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PROBLEMA

Los pequenos y medianos inversionistas, al ne tener acceso a rendimientos alractivos por
falta de recursos monetarios y conacimiento de otras altermnativas de inversion, se imitan
exclusivamente a los instrumentos tradicionales v a mecanismos bancarios, existiendo
para ellos pocas opciones gue no necesariamente coresponden a sus expectativas. Ante
esta problemdtica se buscaran las posibles soluciones analizando y estudiando las

diferentes opciones de inversidn que ofrecen actuaimente las instituciones financieras.

HIPOTESIS

Los pequenos y medianos inversionistas conocerdn fas principales caracteristicas de las
oHemcrivés de inversion que existen actualmente, se informoran también de las
instituciones financieras que parficipan en el mercado y de los productos y servicios gue
ofrecen, con elio pedran elegir la altermativa de inversion que mejor se adecue a sus

necesidades, expectativas y capacidad de ahorro.

OBJETIVO

La investigacion pretende ser accesible para cualquier lector que se interese por el tema
de las inversiones, por ello el objetivo de esta investigacion serd;

Proporcionar informacién analizada, comprobada vy sintetizada de los productos y
servicios que en la actualidad ofrecen las instituciones financieras con el fin de
considerarias como  alternafiva de inversion, esto ayudara ol publico interesado o

incrementar su patrimonio y estar cada vez mas informado.
METODOLOGIA

Hemos seleccionado investigacidn de fipo documental y de campo.
investigacidn documental,

En ella se seleccionard y recopilard informacion  bibliogrdfica, hemerogrdfica v
elecirdnica, aplicando un procese de lectura, andlisis, critica v sintesis para conjuntar

ideas que oporfen o dicha investigacion.



Investigacion de campo.

En este tipo de investigacion recopilaremos informacion actualizada de las diferentes
instituciones financieras parg cbtener datos confiables, exactos y objetivos de los
requisitos, plazos, rendimientos, riesgos, comisiones y fodas aquelias caracteristicas que

sean de utilidad para propoercionar informacion de los productos vy servicios que ofrecen

las instituciones financieras.



INTRODUCCION

En esta investigacidn hablaremos de las inversiones de las personas fisicas, es decir, de la
inversion del ciudadano, y mas bien del ciudadano medio, de aquel —completemaos mas
o definicidn- ol que el hecho de ahorrar para posterormente inverlir le supone un cierto
esfuerzo, ya que debe someterse a un sacrficio para no consumir en seguida todo 1o que
forma parte de sus ingresos. Este esfuerzo lo flevard a invertiy sus ahorros en las diferentas
alternativas de inversion que existen en el mercado para profeger el capital que ha
consegutdo por medio del esfuerzo v el empeno.

Para poder asegurar sus recursos monetarios en el futuro, necesita saber coémo
administraros y ulilizarlos adecuadamente, ya sea para ta educacion de sus hijos, para
vivir mejor después de la jubilacion o el retiro, para las eventuaiidades o emergencias gue
se vayan presentando, entre ofras muchas atternativas.

Los inversionistas deben proteger sus ahores por medio de la inversion y, sobre todo,
deben ser guiados y dirigidos para poder elegir la mejor opcion gue cumpla con sus

necesidades y expectativas de inversion.

La mayoria de la gente piensa que por tener una capacidad de ahorro o inversidon
limitada, no fiene oportunidad de recurir a las alternativas de inversion gue ofrece el
mercado. Esta situacion surge bdsicamente por i falta de cultura financiera vy por

desconocimiento de los productos y servicios que ofrecen las instituciones financieras.

En ef capituvlo 1 se describen los conceptos de inversion y ahorro, asi como Ik importancia
que represenia realizar estas dos actividades, se anglizan y explican los parametros que
intervienen en la inversion para poder distingulr la diferencia que existe entre estos dos
conceptos. Se andliza a los inversionistas de acuerdo con sus objetivos, riesgos, ciclo de
vida, ingresos, plazo y estilo de inversion para identificar a qué tipo se pertenece y poder
asi elegir la opcion de inversion que mejor se adecue a sus necesidades.

