permi_tir el· acceso del pequeño y mediano 

inversionista a dicho meré~do; 

El capital de estas sociedades está representado por 

acciones ordinarias con duración indefinida sin derecho a 

reserva legal y ninguna: persona f isica o moral podrá tener una 

participación superior al .10% del ca pi tal pagado. 

Las sociedades de inversión se clasifican en: 

A) sociedades de inversión común ó variable: 

Operan con valores de renta· fija y variable· en el momento 

actual deben de mantener cuando menos.una inversión del 50% en 

valores de renta variable. 

B)sociedades de inversión de renta fija: 
. . 

Operan con valores de renta fija, ~ueden ser:,para personas 

fisicas o morales; las personas fisicas ''pueden;: invertir un 

máximo del 30% de su capital en emisiones .:d.~};~;;;:pel.'6o~~~cial. · 
Las morales es un máximo del 50%. . }~-. '\;- L-: . '· >· .·· 

,<;' ':··· 

C) Sociedades de inversión de ca pi tales . ( SINCAS) ·: !' · 
Operan con valores que no coti~á:ii'L 'erí': :1:a .· .'BMV pero que 

ofrecen el atractivo de inversión en riegoci'óS· nuevos que buscan 

modernizarse, en empresas que buscán cierto' desarrollo regional 

o sectorial, o en otro tipo de empresa. -_Es una organización que 

fortalece empresas, no creándolas sino impulsándolas en su 

crecimiento, donde en primer lugar se asocian con ellas para 

fortalecerlas como empresa productiva para después retirarse. 

(BARANDIARAN,1977:93) 
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Estas ~~n ci~ceso a peque~as ~ rr1ediana~ enpresas al 

::·inanciamient.::> de su planta productiva, cuando e.=tas no cumplen 

con los requisitos de los mercados financieros. 

A través de las SINCAS se pueden desarrollar exitosos 

negocios, al realizarse una asociación de inversionistas que 

por una parte al asociarse y aportar capitales forman una SINCA 

cuyo fin será fortalecer empresas. 

Estas empresas al fortalecer podrán ser elegidas a 

discreción P'.):C los accionistas de la SINCI'., éstas podrán estaic 

en malas condiciones económicas, el único requisito es que 

invar~ablemente se jeberá cumplir el que sea viable. Lo que se 

está haciendo es invitar a nuevos inversionistas o socios 

externos, los cuales entran aportando capital y por ende entran 

al consejo de administración por esta inversión aunque al cabo 

de 5 años deberán abandonar la empresa. 

CARACTERISTICAS DE LAS SINCAS: 

1. Son sociedades anónimas 

2. Que además forzosamente deberán ser de capital variable. 

3. Se requiere autorización para operar por la CNBV 

4. Que su objetivo social es asociarse en una empresa que está 

en mal estado. 

5. Que invariablemente estas deberán ser empresas viables. 

6. La asociación se logra a través de una empresa de capital. 

7. Una vez hecha la asociación se tendrá acceso al consejo de 

administración. 
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8. Una vez que la empresa alcance su nivel productivo y 

competitivo, la empresa se retirará. 

FORMACION DE UNA SINCA. 

Las SINCAS se conforman de aportaciones de inversionistas 

privados y/o instituciones, las cuales forman una empresa 

dedicada a invertir capital social de otras empresas. 

Esto permite crear un apoyo para los planes de expansión, 

diversificación, reconversión y saneamiento financiero, 

permitiendo la modernización tecnológica de las empresas ante 

nuevos patrones de competencia. 

La SINCA se integra con dos series de aciones: 

1. Las aportaciones en efectivo (procedentes de los socios 

financieros) quedan integrados en serie "A" que 

representan el capital fijo mínimo sin derecho a retiro 

( lO'b) • 

2. Estos mismos socios fundadores y otros inversioni.stas 

privados y/o institucionales aportarán la serie ~"B". 

correspondientes al ca pi tal variable. ( 90'1;) . 

Las personas que pueden participar en invertir en la SINCA son: 

a) Inversionistas privados: 

1) P.F. o P.M. de nacionalidad mexicana. 

2) P.F. o P.M. de nacionalidad extranjera. 

b) Inversionistas institucionales: 

1) Bancos comerciales y de desarrollo 

2) Casas de bolsa 

3)compañías de seguros y fianzas TESIS COIV 
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4)Gotiernos estatales y municipales 

5) Instituciones financieras del exterior. 

OPERACIÓN DE LAS SINCAS. 

Las SINCAS no tienen empleados o estructura administrativa 

para su funcionamiento deben apoyarse en los servicios de una 

sociedad operadora o integradora que: 

a) Promueva, administre y distribuya acciones de la SINCA 

b) Detecte oportunidades de negocio para que ésta invierta 

C) cumpla con las obligaciones fiscales ante la SHCP y de 

información a la CNBV. 

d) Proporcionan asistencia técnica a las empresas que sean 

pror..ov idas. 

Estas funciones pueden ser cubiertas por: 

1. Casas de bolsa 

2. Instituciones de crédito 

3. Sociedades operadoras independientes 

4. Empresas integradoras. 

Si bien las Sociedades de inversión tienen muchas· ventajas, 

en su operación presentan algunas dif,icultades, entre las que 

destacan las siguientes: 

a) Las comisiones que se cobran a cualquier inversionista de 

soc~edad de inversión, han sido más elevadas que las que paga 

cua:quier otro inversionista en la bolsa de valores. 

b) La democratización 

históricamente la 

del capital es 

colocación de 

muy relativa, 

acciones ha 

ya 

sido 
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pocce:1ta·j~s quP representan una mín.i.ma parte :iel ::..::.pital, no 

llegando a tener ni siquiera derechos de ::.inur:.~s (25't, o 

33'l.) 

~ Las Casas de Bolsa que actúan como operadoras de sociedades 

de inversión, aparte de cobrar comisiones por vender, cobran 

por la administración, y como administ:r-adora, podrían 

orientar las inversiones hacia valores en los que la misma 

casa está interesada. 

(BANCOMER, 1998: 21) 

1 SERFI~;, c9q;:·: 1.3) 

(SUAREZ,1995:32) 
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CAPITULO IV 

INSTRUMENTOS DE INVERSION 

En el mercado intermedio de valores podemos observar un 

conjunto de instituciones e instrumentos que tienen por 

objetivo regular la actividad del Sistema Financiero Mexicano a 

través de las transacciones de inversión o de financiamiento, 

que facilitan el ingreso de empresas medianas al mercado de 

capitales. 

Por tal motivo se analizan los principales instrumentos de 

inversión que actualmente se rige la economia en México. 

4.1. INTRODUCCIÓN A LAS FUENTES DE INVERSIÓN MÁS COMUNES 

El mercado de valores remonta sus origenes al siglo XIX 

cuando por primera vez grupos de inversionistas se reunian en 

las calles de Plateros para negociar titules mineros; sin 

embargo, el desarrollo de lo que ahora conocemos como Mercado 

de Valores no fue un camino fácil, sino por el contrario, 

requirió de gran tenacidad y esfuerzo de los financieros de la 

época quienes entre otras circunstancias superaron ciertos 

aspectos. 

Para que México pueda avanzar enfrentando las 

transformaciones de este fin de siglo, deberá estar consciente 

ele los riesgos y desafíos que implica la globalización 

financiera, y tendrá que seguir impulsando una mayor 

liberalización de los flujos de comercio e inversión, 

implantando los ajustes macroeconómicos necesarios para 

reiniciar y sostener un crecimiento económico y vigoroso. 
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Para lograrlo, se requiere la restauración de ~~e~tro 

sistema financiero. La velocidad con que actualmente se puede 

mover el capital financiero en todo el mundo, obliga a pensar 

que lo que se necesita es que los mercados financieros gl=bales 

trabajen mejor, y participar en ellos promoviendo instit~ciones 

financieras vigorosas que apliquen prácticas crediticias sanas, 

y proporcionen a los inversionistas información más 

transparente, oportuna y de mejor calidad. Se requiere también 

de una mejor regulación y supervisión del sistema financiero 

nacional. 