El capitulo 2 estd dedicado al andlisis v @ la descripcion general de las principates
alternativas de inversion que existen en la actudiidad para el pequefo y mediano
inversionista; asi, dichos inversionistas obtendréan informacion esencial para poder elegi -
de acuerdo con su personalidad, necesidades y expectativas — la mejor opcion. La
informacion que se presenta ayuda ol inversionista a conocer a los intermediarios que
actuaimente se encuentran en el mercado pues actuaimente existe ia opcidn de oblener

un rendimiento competlifivo con un capital reiativamente reducido.



CAPITULO 1. INVERSION, AHORRO E INVERSIONISTAS

1.1 LA INVERSION
1.1.1  Definicion de inversidon

La inversidn tiene dos significados muy distintos. Uno, que no es materia de este trabajo, se
refiere a “cambiar el orden de algo”. B ofro, que es el que nos interesa, se refiere o

“invertir recursos en algo™.

Se pueden invertir recursos en una enorme variedad de cosas © actividades. Se puede
invertir dinero en: una empresa, planta y equipo, acciones, Celes, una tienda. alhajas,

pinturas o bienes raices. Asimismo, se puede invertir en un hijo © en un curso de esfudio.

Lo que fienen en comdn los actos de inversion es la “aportaciéon de recursos a algo para

obtener un beneficio”.’

Para esta investigacion, ios recursos a invertir que nos interesan son los financieros. Por lo
tanto, una definicion de inversién seria lo siguiente: "Cantidad de dinero gue en lugar de
solo guardaria se busca incrementarla. Para poder lograr este incremento el dinero se

deposita con mayor riesgo que cuando solamente se ahorra™. 2
1.1.2  ;Por quéinverir?

La inversion representa la clave para la proteccion de las sumas chorradas ante la posibie
devaluacion progresiva de fa moneda.

Lainversion es la Unica opcidn para impedir pérdidas que de otro modo serian inevitables.
Para poder defendemos de este fendmeno y mantenegr en el fiempo el valor inicial del

dinero, se recurre a inversiones oportunas y por arriba de ja inflacién,

1.1.3  lLainversién redl y la inversién financiera

La inversion real es la que s& hace en bienes tangibles que no son de faci realizacion.

1 Heymoen, Timothy, nversidn en ia globalizacion, Ed, milenic, 2001, . 25

2 vaose hitp//waww condusef gob.mr/informacion_score/ahoro_inversion/ahora_vs_inversion.himm {13/16/2005;.



Normalmente, en el contexio de los negocios, se hrata de bienes, como planta y equipo,
inventarios, ferrenos, bienes raices © hasta una empresa enfera. Pero también se puede

hablar de pinturas, caballos, muebles © joyas.

La inversion financiera se hace en bienes de facil readlizacion, o sea “liquidos”.
Normalmende, la liquidez de un bien se asegura por medio de la existencia de un
"mercado financiero”, es decir, organizado, establecido para tal fin. Los mercados de

valores, de divisas y de derivados son fos ejemplos cldsicos de mercados financieros que

cumplen esta definicion.

Tormando en cuenta la diferencia entre la inversién real y la inversidn financiera, podemos
amplior nuestra definicidn de inversion vy referimos o la inversion finonciera ~que es en la
que nos enfocaremos en esta investigacion- como “la aporiacidon de recursos a un

mercado organizado para obtener un beneficio future”.*
1.1.4 Los cuatro para@metros de la inversién

De la definicion de inversion financiera se pueden derivar los cualro pardmetros
importantes de ta inversion. Estos, a su vez representan los parametros {u objetivos) de

inversion que debe definir cualquier inversionista, institucional o individual, cuando piensa

invertir.