La des regulación e 

mercados, ha modificado 

innovación experimentada en 

los principales vehiculos 

los 

de 

canalización de los recursos, ya que el papel predominante que 

tenian los bancos en 1970, ha sido cedido a los llamados 

inversionistas institucionales. Esto implica que de haber sido 

inversiones relativamente estables y predecibles según las 

condiciones de los contratos crediticios, pasan ahora a ser 

potencialmente volátiles, ante la libre entrada y salida que 

puede producirse en cualquier momento y la constante oferta de 

otras posibilidades de inversión en los mercados de dinero y 

bursátil. 

En ese entorno, 

son más propensos 

reacciones masivas, 

portafolio mundial, 

los mercados emergentes como el nuestro, 

a los comportamientos desordenados ante 

y aunque son pequeños con relación al 

la probabilidad de sus salidas 

intempestivas hacen que paises corno México, hayan experimentado 

dos reversiones de capital que han sido las más importantes en 

los mercados emergentes. 

(www.bancomer.com.mx) 
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4. 2. TIPOS 0.:: INVERSIOI'J í,)!_,~::: 01.-~í-'.ECí·~~,¡ Lo~·. BANC:-:_ 

Actualmence hay tres tipos de instrumentos ban=ari0s: 

depósitos ::etir.ables en días preestablecidos, inversi::nes a 

plazo fijo, 

vencimiento, 

pagarés 

sociedades 

=on rendimientos liquidables al 

de inversión, mercado de =ap~:ales, 

mercado 

sistema 

de dinero, mercado 

internacional de 

extranjeros. 

de capitales 

cotizaciones 

y/o 

(SIC) 

valores y el 

y ·.:-a lores 

4.2.1. DEPÓSITOS RF.TIRABLES EN DIAS PREESTABLECIDOS. 

Estos depósitos representan una conveniencia pa~a los 

clientes de los bancos al ofrecerles una opción de liqu!dez en 

sus ahorros. Sin embargo, en vista de las tasas su~amente 

reducidas que ofrecen, resulta difícil recomendarlos para el 

inversionista sofisticado, sobre todo porque el mercado de 

dinero ofrece la misma conveniencia con mayores tasas. 

4.2.2. INVERSIONES A PLAZO FIJO. 

Las inversiones de plazo fijo pagan intereses mensuales. 

Por lo tancc, pueden ser útiles para las personas que ~uieren 

tener un ingreso fijo mensual y gozar de la comodidad ::le una 

sucursal bancaria de su casa o su lugar de trabajo. Las ~asa de 

interés que pagan (en forma mensual) son normalmente 

congruentes con las de los pagarés. 

4 . 2. 3. P.ll.GJl.?.ÉS CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE .ll.L VENC I!H ENT 1). 

Estos !nstrumentos, como su nombre lo indica, sol:: pagan 

intereses al vencimiento. Su rendimiento se basa de las 

inversiones a plazo fijo, reinvertida a la misma tasa. 

(www.bancomer.com.mx) 
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E::='":-:"'.~ :.!-::3trumentr:is reprc;:;PntC:in lñ únicd opc:'f ·-:;-. -;:u~ ·:.!Zi:-..~t>.' 

d..;tual::-.E:.>nte .:::i México para fi]ar una tasa de r€!I1.:iiir~ie:ito d 

largo plazo. Por 

baja i~portante 

interesante. .t.. 

representan una 

lo 

de 

tanto, en 

las tasas 

una época en que se 

pueden representar 

su vez, los 

competencia 

pagarés 

directa a 

a uno y a 

los CETES de 

preveé una 

una opción 

tres meses 

los plazos 

correspondientes. 

más que el CETE 

inversión. 

En 

han 

épocas en 

ofrecido 

que estos instrumentos rinden 

una posibilidad interesante de 

La desventaja de todos los instrumentos bancarios es, 

precisamente, su falta de liquidez. En una época tan incierta 

como la actual es poco aconsejable estarse atorando 

financieramente durante un plazo mayor de tres meses. 

(www.bancomer.com.mx) 

(www.bital.com.mx) 

Dependiendo de la Casa de Bolsa que seleccione para 

realizar sus operaciones tendrá acceso a los instrumentos de 

inversión y servicios como los siguientes: 

4. 2. 4 SOCIEDADES DE INVERSION 

l. Sociedades de inversión en instrumentos de deuda (acciones) 

2. Sociedades de inversión comunes (acciones) 

3. Sociedades de inversión de capitales de riesgo (acciones) 

Existen tres tipos básicos de sociedades de inversión: 

l. Sociedad de inversión en instrumentos de deuda: 

69 



Invier:t.~~'.'"'. en v-=t1Dr<.~~,; que repr'..:>t:ent¿-1n :le1:·-¡¿¡ de 10s emi~-;on::s 

(Gobier!:·.::. FeiJeral, banco o empre:-Jas pri.•1ada.s), de modo que 

en su mayor parte las ganancias que obtienen son a través 

de intereses y en forma secundaria por la compraventa de 

los ti ::'..llos. Es te tipo de sociedades de inversión 

general~ente obtiene rendimientos más pequenos que los 

otros d:::s tipos pero de una forma más constante, también 

puede decirse que son de menor plazo y están expuestos a 

una mayee volatilidad pero esto depende de la estrategia 

de inversión. 

La cali:icación de la sociedad de inversión, además del 

prospec;:o de información al público inversionista, es un 

muy buen elemento para seleccionar una sociedad de 

inversión con una correcta administración y calidad de 

papel e~ su cartera. 

2. Sociedades de inversión común: 

Invierten en una mezcla o combinación de valores del 

mercado de dinero (instrumentos de deuda) y del mercado de 

capitales (acciones y similares), de modo que sus 

ganancias son tanto por los intereses que generan los 

instrumentos de deuda como por los dividendos o 

incrementos de valor de las acciones. Dependiendo de la 

estrategia de la sociedad de inversión será el enfoque de 

plazo y certidumbre, pero se puede decir que van desde un 

mediano plazo hasta un largo plazo debido a la 

incorporación en su cartera de papeles que maduran o 

consolidan su rendimiento en periodos más largos que los 

de cor;:::: plazo (entre 3 meses y un ano) de mercado de 

dinero. 
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Es muy importante que el inve:r-si~>nista intP.resaci:) lea el 

prospecto para conocer la estrc;Legia de invers~~n y los 

riesgos que puede tener cada sociedad de inversión de este 

tipo en particular. 

3. Sociedad de Inversión de capitales (SINCAS) 

A diferencia de las dos anteriores su objetivo es invertir 

en empresas que no cotizan 1compran y venden) sus títulos 

en una bolsa de valores o antes de que lo hagan, estas 

compañías reciben el nombre de empresas promovidas. Como 

su inversión es principalmente en el capita: de las 

empresas (acciones, partes sociales u obligac~ones)las 

ganancias de la sociedad de inversión están relacionadas 

directamente con el desempe1\o de las empresas promovidas. 

Es muy importante que el inversionista tenga en cuenta que 

la inversión en la mayoría de estas sociedades de 

inversión es de largo plazo (de un en adelante) y que sólo 

pueden vender 

determinadas. 

su participación (acciones) en fechas 

En este tipo de sociedades de inversión es indispensable 

que el usuario conozca muy bien el prospecto de 

información al público y se mantenga al tanto de los 

reportes y asambleas de la sociedad de inversión, a través 

de la operadora, para conocer la situación que guarda su 

inversión. Se considera que este tipo de sociedad de 

inversión tiene más riesgos que los otros dos, pero 

también tiene posibilidad de ~ayores ganancias en el largo 

plazo (tres años o másl. 

Las tres anteriores clases de sociedades de inversión son 

todas las que pueden ser autorizadas por la Comisión 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN j 
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Naci~~a~ BaI:caria y de Valore~; pero éstas a su vez t_ie~eI~ 

algL:r:as ~ubclasificaciones de acuerdo a las políticas de 

inversitn. A continuación se dará una breve explicación de 

las cat:egorías relacionadas con las políticas de 

inve~sié~, se puede verificar la categoría específica en: 

l. El reporte semanal de cartera de los valores 

integrantes de sus activos mismo que debe 

en un lugar visible en sus oficinas, 

operadora y/o codistribuidora. 

ser exhibido 

las de su 

2. ~- estadc de cuenta mensual que le envíe la operadora 

y/o codis:ribuidora. 

3. Los prospectos de información al público inversionista 

y sus modificaciones que la operadora y/o 

codist:ribc:idora debió haberle entregado contra un acuse 

de recibo. Si no encuentra 

actualización, puede solicitarlo 

su 

en 

prospecto, 

cualquier 

o su 

momento 

e" la oficina (sucursal) que abrió su contrato, ya que 

es obligación tenerlo en todo tiempo a disposición del 

público inversionista. 

4. E~ :olleco simplificado que debió recibir anexo al 

prospecto. 

CATEGORIAS DE SOCIEDADES DE INVERSION EN INSTRUMENTOS DE 

DEUD.r. .• 

l. De mercado de dinero: invierten al menos el 9oi de sus 

a::t.ivos totales en instrumentos gubernamentales, 

bancarios y privados con un plazo por vencer no mayor a 

90 días y con las 2 más altas calificaciones. La 

característica de este tipo de sociedades de inversión 

es que en un 9oi de su cartera no incluye papeles de 
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l2r-'Jº pla:-:o ni de calificr.icior.es b~j?.s, por lo que 

están P.1enos e:-<puestas a los ajustes ec0r"'!.ómicos en el 

c>."Jrto plazo . 

.2. Especializadas: deben invertir al menos el 609:, de sus 

activos totales instrumentos g:.ibe.::namentales, 

bancarios o privados, según sea su especialización; o 

en valores .::eferidos a un concepto especifico (valores 

con tasa de interés .::eal, o de cober~c:.::a 1 . Además de 

las que se especializan sólo en papel gubernamental y/o 

hc-tnca.::-io para mejc!:"ar la. seguridad de 2.s. inversión, de 

esta clasificación también se derivan las: 

a1 Sociedades de inve.::sión de cobertura: aquellas que 

invierten en Vñlores .::eferidos a dóla.::es de los EUA 

para proporcionar protección contra las devaluaciones 

del peso mexicano. 

b) Sociedades de inversión de tasa real: aquellas que 

invierten en 

(ajustabonos, 

valores 

udibonos, 

que 

etc., 

ganan rendimiento real 

es decir arriba de la 

in:lación, para proporcionar protecc:ón contra la 

pérdida de poder adquisitivo del peso 

cl Sociedades de inversión en algún tipo de deuda: Deuda 

Gube.::namental, Deuda Bancaria o Deuda Corporativa. 

3. Combinadas: 

invertir en 

a di fe.::encia de 

más de un tipo 

las 

de 

especializadas deben 

instrumento de deuda. 

Esta estrategia 

diversificación del 

b'..lsca mejorar 

portafolio a 

el 

través 

rendimiento y 

de una mezcla 

de instrumentos. Por ejemplo: 

a) Deuda gubernamental y bancaria 
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bJ Deuda gubernamental y privada 

cl Deuda bancaria y privada 

dl Deuda gubernamental, bancaria y privada. 

4. En valores sin grado de inversión: Deben invertir al 

menos el 60\ de sus activos totales en instrumentos de 

deuda sin grado de inversión. En este tipo de 

sociedades de inversión se está buscando mejorar el 

rendimiento mediante la colocación de los recursos en 

deuda con una baja calificación, sin embargo por tal 

motivo existe un mayor riesgo de incumplimiento por 

parte de la empresa emisora que puede significar una 

variación abrupta en el rendimiento o pérdidas de la 

sociedad de inversión. 

5. Agresivas: No tienen máximos ni mínimos por tipo de 

instrumento ya que su estrategia está enfocada a 

utilizar los movimientos del mercado (alzas, bajas y 

lateralidad) para 

agresiva pues tiene 

generar rendimientos. 

que estar al pendiente 

Se dice 

de los 

movimientos para saber cuando entrar o salir (atacar 

una oportunidad de mercado), y esto puede ser en un 

mismo día o unos pocos días; estos movimientos pueden 

generar variaciones abruptas en el rendimiento o 

pérdidas de la sociedad de inversión. 

CATEGORIAS DE SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES 

l. Indizadas: su objetivo principal 

rendimientos de algún indice. Para 

es replicar 

lograr. esto 

los 

la 
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pCJpeles que imitan el compor.~am1ento \al:::a.s y bajas> 

del indice que tienen por objeti.vo. En este tipo ele 

sociedades de inversión, por ejemplo, con u11a acción 

usted podrá obtener rendimientos 

negativos) similares al Indice 

(positivos 

ele Precios 

y 

y 

Cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de 

C.V., sin tener que invertir en las 35 emisoras que lo 

componen en diferentes porcentajes. 

2. De largo plazo: Invierten al menos 60'!. de sus activos 

totales en valores de renta variable y cuya rotación 

anual de cartera no puede ser superior al BO'l.. Es decir 

la mayoría de su cartera no tiene mucha rotación (no 

compra para vender), por lo que su política de liquidez 

(cuando puede salirse el inversionista) normalmente 

será de mayor plazo que en otro tipo de sociedades de 

inversión. El propósito de estas sociedades es mantener 

sus papeles, sobre todo la parte de mercado de 

capitales (renta variable), por un mayor tiempo para 

que puedan generar su rendimiento. 

3. De la pequeña y Mediana Empresa: invierten al menos 60'l, 

de sus activos totales en acciones de empresas que no 

son de las 25 emisoras de mayor tamaño en la bolsa. Al 

colocar su dinero en este tipo de sociedades de 

inversión usted desea orientarse a invertir en empresas 

no muy grandes con potencial de crecimiento, estaría 

ayudando a financiar el crecimiento del país. Pero se 

debe estar atento de los reportes y movimientos pues 

como toda inversión no puede asegurarle rendimiento. 

75 



~. Rectoriales: invierteri al menos 601 de sus activos 

t=~ales en valores de cierto tipo de empresas. Al 

colocar su dinero en este tip~ de sociedades de 

in•1ersión usted desea orientarse a invertir en cierto 

tipo de empresas, por ejemplo: Comerciales, dedicadas a 

vender a muchos consumidores; de Telecomunicaciones, 

empresas que estén relacionadas con teléfono, radio, 

etc., de Alimentos, dedicadas a producir o vender 

alimentos, Controladoras, empresas que son accionistas 

en otras compañías y que reciben sus utilidades de los 

dividendos que estas últimas les paguen. Usted 

escogeria este tipo de sociedades de inversión cuando 

crea que cierta industria o sector va a tener un mayor 

rendimiento debido a las expectativas de crecimiento 

para dicho sector o industria. 

:, . Regionales: invierten al menos 60% de sus activos 

totales en acciones de empresas localizadas en .. una 

región especifica. Al colocar su d:i.nero en este .,tipo ·de 
. .,:: 

sociedades e usted desea or.ientá.i:se · a· 

invertir 

Monterrey, 

en empresas 

Guadalajara, 

a financiar el desarrollo de cierta región del·::pá.i.5. 
:-·.-::~}'. ,-:C ·;..~:~<-· "'.-.. :~·: 
. ,· '~: ;.,;::::~~:~-,~~~-:::·~, .. ; 

6. Balanceadas: deben invertir en una Urii~:Z~ia.' 
, .. ' . . ~·. 

de 

instrumentos de renta variable (entré 30°!/. yi°'.60'Ís) ·.y de 

deuda. Al colocar su dinero en este tipo de .scicfedades 

de inversión usted desea invertir en una combinación de 

deuda y capital en 

equilibradas. 

proporciones más 

TESIS CON 
FALL.A DE ORIGEN 

o menos 

1 
.. ..... 
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7. Preponderantemente en 

mezcla de instrumentos 

Deuda: deben inver=ir en una 

de renta variable !e:-itre lü'l> y 

3011 y de deuda. Al colocar su dinero en este tipo de 

sociedades de inversión usted deseó invertir 

principalmente en deuda, pero con algo de capitales. 

8. Agresivas: no tienen máximos ni mínimos por tipo de 

instrumento ya que su estrategia está enfocada a 

utilizar los movimientos del mercado (alzas, bajas y 

lateralidad) 

agresiva pues 

para generar rendimientos. Se 

de 

dice 

los tiene que estar al pendiente 

movimientos para saber cuando entrar o salir (atacar 

U:1a oportunidad de mercado), y esto puede ser en un 

mismo día o unos pocos días; estos movimientos pueden 

generar variaciones abruptas en el rendimiento o 

pérdidas de la sociedad de inversión. La diferencia de 

éscas con las "Sociedades de Inversión en Instrumentos 

de Deuda Agresivas" es que éstas ("Sociedades de 

Inversión Comunes Agresivas") también pueden invertir 

en valores de renta variable(mercado de capitales). 