1.1.4.1 Rendimiento

“Beneficio” es la primera patabra importante de la definicion de “inversion financiera”. En
el contexto de fa inversion, el beneficio que se deriva de una inversion financiera se flama
“rendimiento”, y se expresa como un porcentaje de o invertido.

1.1.4.2 lLiquidez y mercados organizados

La liguidez de una inversion es la faciidad de redlizara en efective v depende de la
existencia de un mercado organizado para su compra-venta. Para ser organizado. un

mercado tiene gue reunir varias condiciones bdsicas:

3 Heymaon. op. o, . 26,

(3]


http:Heymcn.op

1.1.4.2.1 Foro de operacion

Bl foro puede ser fisico, como en el caso de ia Bolsa Mexicana de Valores {BMV), pero
también puede ser electrénico, como el SENTRA (Sistema Electrdnico de Negociacion,
Transaccidon, Registro y Asignacidn, sistema desarroliado y administrado por la BMV para la
operacion y negociacion de valores en el mercado bursdtil, con la moddlidad para

Mercado de Capitales y Mercado de Dinero}.
1,1.4.2.2 intermediarios autorizados

Son los que estan autorizados para realizor operaciones de compra-venta en el foro de

operacion. Distintas instifuciones financieras tienen derecho o operar distintos tipos de

mercado.
1.1.4.2.3  Reglas

Existen regias para la inscripcion inicial, y para la fijacion del precio del instrumento o bien
que se comercia en operaciones de compra-venta; igualmente, las hay para su pago (en
el caso de compra) ¢ enfrega (en el de ventaj posterior, y para la difusion de informacion

acerca del instfrumento o bien de las operaciones de compra-vento.
1.1.4.24 Avutoridades

En un mercodo orgonizado, las autoridades son las que vigilan el cumpiimiento de tas
reglas para la admision de infermediarios o instrumentos en el mercado, ia realizacion de
operaciones de compra-venta, ta liquidacion y la informacidn. Estas autoridades pueden

ser elegidos por el gobiemo ({regulacion legal) o por los mismos intermediarios

{autorregulacion).
1.1.4.25 Mercados organizados

Los mercados organizados que cumplen 1os requisitos anteriores y donde Jos inversionisias

pueden participar sor:



Mercado de capitales
Espacio en el que se operan los instrumentos de capital (las acciones y obligaciones}. En el

mercado de capitales se compran y venden de manera publica las acciones
{instrumentos de renfa variable) que son emitidas por diversas empresas. Las empresas

gue emiten acciones tienen el objetivo de financiarse para proyecios futuros y

expansiones.

Mercado de dinero

Los principales participantes del mercado son los oferentes o emisores del papel, como el
gobiemo federal, los instituciones financieras, bancarias y Ias empresas que para fal
efecto estén inscrifas en el Regisiro Nacional de Vdlores [RNV) con previa autorizacion de
la Comision Nacional Bancaria y de Vdalores [CNBV}): por ofro lado, estdn los
demandantes, que son personas fisicas y morales en general vy las instituciones financieras
y bancarias. Son operaciones de crédito e inversiones a corfo plazo que representan una

deuda para el emisor, cuyo rendimiento y plazo estdn predeterminados en el mercade

primario.

Mercado de derivados (MEXDER)
H MEXDER es la bolsa de futuros y de opciones [diferente e independiente a la BaMV), la
cual provee las instalaciones y servicios necesarios para cotizar y negociar contratos

estandarizados de futuros y de opciones.

Mercado de divisas
tugar en donde concurren oferentes y demandantes de monedas de curso extranjero. El

volumen de fransacciones con monedas exiranjeras determinag los precios diarios de unas

monedas en funcion de ofras, o el tipo de cambio con respecto a kg moneda nacional.