DIFERENCIA ENTRE SOCIEDADES DE INVERSION DIVERSIFICADAS Y 

SSPECIALI ZAD.l\S 

En ambos casos las sociedades de inversión tienen por objeto 

la adquisición de valores y documentos seleccionados de acuerdo 

al criterio de diversificación de riesgos, así como la 

obligacié.n de proporcionales 

público inversionista, junto 

:!.ndicandc: 

el prospecto de información al 

con el folleto simplificado, 
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l. Las políticas detalladas de inversión, liquidez, 

adquisición, selección y diversificación 

como los límites máximos y mínimos 

instrumento, utilizados por la sociedad. 

de 

de 

activos, 

inversión 

así 

por 

2. La advertencia a los accion.'.-stas de los riesgos que pueden 

derivarse de la clase de activos de la sociedad de 

inversión, atendiendo a las políticas y limites que se sigan 

conforme al punto anterior. 

3. La diferencia radica en que las DIVERSI FIC?.DAS determinan 

sus políticas de inversión (características y porcentajes de 

los valores) de acuerdo a una disposición específica de la 

Comisión Nacional Bancaria y de Valores, mientras que las 

ESPECIALIZADAS autorregulan su régimen de inversión, 

respetando las disposiciones, pero basados en lo que indican 

en el prospecto de información al público inversionista. 

4. Tanto las sociedades de inversión diversificadas como las 

especializadas pueden ostentarse como TIPIFICADAS, es decir 

se obligan al cumplimiento de un objetivo p!:edominante el 

cual correspondería a las categorías explicadas previamente 

para las sociedades de inversión en instrumentos de deuda y 

comunes. 

5. En el caso de las sociedades de inversión de capitales el 

régimen de inversión está descrito en el prospecto de 

información al público inversionista, el cual en este caso 

en particular es muy importante debido a la baja rotación 

(cambio) de las inversiones ya que se considera un perfil de 

largo plazo (tres años o más) 

NOTA: 

No se usa la denominación "Renta Fija" de acuerdo al Decreto 

que reforma, adiciona y deroga diversas disposiciones de la Ley 
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de Sociedades de Inversión, publicado el 28 de diciembre de 

1992: 

"Las referencias que en la Ley de Sociedades de Inversión o en 

alguna otra ley, reglamento, decreto, acuerdo, circular, 

autorización u otro 

las sociedades de 

ordenamiento 

inversión y 

jurídico, se 

renta fija, 

hagan acerca de 

se entenderán 

formuladas a las sociedades de inversión en instrumentos de 

deuda. 

renta 

De igual manera, cuando 

fija, deberá entenderse 

instrumentos de deuda". 

EXPLICACION: 

se haga mención a valores 

que se está refiriendo 

de 

a 

Debido a que en los instrumentos de deuda solo se puede pagar 

el rendimiento que se publicó sólo si se conservan hasta el 

vencimiento dicho papel, no conviene llamarlos "renta fija" ya 

que puede ocasionar confusiones, por ejemplo, creer que se va a 

obtener un rendimiento igual durante todo el tiempo que dure la 

inversión. 

4.2.5 MERCADO DE CAPITALES 

1. Acciones 

2. Certificados de Participación Ordinarios sobre acciones 

(CPOs sobre acciones) 

3. Obligaciones convertibles en acciones 

4. Warrants (titulas opcionales) 

4. 2. 6. MERCADO DE DINERO 

Papeles Gubernamentales 

1. Certificados de la Tesorería de la Federación (CE'l'Es) 
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2. Certificados de la Tesoreria de la Feder~ci~~ denominados en 

UD Is 1 UDlCi,:Tl':s; 

3. Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal (BONDEs) 

4. Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal denominados en UDis 

(UDlBONOs! 

5. Bonos Ajus~ables del Gobierno Federal IAJUSTABONOsl 

6. Bonos de la Tesoreria de la Federación (TESOBONOsl 

7. Instrumentos emitidos en el extranjero a cargo del Gobierno 

Federal sujetos a negociación en el país (BONOS UMS) 

8. Pagarés de Indemnización Carretera con aval del Gobierno 

Federal (PIC-FARAC) 

9. Bonos de Regulación Monetaria IBREMsl 

10.Bonos de Protección al Ahorro (BPAs) 

Papeles Bancarios 

l. Pagarés con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLVs) 

2. Certificados de Depósito a Plazo ICEDEs) 

3. Bonos Bancarios (Bonos) 

4. Bonos Bancarios para el Desarrollo Industrial (BONDis) 

5. Aceptaciones Bancarias (Abs) 

6. Papeles con Aval Bancario 

Papeles Privados 

l. Pagarés Financieros 

2. Papel Comercial simple o indizado 

3. Pagaré de Mediano Plazo 

4 . Bonos de Prenda 

5. Certificados de Participación Ordinarios de deuda o 

amortizables (CPO deuda) 

6. Certificados de Participación Inmobiliarios (CPis) 
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7, Bonos Estructurados (Bono empresarial) 

8. Obligaciones 

NOTA: Estos últimos dos instrumentos presentan características 

muy variables, pudiendo contar o no con una garantía, por lo 

que es indispensable que se lea primero el prospecto de 

inversión para estar seguro que se desean aceptar la estructura 

financiera y los riesgos que implican. 

4. 2. 7. MERCADO DE CAPITALES (VALORES) 

1. Certificado de plata (CEPLATA) 

2. Centenarios de Oro 

3. onzas troy de plata 

4. 2. 8. SISTEMA INTERNANCIONAL DE COTIZACIONES (SIC) y 

VALORES EXTRANJEROS 

l. Acciones de empresas ubicadas en el extranjero (listado SIC) 

2. Títulos representativos de deuda cotizados en el extranjero 

e inscritos en la Sección Especial del RNVI 

SERVICIOS 

1. Información de emisoras: asistencia a las asambleas, 

derechos corporativos y patrimoniales, prospectos, reportes 

trimestrales de asambleas, precios, análisis, etc. 

2. Asesoría en materia de valores: re.comendacíones, integración 

de portafolios personalizados, manejo discrecional de 

cuentas, etc. 
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3. Operaciones especiales: préstamo de valores, ventas en 

corco, operaciones de arbitraje, ofertas públicas de compra, 

etc. 

4. Venta de acciones y obligaciones de TELMEX 

5. Futuros y opciones extrabursátiles 

fuera de bolsa) 

(productos derivados 

6. Pagos de tarjetas 

7. Depósitos bancarios 

8. Servicios de ingenieria financiera y banca de inversión 

9. Fideicomisos 

10.Administración de fondos de pensiones o jubilaciones 

11.Fondos de promoción bursátil 

El "apoderado para celebrar operaciones" (promotor o 

ejecutivo) designado por su casa de bolsa debe poder asesorarlo 

sobre los productos y servicios que ofrece la misma; además de 

explicarle las condiciones a las que se sujetan las 

operaciones, productos y servicios; las caracteristicas de cada 

uno de los instrumentos o proporcionarle el prospecto de 

inversión correspondiente, y asesorarlo sobre la forma de 

obtener los demás servicios que presta la casa de bolsa. 

En el caso que su apoderado no pueda informarle, solicite 

hablar con el Responsable del área de promoción de la oficina 
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-- (sucursal) o con el- Area de análisis de dicha casa de bolsa 

_ para obtener .la· información. 

En relación a 

inve-rtir · en_ ella 

-dirier'O' ~: 

la Bolsa de Valores mencionaremos_ que para 

-no se ne ce si tan cantidades exorbitantes de 

_ .: Afo_rtÍlnadamerite_ .. no es así ya que '•existen los denominados 

-de,.inversión:.·a socie¿¡ades d.e: 'in'.;,~rs.Íó~; mediante los 

;: reúnen 

-Úterf ¡~ -en •la so'is~:.\~~\t~i<:>r~s ' montos - que van 
;__ ,;:· 

de 

_., :,::,- :.·;,:~: ~:,~ <:_:: .. _...< 
,",·.:\:: ¡.:,¿;·!.- ·:-,: 

'.; .. : '.·~' . : ( 

pesos;;· 

en ·la Bo1sk; _i Ús ;:~g~iecÍa'des de 

un gran nilmero'· -d~" :·individuos 

inversión 

(personas 

empresas (personas morales) que desean invertir en 

opciones financieras que les den mayor rendimiento~ Con los 

recursos captados, cada una de éstas conforma un portafolio de 

inversión integrado por valores o documentos que cotizan en el 

mercado de valores (CETES, SONDES, acciones, entre otros) . 

La captación se realiza a través de la venta de acciones de 

la propia sociedad de inversión*. 

*Las sociedades de inversión son Instituciones -Financie:r;as :- que_ 

requieren previa autorización de la Comisión - Na~io'I!a:l de! 

Valores para la captación de recursos provenie_ri.t_~l3 .,'_de 16·5 
pequeftos y medianos inversionistas con el objeto.:-de.,.invertirlO 

en la adquisición de valores y documentos 'inscritos •_-en el 

Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

Es decir, ésta coloca sus propias acciones entre el público 

inversionista. De esta forma, reúne los fondos suficientes para 
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que a nombre y representación de todo sus socios (accionistas) 

efectúe la adquisición de valores o documentos, 

ofrecer: 

buscando 

l. Diversificación (invertir en distintos instrumentos de 

inversión, a fin de disminuir el riesgo) 

2. Liquidez (vender las acciones adquiridas en el momento que 

lo crea conveniente, obteniendo asi los recursos de manera 

inmediata) 

3. Rendimiento (ganancia por el aumento de precio que vaya 

reflejando la acción) a sus integrantes. 

Si se desea invertir en las sociedades de 

que contactar a una sociedad operadora de 

inversión (casas de bolsa, instituciones 

inversión tendrá 

sociedades de 

de crédito o 

instituciones independientes). Lo anterior, considerando que 

éstas no cuentan con personal propio que realice las tareas 

administrativas y operativas que se requieren. 

¿Son seguras las sociedades de inversión? 

Tal vez su mayor preocupación tenga que ver con los 

riesgos de perder su dinero, tomando en cuenta que para usted, 

las sociedades de inversión con algo nuevo y desconocido. 

Para información estas empresas son legalmente 

constituidas, cuyo único objetivo es invertir el dinero de sus 

accionistas de acuerdo a parámetros previamente establecidos en 

los proyectos de inversión. 

El riesgo puede ser medido conforme a los objetivos y 

expectativas personales de cada inversionista, para ello cada 

sociedad de inversión establece en sus proyectos: 



l. Políticas de venta de sus acciones y el límite máximo de las 

mismas, es decir que canta cantidad de acciones puede 

poseer. 

2. Forma de liquidación de compra y venta de sus acciones. 

3. Políticas de inversión, liquidez y diversificación de los 

activos, así como los límites máximos y mínimos de inversión 

por instrumentos. 

4. Información sobre los riesgos que pueden derivarse del 

portafolio seleccionado, entre otros. 

Además del proyecto, usted cuenta con la opinión de las 

empresas calificadoras que otorgan un grado de riesgo a cada 

fondo o sociedad de deuda con base en la asignación de letras y 

números. 

Se hace la mención del fondo o sociedad de deuda, toda vez 

que existe una clasificación de las sociedades de inversión (1) 

y en ésta encontramos tres tipos de sociedades a través de las 

que usted puede invertir. 

l. Sociedades de inversión en instrumentos de deuda. 

2. Sociedades comunes (renta variable y de deuda) 

3. Sociedades de Capitales (SINCAS) 

La diferencia entre cada una de ellas radica en la 

integración de sus portafolios de inversión, es decir, el tipo 

de instrumentos en los cuales invierten. 

Ahora, conociendo un poco más sobre ·como invertir en el 

sector bursátil, sin destinar grandes cantidades de dinero, se 
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ha comprobado que existe otro esquema mediante el cual puede 

obtener un mayor rendimiento sobre su patrimonio. 

(1) Algunos autores comentan que existe otro tipo de sociedad 

de inversión (especializa en fondos para el retiro), sin 

embargo no se incorpora en este texto, ya que la manera 

de contratación no es a través de la firma de un contrato 

de intermediación bursátil. 

Calidad y diversificación de los activos, administración y 

capacidad operativa. 

Sensibilidad a condiciones cambiantes del mercado. 

Administración y Calidad de Activos 

condiciones cambiantes del mercado. 

AAA 

AA 

P.. 

BBB 

BB 

B 

Sobresaliente 1 

Alta 2 Moderado 

Buena 3 alto 

Aceptable 4 Muy 

Baja 

Minima 

r 

Bajo 

alto 

111 ~'r:!1c.· c··,,-)N J..,u u \. 

FA1LA DE OfüGEN 

Sensibilidad a 
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CAPITULO V 

CASO PRACTICO 

El objetivo general de este trabajo es mostrar las 

expectativas de inversión de las personas físicas que se 

tienen en este momento. 

su justificación es que en toda investigación es 

importante un estudio, en este caso realizar un compendio 

de los requisitos, ventajas, desventajas, limitaciones; 

entre otras, que intervienen en el Sistema Financiero 

Mexicano. Esto se complementa con un análisis de los 

instrumentos financieros más comunes, 

comparar y determinar que ventajas 

ellos. 

para que se puedan 

tiene cada uno de 

Como objetivos específicos se señalan los siguientes: 

1. Mostrar la participación que tienen las personas 

físicas de la ciudad de Uruapan Michoacán, en el 

mercado financiero 

2. Mostrar una comparación del costo - financiero de 

todos los instrumentos financieros que ofrece el 

mercado. 

3. Mostrar o estudiar las ventajas y desventajas que 

proporciona el participar en los mercados 

financieros. 

4. Analizar las 

participación 

limitantes que 

en el mercado 

fuente generadora de recursos. 

obstaculizan la 

financiero, como 

---~--------~-· ------------
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Su hipótesis se basa en el hecho de que para mostrar ia 

participación de las personas en el mercado financiero es 

sabido que las personas tienen que cumplir con una serie de 

requisitos como son: tener determinando el monto de capital, 

tener utilidades, entre otras, para poder participar dentro del 

sistema financiero mexicano. Y además en la carrera del 

contador público, muchas veces se tiene que hacer el trabajo de 

administrador financiero; y no se tiene idea de ello cuando se 

ne ce si tan comparar tasas de interés, medir rendimientos y más 

aún determinar el mejor instrumento financiero en cual se va a 

invertir el dinero que se desea. Por eso es importante ver 

desde ahora en que invierten las personas y conocer toda la 

diversificación de ellos. 

Para ello se puede interpretar, en base a que las personas 

físicas que viven dentro de Uruapan, Michoacán son pequeñas (en 

cuanto a recursos financieros)y nunca tendrían oportunidad de 

abrir una cuenta tan siquiera de ahorros. 

Sin embargo, se considera que las ventajas son atractivas 

como una forma de allegarse de .recursos en cuestión de dejar 

cierto tiempo su dinero operando pactado bilateralmente. 

Las técnicas de investigación para recabar - información, 
; .. : ''.·' __ . ''. 

'encúestas y la entre ellas se encuentran las entrevistas, 

observación. Siendo estas una parte importante.para realizar un 

trabajo de investigación. Cabe mencionar que cada una de las 

técnicas arroja información diferente pero todas encaminadas al 

mismo objetivo. 

Para este trabajo las técnicas que fueron utilizadas son: 

en primer término la observación; por medio de la cual se 
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determinó tomando como parámetro el número de personas que 

ilcuclía al banco de su elección a realizar alguna transacción 

referente a inversiones. Una vez aplicada esta técnica se 

dedujo que varias personas preferían guardar su dinero en algún 

banco, siempre y cuando les generara algún tipo de interés que 

ellos analizaban desde el principio. Entre otras cosas, son 

entidades que se encuentran dentro del parámetro establecido 

para llevar a cabo el objetivo de este documento. 

En segundo término y por último utilicé el cuestionario 

como otra técnica aplicable para obtener información. Dicho 

método fue aplicado a un grupo de 100 personas dentro del 

universo en una sucursal bancaria de Bancomer. Se seleccionó 

este número de personas al azar y de diferentes extractos 

económicos para que hubieran un sinfín de respuestas. Además el 

periodo de tiempo que se le dedico a este cuestionario, fue de 

20 encuestas diarias desde el día lunes hasta el viernes de una 

semana normal. 