Mercado de metales

Este mercado ya no es activo (nulas operaciones y por lo mismo bajo liguidez), pues ha
sido desplazado por compra-ventas directas a través de brokers de mercado de dinero,
casas de cambio y bancos. Estas operaciones son consideradas exira bursatiles porque no
se registran en la Bolsa de Valores, y qun cuando 1as casas de bolsa le ofrezcan este
servicio, seguramente serd subconiratado con uno de los infermediarios anteriores. Son

tres instrumentos los autorizados en este mercado:



= Centenarios.
*  Onzas libertad de plata.
«  Certificados de plata (CEPLATAS).

Los metales amonedados, centenarios y onzas libertad de plata son instrumentos que yo

no se operan en la BMV, aunque continga vigente la autonzacion.

Sistema bancario
Lo constituyen todas los instituciones financieras de depédsito de un pais auforizadas por la

ley para prestar los servicios de banca y crédito. En seguida algunas definiciones:

Banco: Institucion que realiza operaciones de prestatario y prestamista de crédito; recibe
y concentra en forma de depdsitos los capitales captados para ponerlos a disposicion de

quienes puedan hacerlos fructificar.

Banca Comercial: Se denomina asi a las instifuciones de credito autorizadas por &l
gobiemno federal para captar recursos financieros del publico y otorgar a su vez creditos,
destinados a mantener en operacion las actividades econdmicas. Por estas transacciones
de captacién vy financiamientfo, la banca comercial establece tasas de inferés activas

{cobra un interes) y pasivas [otorga un inferes).

Banca de Desarrollo: Instituciones que ejercen el servicio de banca y crédifo con sujecion
a ks priondades del Plan Nacional de Desarrolio y en especial ol Programa Nacional de
Financiamiento del Desarrollo; fienen por objeto financiar proyectos prioritarios para el
pais. Por ejempio, a Nacional Financiera (NAFIN] se le encomienda promover el ghorre v la
inversion, asi como canalizar apoyos financieros y técnicos al fomento industrial y, en

general, ol desarrolic econdmico nacional y regional del pals.

Banca Electdnica: Operaciones bancaricas que se redlizan mediante sistemas de

computo.

Banca Extranjera: Esté constituida por el conjunto de enfidades financieras cuyas oficinas
mairices radican en el exierior y son regidas por las leyes de los paises a los que

pertenecen.

wt



Banca Muttiple: Situaciéon juridica especial que permite o las insfifuciones de crédito
realizar por s solas todas las funciones de banco, financiera, hipotecaria, fiduciaria v

compra-venta de valores.

Banca Privada: Son fas instituciones financieras de propiedad particular que redlizan
funciones de captacion vy financiamiento de recursos, persiguiendo con ello una ufilidad o

beneficio como resultado del diferencial entre las tasas de inferés activas y pasivas.

Banca Central: B Banco de México es la insfitucion oficial que controla vy regula la politica
monetaria y crediticia del pais. Sus funciones mas importantes son:

= Regular la emisidn y la circulacidn de la moneda vy del crédite, asi como los
cambios sobre el exterior.

«  fungir como banco de reserva respecto de las instifuciones de crédito vy
organizaciones auxiliares, a las cuales proporciona, ademds, servicio de cadmara
de compensacion.

» Actucr como agente financiero del gobiermno federal en las operaciones de
credito interno vy externo v en la emision de fitulos: asimismo, prestar servicio de
tesoreria.

= Representar ol gobierno Federal en e Fondo Monetario Infernacional de

Reconstruccién y Fomento.

1.1.4.3 Plazo

“Futuro™ es la tercera palabra de nuestra definicion de inversion financiera que necesita
explicacion.

£l concepto de futuro implica alguna nocidn de plazo”. Ele concepto puede variar
segun el inversionista vy segun el entorno en el que se desenvuelva.

En Mexico, existe una definicion mds o menos aceptada de los distintos plozos de
inversién; corto (menos de tres meses), mediano (de tres meses a un @hic) v largo {mds de
un afo}. Para mercados desarrollados, esta definicion se ampliaria, por el menor nivel de

inflacion: corto, menoes de un ano; mediano, menos de cinco anos; v targo, mas de cinco

anos.