Expuesto lo anterior se deduce que la muestra que se tomó 

es representativa, ya que se obtuvieron datos reales que 

permite a los usuarios de éste trabajo darse cuenta del interés 

que muestran la mayoría de la gente uruapense en los productos 

financieros que ofrecen la mayoría de los bancos. 

Las dos técnicas metodológicas que se utilizaron, son las 

dos que se apegaron más a las necesidades de esta 

investigación, las cuales se destinaron a obtener información 

confiable y con el mínimo de limitaciones. 

A continuación, se presenta el diseño del Método de prueba 

a aplicar: 
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CUESTIONARIO APLICADO PARA LA INVESTIGACION DE CAMPO 

El objetivo en la aplicación de este cuestionario es para 
conocer de cerca el manejo de los recursos financieros de 
cada persona que se considera como público inversionista. 

l. ¿En que rango de edades se clasificaría usted? 
a) 20 a 30 afios b) 31 a 40 ar'ios c) 41 a 50 afios 
d) 51 a 60 "ti1os 

2. ¿Cuenta con los servicios de una institución financiera? 
a) si bl no 

3. ¿Qué tipo de cuenta tiene? 
a) ahorro b) inversión c) cheques 

4. ¿Maneja usted algún tipo de inversiones en el banco de su 
preferencia? 

a) si b) no c) cual 

5. ¿Con qué monto hizo la apertura de las mismas? 

6. ¿Ha hecho inversiones? 
a) si b) no 

7, ¿ Se asesoró antes de acudir al banco de su elección? 
a) si b) no 

8. ¿Cuál es el motivo por el cual usted no invierte o ahorra? 
a) desconfianza b) tasas bajas c) otro 
¿cuál? _________________ _ 

9. ¿Su asesor financiero le mostró las múltiples inversiones 
que manejaba ese banco? 
a) si bl no 

10. ¿Por qué escogio el tipo de inversión en el que 
actualmente tiene su dinero? 
a) tasas de intereses b) recomendaciones c) otras 

11. ¿Considera importante una buena tasa de interés .o 
solamente por el servicio que ofrece el banco? 
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12. ¿Compara la tasa de interés que le ofrecen en su banco 
con otras que existen en el mercado? 

a) si b) no c) porque 

13. ¿Considera importante que le informen sobre el riesgo de 
su dinero? 

a) si b) no c) 

porque~~~~~~~~~~~~~~~~~~~~-

14. ¿Utiliza alguna forma de medir sus rendimientos para sus 
inversiones? 

a) si b) no 

15. ¿Cuál es el origen de sus ahorros? (inversiones) 

16. ¿Cuáles son los plazos a los que usted invierte? 

91 



INTERPRETACION DE LA INFORMACION 

Para que pueda llevarse a cabo una efectiva interpretación 

de los resultados, se utilizarán los siguientes métodos: 

Con los datos recolectados en la aplicación del 

cuestionario, se elaborarán gráficas por cada pregunta para 

facilitar su apreciación real en cuanto a la frecuencia de los 

resultados. 

Cada gráfica consta de un tí tu lo, subtitulo, dibujo e 

interpretación de la gráfica. En el titulo se colocará el 

número de la pregunta. En el subtítulo se presenta una breve 

descripción de la pregunta. La gráfica consta de dos ejes, el 

eje "xn se refiere a los incisos de las preguntas y el eje "yn 

al porcentaje contestado en cada inciso; por lo que el tipo de 

gráfica a utilizar será la de barras. 

La interpretación se colocará al pié de la gráfica, 

mostrando la proporción que guarda cada inciso .con relación al 

total, revelando así su tendencia. Por lo tanto, utilizaremos 

porcentajes porque es inás representativo que. los simples 
·'::·'.· : - -

números, facilitando su mejor comprensión :y .aplfcaciÓn al trato 

del problema. 

Es importante señalar que · eri ,1a . irÍ.t~rpretación de los 

resultados, se consideró que una p~r~on~' puede responder de 

- - - - :. . - . - . ~ ._ . - - . ~ ._ ' - - -

opuestos y puedan definir claramerite:la· situación real.) 
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Además al final de todas las gráficas se inserta una 

propuesta de inve::tir este dinero, en varias sociedades de 

Este cuadro, 

pudimos recopilar 

el cual nos 

de varios 

Bancomer; 

comunmente 

se rnues+:.ran 

fue proporcionado con datos que 

bancos, pero especialmente de 

algunas propuestas de inversión que 

se toman en consideración para el público 

inversionista. Esto claro está, 

físicas. El objetivo p::incipal 

inversión es el desconacimiento 

únicamente para las personas 

de insertar esta propuesta de 

o bien conocimiento pero muy 

ambiguo, de los instrumentos de inversión que manejamos en las 

encuestas. 
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Gráfica 1 

l En qué rango de edades se clasificarla usted ? 

100 '-+-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

90 
BO 
70 

. 60 

• de20a30 
• de31 a40 
•de41a50 

so·+-~~~~~~~~~~~~~~~~~~~ 

,.,. de 51 a 60 

• m6sde60 
40 
30 
20 
10 
o 

de20e30 de31e40 de41e50 de51e60 m.bde60 
25" 45" 2°" 5" 5" 

FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

De los 100 entrevistados las gráficas se comportan de la siguiente manera: 

20 - 30 años 
31 - 40 años 
41 - 50 años 

25% 
45% 
20% 

51 - 60 años 5% 
más de 61 años 5% 

ESIS CON 1 
" DE 0·.-,·rr~•'t· l .:.:_:_:~_.:}:\.s \./ r:. ~ ~ 1 

La rango promedio en los encuestados fué de 31 - 40 años de edad. 
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Gráfica 2 

FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

El total de las 100 personas entrevistadas mencionaron tener algún tipo de 
cuenta en el banco de su elección; ya fuera cheque, ahorro, inversiones o de 
cualquier otra. Esto para poder facilitar la entrada y salida de su dinero y el 
fin primordial de obtener interés por dejar trabajar su dinero. 

r ·; ¿~JS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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Gráfica 3 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

Del total de las 1 00 personas entrevistadas: 

a) 30 personas contestaron que tenían cuenta de ahorros debido a los bajos 
promedios que manejaban en ella y en algunos casos por ser instrumento de 
inversión más empírico a la fecha. 
b) 40 personas contestaron que teníancuenta de inversiones ligadas a 
cuentas de cheques para los cargos, abonos, etc., que tiene que realizar el 
banco. A lo que comunmente se conoce como "cuenta eje" por ser 
únicamente de enlace para las inversiones. 
c) 30 personas contestaron tener cuentas de cheques tradicionales ó cuenta 
maestra en su caso. Las tradicionales no pagan interés sobre el saldo (por 
tener más flexibilidad en todos los movs) y la maestra paga intereses 
atractivos por fijar mayor rango de apertura y un poco de restricciones para 
la misma. 
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Gráfica 4 

l Maneja Usted algún tipo de inversión en el Banco de su preferencia,? · 
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1511 as• 

FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

Del total de las 100 personas entrevistadas: 

15 personas respondieron tener inversiones ligadas con cuentas "ejes" para 
realizar todas las operaciones que se pretenden con ellas. 

85 personas respondieron negativamente, mencionando no tener los saldo 
mínimos requeridos para abrir una inversión. 

TE~lS vJN 
FALLA DE ORIGEN 
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Gráfica 5 

l Con qué monto hizo la apertura de las mismas 7 
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20• 

FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

Del total de las 1 00 personas entrevistadas: 

Solo el 80% respondieron que con un monto de $5,000.00 que es el mínimo 
para apertura de las mismas, para abrir una inversión requerido de pagaré 
bancario con renta fija. 

Las personas restantes que ocupan el 20% respondieron que pretendían dejar 
su dinero como un ahorro olvidado, y utilizarlo para posibles emergencias. 
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Gráfica 6 

l Ha realizado inversiones 7 
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15" 85" 

FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

El 15% respondió afirmativamente argumentando que cuando contaban con 
"excedentes de efectivo" procuraban ahorrarlo para futuros compromisos. 

Las personas. restantes que en este caso fueron el 85% dicen no tener la 
disponibilidad de recursos para hacerlo. 
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Gráfica 7 

NO 
llO" 

FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

El 10% tomó opiniones externas de amigos, conocidos, ó bien hasta por las 
tasas que publican en los anuncios comerciales y parecen atractivos. 