1.1.4.4 Riesgo
Comao el rendimiento que se espera de una inversion es a fuluro, siempre existe la



posibilidad de que no se realice segun lo esperado, Esta posibilidad se llama “riesgo™.

Otra definicion del riesgo de una inversion es la “variacion” o “volatiidad™ gue muestra su

rendimiento.
1.2 EL AHORRO
1.2.1 Definicion de ahorro

Cantidad de dinero no dedicada al consumo, que se deposita libremente con el fin de ser
ulilizada a futuro. Como se busca conservar un capital, se desea que la forma en gue se
guarda no tenga riesgo, por lo que no necesariomente se guarda en instituciones

financieras.
1.2.2  ;Por qué ahorrar?

El ahorre se identifica siempre como una abstencién total del consumo, se renuncia al
gasto inmediato con el fin de un consumo posterior. £l ahorro se funda en la voluntad de
prevenir acontecimientos futuros, buenos y malos, sobre las necesidades que pueden
tegar a presentarse.

Desafortunadamente, el gasto fuluro qgue se haga con el ahorro no serd exactamente

igual al gasto gue se haga en ef momento en gque se ghorra.
1.3 DIFERENCIA FUNDAMENTAL ENTRE INVERSION ¥ AHORRO

La diferencia entre la inversion y el ahorro radica en que en la inversion se espera un

beneficio futuro, mientras que el ahorro es el simple acto de posponer ef consumo.

Esta diferencia se visualiza cuando el ahorro se canaliza hacia la inversidon por medio de
los mercados organizados y producios financieros, de modo gue el dinero genere una
rentabilidad pora el ahorrador. Recordemos que la cantidad ahorrada serd mermada por
la inflacion y por o tanto no serd ta misma en un plazo determinadao.
Para ello se deben tomar algunos elementos con el fin de ojustarse a las necesidades
porticulares de cada persona; entre los elementos mdas taciles de mencionar estéan:

«  Seguridad

«~  Riesgo

i



=  Plazo

» Certidumbre / incertidumbre

1.4 LOS INVERSIONISTAS
Los inversionistas son personas fisicas o morales, nacionales o extranjeras, que a través de
las casas de bolsa colocan sus recurses; compran y venden valores con la finalidad de

rminimizar desgos, maximizar rendimientos v diversificar sus inversiones.4

Para gue el inversionista sepa a qué fipo pertenece debe conocerse a sf mismo a fin de
identificar cudl es el 1ipo de inversidn que se adapta a su personalidad vy o sus condiciones
econdmicas; tendrd que estar evaludndose constantemente para emitir un juicio de su

personalidad y asi seleccionar la inversion gue mdas se adecue a sus necesidades.
1.4.1 Clasificacidn de los inversionistas
1.4.1.1 Segin sv tolerancia al riesgo

La tolerancia al riesgo puede definise como fa habilidad para vivie con pérdidas
temporales; el nivel de tolerancia al riesgo puede variar conforme pasa €l fiempo.

En el ambito financiero, se dice gue una inversion fiene riesgo cuando existe la posibilidad
de que el inversionista no recupere fos fondos que ha invertido en ella. Las inversiones con
un riesgo aito tendran que proporcionar una mayor rentabilidad para que al inversor le

compense invertir en ellas.

La racionalidad de los inversionistas en el momento de decidir como vy dénde destinar sus
recursos financieros se deriva de la evaluacion de la relacion riesgo-rendimienfo de su
inversién. Tal racionalidad se puede proyectkar scbre la decisién de los inversionistas
cuando deciden en qué institucion financiera realizardn sus inversiones. Como todo
asunio financiero, ello implica la necesidad de analizar el riesgo de las instituciones en
contraste con la rentabilidad representada por la tasa de interés que ofrecen las
instituciones financieras.