El 90% acude al banco que le queda más cerca, ó donde trabaja algún 
conocido, o bien donde le pagan su pensión, pero siempre por algún motivo 
externo, cae allí. 

1'.RSlS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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Gráfica 8 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

De las 100 personas: 
a) La desconfianza marca el 5%, y bien por lo general, son personas mayores 
con ideas a la antigua. 
b) Las tasas bajas con el 60% y prefieren poner a trabajar su dinero en algún 
negocio donde puedan obtener más ingresos-rendimientos que sólo 
dejándolo en el banco. 
c) La disponibilidad marca el 35% y se basa en que las personas no cuentan 
con un flujo de efectivo revolvente, ya que siempre andan "al día" en sus 
entradas de dinero. 
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Gráfica 9 
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l Su asesor financiero le mostró las múlt1pl13sJ11v~·rs1ones que m~nejaba.esf!'Banc'?}'. 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

El 20% mencionó que tuvo la precaución de preguntar toda la gama de 
posibilidades que existían en los portafolios de inversión, y con una plática 
entre ambos en donde se cuidaron todos los detalles respecto a tasas, 
disponibilidad, etc., se pudo escoger el mejor instrumento financiero. 

Las personas restantes que son el 80% afirman que solo llegaban al banco y 
el ejecutivo les aperturaba la cuenta que ellos creían prudente al monto de 
dinero que en ese momento traían (a la hora de aperturarla). 

TESIS CON l 
FALLA DE ORlDEN ' 
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Gráfica 10 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

,-,:, 

Al escoger el tipo de inversión en el que actualmente tienen su dinero, las 
personas contestaron de la siguiente forma: 
a) 35 personas mencionan que las tasas de interés les era muy importante, 
ya que al momento de cerrar su operación siempre preguntaban los intereses 
que les generaba esa inversión y así hasta podían saber si les eran atractivos 
sus rendimientos o no. 
b) 1 O personas mencionaron que se basaron en comentarios y/o 
recomendaciones que les hacían otras personas respecto del instrumento que 
escogieron porque ya tenían algo seguro. 
c) 55 personas contestaron que el plazo era lo más importante para ellos; por 
tal motivo siempre escogían un plazo que se adecuara a las necesidades que 
próximamente pudieran tener con el tiempo. 

TESIS CON 
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Gráfica 11 

'¿:considera Importante una buena tasa de Interés o solamente por el s 
:<.··· .. ; ':" . 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

Al momento de realizar esta pregunta entre el público inversionista 
únicamente: 

·-~~;. 

El 25% mencionó que la tasa de interés que le ofrece el banco al público 
inversionista les era de relevancia y por esta razón manejaban sus productos 
financieros en esa institución. 

El 15% respondió que el servicio que les ofrecía el banco era muy bueno, y 
por tal razón no les importaba hasta que en ocasiones ellos no mantuvieran 
una nueva tasa de interés. Sabían que ellos eran un "cliente" más en esa 
institución y en cierta manera se sentían importantes. 

El resto que marca el 60% les es de gran importancia una buena tasa de 
interés más un buen servicio que les ofrezca el banco. 
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Gráfica 12 

. '.:;.~.i4.:~· ... ·. ' ' '.:.:..· 
l Compara la tasa de interés que le ofrece su Banco con otras q.~,~~~~ ~I m~r~~°: f 

: : : .. -~;_ :i:·~: '~~!~ .", . ' : . 

100 
90 

60 
70 

60 
50 

40 
30 
20 

10 
o 

SI 
6011 

~ 

FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

Cuando se mencionaba si se tiene la curiosidad de comparar la tasa de 
interés que le ofrece el banco con otras que existen en el mercado el 60% 
contestó que sí, pero al momento de preguntarles el monto de sus 
operaciones manejan grandes cantidades de dinero y por este motivo a ellos 
si les es de gran ayuda manejar tasas muy atractivas dentro del mercado 
financiero. 

40 personas contestaron que a ellos no les interesa nada de eso, estas 
personas solamente llegan a realizar su contrato y es todo. Otras también 
argumentan que en ocasiones les entra la curiosidad de cotizar con algún otro 
banco, perq como su inversión no es muy alta, pues tampoco pueden pelear 
las mejores tasas de interés. 

TE:)IS CON 
FALLA DE ORIGEN 
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Gráfica 13 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

Para obtener una buena tasa de interés es necesario tener un capital sólido y 
fuerte para que se respalde por la tasa que se quiera manejar. Por tal motivo 
sólo a los grandes inversionistas les interesa medir sus rendimientos de sus 
inversiones. Esto lo hacen de diferentes formas: verificando montos, tasas de 
interés, calculando oportunamente lo que van a recibir por el concepto de sus 
inversiones. 

Esta pregunta solo contestaron 1 O personas las cuales son las que manejan 
montos muy elevados comparados con los otros entrevistados. 

Y posteriormente 90 personas afirmaron que nunca utilizan alguna forma de 
medir sus rendimientos; ellos al momento de realizar su contratos confían 
plenamente en su ejecutivo de cuenta. 

-~.-- ... ---·-----
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Gráfica 14 

~J¡'(t1~;;.':'. :;: .. ,·. 1:., 

l Cuál es el origen de sus ahorros 7 (lnverslones)\.'.;~¡;i~,L, ;) .· ·. '· 
. :·~ .\:·.< ; .i ' :, : . : 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

El .100% del origen de los recursos de los entrevistados confieren al producto 
de su trabajo, obteniendo así la mayor afluencia de resultados. 

.. ..:..;. -·--·-· :,;_._ .... · ····-
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Gráfica 15 

l Cuáles son los plazos a.los que.usted.invierte ? · 
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FUENTE: ENCUESTA DIRECTA AÑO 2001 

Al momento de referirnos a los plazos escogidos por el público inversionistas, 
todos ellos contestaron que los solicitan de acuerdo a sus necesidades 
futuras que puedan tener, o bien si la tasa no es muy atractiva los dejan lo 
suficiente para alcanzar unos buenos intereses. 

Pero la mayoría de los entrevistados que fué el 60% su mejor opción es el 
pagaré a plazos más largos, por ser el mejor en tasa de interés y tener un 
plazo muy adecuado a las necesidades de ellos. 

El resto que fué del 40% por lo general son personas que tienen negocios, y 
.que se ven en la necesidad de destinar un día para realizar todas sus 
transacciones bancarias: nóminas, pagos diversos, etc. y el resto lo vuelven a 
reinvertir. ---o TESIS CON 

F;/il T {\ D!i' U~'Df¡'"'ºN .M.J.;:::n. J.:1 'n~ '' .ei .t ~ 
108 

------------------------........ ·---.-~ 



aave Denominación Tipo 

Nueva -

-

PROPUESTA DE INVERSIÓN 
Instrumentos de Deuda para Personas Físicas 

Modafidad Objetivo 

Cttarll~ pe!1(J"oi 

llso1iopoérlde~enuri1 

~°'~°'ON:i. 
Wlltllts::l'.egi.IGt~Ot 
!IVf~pl&:n;en~ 

~p:rsuabto.c!et. 
tMSClllCIO <IPlt1l1ur ICI 

"' ~ · C.-csllpeoñy~ 

flltl'Sintlllfl~dt 

_,..,dlls1CJ¡maMll ---·.e·· o;n~ll-dtluJfOD 
Unidos 01 No1tt1mfric1. 

~-.__..pt!Ull 

t'ai:a llopoérl dtcr.IDJ MIS 
rtcuuol 1 lnweulcnn tn 
~•dladl,llljorn 

.......... a:r!C 
PIZD. tw:lr* apCll:ll' ka 
Mo11111111to1 dt1 111t1ctdo 

Horizont Política de: Plazo de 
Anticipación 
para poner 
las órdenes 

lls6rmrm0tmniir1T\llll'Clp.á!I 
mlnrDDacr..•om• 
_..,,,~.llSl'ClditOt 

•9*1:11.0!rtnlGttll'o'lla 
Rl'.alldosporlHOistrlluldoras. 