Algunas personas son muy nerviosas cuande se frafa el tema de sy dinero y no viven

comodos con una inversion volatil, aungue ta misma tenga ofras ventajas.

4 vease hiipy/www bmy.commu/BMV/HTML sec | _participantes.himl {13/05/2005).



T4.0.1.1  Conservador

Una de los actitudes mas parficulares que acompanan a este perfil es que son personas
que temen perder. Probablemente han invertido los ahorros de toda se vida o el pago de
su pension. Entonces, el temor a perder ese dinerc conduce al inversionista a colocar su
inversidén en instrumentos de menor riesgo. Todas las personas que invierten quieren ganar,
pero la meta de este tipo de inversionista es conservar su inversidn. Un inversionista

conservador se define como una persona totalmente adversa al riesgo.

1.4.1.1.2  Moderado

Este tipo de inversionista es el que sabe doénde, cudndo y cuanto invertir de acuerdo con

sus necesidades; estd dispuesto a invertir un porcentaje medioc obteniendo buenos

rendimientos sin mucho riesgo.
1.4.1.1.3  Agresivo

Busca los extraordinarios rendimientos que sélo el mercado accionario puede generar, al
flempo que conoce y asimila el riesgo gue esto representa. Su objetivo principal es
obtener una elevada rentabilidad de su inversion, asumiendo una alta probabilidad de
fluctuacion de la misma. Confia en una sola apuesta. Es confiado e impuisivo. Dentro de
esta categoria se pueden enconirar personas con un espiritu altamente empresarial y que
pueden asignar montos muy grandes y considerables a sus inversiones. Un inversionista

mds "agresive” estard dispuesto a aceptar mayor riesgo pero con un mayor rendimiento.
1.4.1.2 Segun sus objelivos

El individuo sabe mejor que nadie lo que coresponde a sus objetivos. La gestion personal
de su cartera le permite conshuir un pegueno patrimonio a su medida. Es semejante a la
mecanica que se utiliza para elegir un coche o una casa. En estos casoes, el comprador
siempre tiende a dar una gran importancia a los puntos que pueden personalizar su
compra. Es recomendable que los inversionistas sigan un plan de inversién y se
comprometan consigo mismos para lograr sus objetivos financieros, pues deben someterse
a un sacrificio para no consumir en seguida todo lo gue forma parte de sus ingresos:

ejecutar uno o varios planes de inversion le ayudard a lograr sus metas en el plazo.



14.1.2.1  Individuat

Este tipo de inversionista fija sus objefivos de inversion segur sus propias metas y tolerancia
alriesgo. y tiene una libertad total para cambiarlos cuando quiera, teniendo ¢ no asesoria
externa. Esta persona tiende a encontrar su propio camino y podria ser empresario ©
profesionista independiente, ya sea abogado, contador, ingeniero o médico. Toma sus
propias decisiones y actia en forma metddica y analitica. Sus inversiones monetarias son

myy racionales sin perjudicar su ritmo de vida ni sus gastos cofidianos.

1.4.1.2.2 Institucionat

Fija sus objetivos de inversion a los de la instifucion donde tiene su inversion, pues muchas
veces los objetivos de inversidn se fijan automdticamente por medio de las polificas del

intermediario.
1.4.1.3 Segin su ciclo de vida

Los objefivos de inversion de los inversionistas estan influidos no sdlo por fa tolerancia hacia

el riesgo sino también por las distintas edades o etapas de la vida {figura 1.1].5
1.4.1.3.} Lo etapa de acumulacion

Al inicio de su carrera, el inversionista normalmente tiene prioridades de gastos o inversion
inmediata {casa, coche, educacion de sus hijos). Si hay excedentes de liquidez. por el
plazo largo, méds la posibilidad de recuperacion de sus errores, el inversionisfa se puede

dar el lujo de un mayor riesgo, para ganar un mayor rendimiento {punto A de la figura 1.1).

Un inversionista joven fiende a aceptar mds volatilidad en el corto plazo, ya que tiene mas
flempo para recuperarse de pérdidas, pero aun en este case tendrd que planear para
hacer frente o imprevistos y emergencias potenciales. € inversionista se vuelve mdas

conservador conforme envejece.

5 Heymon, op. ¢l . 305



1.4.1.3.2 Lo etapa de consolidacion

En esta etapa {punto B}, normalmente el ingreso empieza a ser mayor que los gasios y van
aumentando los excedentes. Por lo fanto, se va acumulando una cartera de inversion. Sin
embargo, también se puede vislumbrar un periodo en el que el inversionista se va a jubilar
(en diez o veinte afios) v, por lo tanto, la tolerancia hacia el riesgo disminuye, ya que no

hay tanto fiempo para recuperarse de los errores de inversion.
1.4.1.3.3 Laetapa de gasto

Esta etapa {punto C) se define como la de la independencia financiera, o sea, cuando
los gosfcﬁ diarios se cubren no con el ingreso por sueldo o salario, sino con activos
acumulados, como inversiones o programas de inversiones, y por tanto se reduce mas el
nivel de riesgo de cartera, Cabe mencionar que el horizonte del inversionista podria ser

mayor de 10 afos.
1.4.1.3.4 Lo etapa de donativo

En esta etapa {punto C) el inversionista se da cuenta de que tiene mds activos de los que
necesita para su propio gasto, y empieza a pensar en futuras generaciones. Puade incluir

a sus hijos (U ofros parientes 0 amigos] © a causas o ideas gue quiera promover {fondos de

beneficencia).

Figura 1.1 Ciclo de vida: rendimiento-riesgo

A ACULAULACION
T (11T DE CARRERA)

‘ A

8, CONSQUDACION
| MEDIADOS DE C ARKES

Fuenta: Heymon, op. cif, e

Evidentemente, cualquier inversionista puede combinar distinfas etapas en -un mismo



momento: por ejemplo, aun en la etapa de acumulacion puede estar pensando en su
jubilacion y en la pasibilidad de hacer donaciones. Sin embargo, normalmente una etapa
fiende a predominar. A su vez, las fronteras enfre las distintas etapas pueden variar mucho
en cada caso individual.

Finalmente, el factor determinante de las inversiones puede estar mucho mas relacionado

conla tolerancia del inversionista al riesgo gque con la etapa de su vida.

1.4.1.4 Segin sus ingresos

Altos ingresos pueden revertir con mas facilidad las pérdidas. Si el inversionista fiene un
frabajo segure que le proporciona altos ingresos y ademds un respaldo financiere {ahofros
o inversiones), puede darse el ljo de ser mds agresivo. En cambio, si su trabajo estd en
riesgo y sus ahorros no le permiten afronfar pérdidas, tal vez no puede, ni debe, tolerar
mucho el riesgo, aun cuando sea muy joven. En general, el inversionista se vuelve mas

audaz conforme sus ingresos se incrementan.

1.4.1.5 Segin el plazo

El plozo lo determinard el inversionista de acuerdo con sus objefivos v necesidodes
financieras. Como mencionamos en el punto 1.1.4.3 Plazo, este puede variar segun el
inversionista y segun el entormno en el que se desenvuelva.

Por ejemplo. a corto plazo, puede haber objetivos entre uno y cinco afos, como una
casa nueva, las colegiaturas de los hijos o un nuevo negocio. A més largo plazo, un
objetivo comin podria ser la independencia financiera. Normalmente se tomaria este
concepto conjuntamente con 10s planes de pensiones que tiene el inversionista a traves
de su empresa. Mientras que estos planes pueden ser suficientes para la vida dioria,
estableciéndose normalmente como un porcentaje razonable de su Ultimo salario {50-
70%). la inversion propia proporciona al inversionista un margen de “comodidad” paro

que no baje su nivel de vida después de que deje de frabajor.
1.4.2 Estilos de inversién
1,4,2,1 Lo administracien de inversiones pasiva