CCltoPllll) l)flf'l:Q"clen~lls~l)Bf'ID'CI .......... LJ'SO'tltl"elleccrvlf"""°¡:uiorn 
~IBO!'Oefddtawr'4'1--'8.CO ..., ................ dcbr1fbXab5clils,IBM1e1t 
1ll"l01115(llo•1dtlcentroJ.11l:lOflri.(hor1d1lc111tro).~r!Q.e:ririell!'lr.l0~0t 
2JUCIPf'iCÓ'lyleiáCIM0r1n~ l)a~y~••.._ 11 Kildl.é, ~°'a toTa 
Ot~oe!Fo'O:lte~'l'IO' •c::qndliflllllD•,.....* ""'~os"°' :u t)lstrlt¡¡¡odoru 

m ¡ t m o d 11 ~ l 111.0 .~-~~-~~;;~;. / • ~· .~·;'; 1 

~-{1JEtllntnt1.1tllll ....... 

~ ~:'h~=.~=l~o~ 
2)Ll~y~Ot-~ 

·~·foó:I•--*' ..... 
1111110 die. 

1)ElllA'ID91 ........... 
........... Qlll'Clll .. t.al 
1 ll:)Dllrs. (l1c111dt1<111tro). 
2)U~r~c1t•"-
0t~Clllkn:lo•~_,, 
111111110 011. 

1..11.nnsOtCDT'Cl"IJllf!CI~ 
d:D'1tbXllll:ll.-.lna*llt 
operi\y.,,.....11-dtllt 
lld:lllil,OM:vllt'Gluft& 
ñlldospor~u~ 

La-·-~-..... -.... , 
..,_. ·-... -. =..:..: -:-..::-.. ~ ·-----·-· _____ ..._..,.. 
~M.~....._Mt.I ..,._, ....... ~ ... 
111•1 .. 1•11•1•ul111l1<n•• 

L-.tf-.dtall'Cl'IJ-~ 
............ a'*5. 
~,__., .. _.°' 
• dmlC. Cle'llO di! .. luftS 
WllOcll por In OtstnOulaGru 

L-.irdnldtaJ!lll1JWID¡Mdln 
~ID:XIDdill,mCllll!5• 

~y~t!l!Sllldldt 
llcfdllll.OtrtrCldtDIO'RS 
tto'llllem pOI' IH ~U. 

~¡ 
:+;t. 
CJ: 
. ~~1:~:L 



CONCLUSIONES 

La rnayorla de las personas que se tornaron en cuenta para 

tornar la muestra representativa afirma que en estos momentos la 

gente casi no cuenta con recursos financieros y si los tiene 

casi no alcanza para poder tener o contar con un ahorro para 

cualquier eventualidad que pueda aproximarse a la vida de cada 

individuo. 

Esto se observa también en la poca gente inversionista que 

actualmente tiene la banca, y si la tiene las personas que 

tienen estos recursos financieros no quieren perder parte de su 

capital financiero y previenen cualquier eventualidad económica 

apostando mejor en dólares. 

Esto se palpa en las personas que cuentan con mayores 

recursos financieros que no dejan sus ahorros aqul en México y 

prefieren sacarlos e invertir en otros paises o bien paraisos 

fiscales. 

Actualmente casi el 5'!. de.:.·la población de Uruapan, cuenta 

con estos tipos de inversiones :i:en · dólares, principalmente por 

el riesgo que pudieran tei:ier. y; ~arnbién por la gran cantidad de 

divisas que ingresan a nu.~stra 'propia ciudad. 

En un año donde .1.a ':vo.·latilidad financiera ha mermado la 

rentabilidad de las princ~pales opciones de inversión en pesos, 

nuevamente apareció ei dólar corno la mejor alternativa para 

evitar pérdidas. 

En diez meses de este año los fondos de inversión 

especializados en cobertura, ya sin los tesobonos, se 

convirtieron al suplirlos ahora con cuentas de cheques en 

dólares corno la mejor alternativa para obtener beneficios. 
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A pesar de que las tasas de interés han sido la válvula de 

escape para amortiguar la volatilidad, estas no pudieron 

compensar las ganancias compartivamente con la devaluación del 

peso respecto del dólar. Sin embargo, el comportamiento 

reciente de los mercados no augura que esta condición se siga 

manteniendo. 

Mientras que hasta el mes de octubre de 1998 el peso se 

devaluó 251, variación que incluso fue superada por algunos 

fondos de cobertura, el rendimiento del Cete a 28 días, en su 

promedio mensual, otorgó un rendimiento efectivo de 21.22%, en 

su plazo de 91 días fue de 22.79'!. y para quienes se mantuvieron 

en las tasas de los Cetes de seis meses y un año de 19.76'!. y 

40.54'!. respectivamente. 

Los fondos de instrumentos de deuda que operan bajo la 

especialización de cobertura cambiaría que todavía hasta el año 

pasado tenian el 90% en cuentas de cheques en dólares tienen 

ganancias superiores. 

El escenario que plantea etapas de volatilidad financiera 

y expectativas de una inflación al alza perjudica en la mayoría 

de los casos los esquemas de inversión financiera en cuanto al 

riesgo, plazo de la inversión y recursos a invertir. Esto ha 

ocurrido en buena parte de este año y denota que la 

especialización de las inversiones retoma, cada vez, mayor 

importancia. 

Otro aspecto distinto de estos años es que a pesar de la 

volatilidad financiera, la inflación no se ha disipado en forma 

espectacular. Si bien se ha roto el esquema de la meta oficial 

para este año, el incremento de precios no ha sido tan grande 
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para evitar pérdidas en términos reales de las principales 

alternativas de inversión, con la excepción, por supuesto, del 

mercado accionario. Buena parte de este resultado se debe a la 

instauración y vigencia de una politica monetaria restrictiva, 

que de manera indirecta también disminuye las intenciones de 

fuga de capitales a través del alza de tasas de interés, aunque 

con graves costos para el sector real de la economia. 

El rendimiento promedio de los Cetes, superior a 20%, se 

encuentra por arriba de una expectativa de inflación acumulada 

de 13. B'l, por el periodo enero octubre de este año. Estos 

rendimientos continúan siendo atractivos para los extranjeros. 

Un caso contrario se distingue para los rendimientos que 

se ofrecen en las principales opciones de inversión que ofrece 

la banca. En diez meses por ejemplo, el rendimiento promedio 

del pagaré bancario fue de 15. 78% conforme a información del 

Grupo Financiero Banamex - Accival y éste habrian otorgado un 

rendimiento efectivo, para el plazo señalado de 14.16%, que es 

casi la misma cifra en que se incrementó la inflación. 

Las opciones de inversión financiera más perjudicadas han 

sido, por supuesto, aquellas que se mantuvieron en el mercado 

de acciones. En este caso se ubican los fondos de renta 

variable que de un total de 89 fondos tienen una pérdida 

promedio en el año de 28. 24 % ; en el mes de octubre del año 

pasado obtuvieron ganancias nominales promedio positivas de 

0.2l'L 

En el caso de los instrumentos de .deuda, para personas 

fisicas (donde se ubican los ·fondos cde ·. cobertura· arriba· 

señalados), ~l rendimiento promedio en el año es¿~ 18.01%. 
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Hasta el mes de Diciembre de 1998 el total condensado de 

la cartera de los fondos de instrumentos de deuda para personas 

físicas tenía 0% de su cartera en instrumentos bancarios. 

La diversidad de los rendimientos que tiene este grupo de 

fondos se debe también a diferentes especializaciones en cuanto 

al plazo y riesgo de la inversión, principalmente. 

Por su parte los instrumentos de deuda para personas 

morales tuvieron en diez meses de este año una ganancia 

promedio de aproximadamente 17%. 

De manera semejante a los de personas físicas mantienen 

poco más de 60% de su portafolio en títulos bancarios. 

Los fondos de inversión por más que tienen la alternativa. 

de conformar una cartera diversificada de títulos con 

diferentes entornos de riesgo y rentabilidad, no están exento~ 

del entorno de volatilidad financiera internacional y las 

consecuencias para las inversiones en México. En las últimas 

semanas de octubre de 1998 parece que retoma la calma, aún con 

lo endeble que se podrían encontrar otros mercados emergentes 

como Brasil y Rusia. El nuevo escenario puede ser una nueva 

señal para definir inversiones en la parte intermedia de este 

año. 

Si el peso continúa apreciándose para mantenerse en pesos 

puede ser más ventajoso. El caso del mercado de acciones 

también ha respondido en forma favorable pero en este caso, la 

recuperación y la obtención de benef iéios se tienen que 

ponderar no necesariamente para el plazo inmediato. 
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