La adminisfracion pasiva consiste en igualar un indice de una categoria de inversion, sea

nacional o infernacional. B comportamiento promedio de una categoria de inversiones se



mide por estdndares, que son normalmente indices para distintas categorias de
inversiones. Los indices mds conocidos son los de los mercados accionarios: el IPC de la
BMV y el indice Down Jones {DJ) de la Bolsa de Valores de Nueva York. La meta de ia
administracion pasiva no es superar, sing igualar, el comportamienfo de las inversiones

que 3e elijan.
1.4.2.2 La administracién de inversiones activa

La administracion activa de las inversiones implica que el inversionista cree que existen
anomalias en los mercados de inversiones. Estas anomalias pueden existir enfre mercados
enteros, entre categorios de inversion o dentro de categorias de inversion. Hay dos
conceptos relevantes dentro del contexto de la adminis‘froci‘o’n activa de inversiones: la
eleccion del momento oportuno, gue se refiere a la eleccidn del momento de entrar o
escoger una categoria de inversion; v la seleccion, que se refiere a que es normatl creer
que una inversion es mejor que otra y a hacer el esfuerzo por superar el indice

correspondiente sin dejarse influir por los altibajos del mercado.
1.5  ANTES DE INVERTIR

La tipificacion anterior nos ayuda a clasificar a los inversionistas segin sus objetivos de

rendimiento, riesgo y capacidad de ahorro.,
1.5.1 Paso 1. Defina sus metas

No importa si estd interesado en poner unos cuantos miles de pesos o varios millones, los

factores fundamentales que se necesitan considerar son fos mismos.

*  Asegurese de haber pensado lo que pretende alcanzar financieramente y qué tan
pronto desea alcanzario.

*»  Confeccione su perfil de riesgo. Piense cudl es el nivel de riesgo con el cual puede
sentirse comodo.

= Confeccione sus metas, Defina su horizonte de inversidn: a corlo, mediano o jargo
plazo.

= Piense en el ciclo de vida en que se encuentra en este momento para invertir,



1.5.2 Paso 2. Elija el tipo de instrumento

Antes de inverlir se deben conocer 10s distintos tipos de inversiones que respondan a
nuestras necesidades y objetivos redles.

Se debe mantener en mente que existe una relacidon positiva enfre el rendimiento
polencial de una inversidn y el riesgo inherente a la misma; dicho de ofra manera, las
oportunidades de inversion que parecen ofrecer el mayor rendimiento tambien tienden o

ser las mas riesgosos.

Diversifique. A menos de que la cantidad de dinero que quiere invertir sea pequefa o por
muy corfo plazo, una buena diversificacién repartird su patrimonio en una serie de activos

con el propdsito de distribuir el riesgo.
1.5.3 Paso 3. Conserve un regisiro de sus inversiones

Sus necesidades de inversion cambian con el fiempo, por 1o que el plan de inversidén debe
gjustarse, pues los instrumentos en que estd inviriendo actualmente pueden ser
inadecuados en un futuro. Algunos de los aclivos en los que invierte pueden estar a la
baja y puede pretferir safir de elios.
Algunas recomendaciones para vigilar sus inversiones son kas siguientes:

»  Conserve fodos los registros enviados por las instifuciones donde fiene invertido su

patimonio.
= Haga que toda la correspondencia sea enviada directamente a usted.
= Cuando redlice operaciones por teléfono, solicite claves de confirmacidn o solicite

sus comprobantes.



CAPITULO 2 ALTERNATIVAS DE INVERSION

2.1 BANCOS

Se considera servicio de banca y crédito la captacion de recursos del publico en el
mercado nacional para su colocacion en el publico mediante actos causantes de pasivo
directo o contingente, quedando el intermediario obligado a cubrir el principal v, en su
caso, los accesorios financieros de los recursos captados.®

Es decir, las instituciones de banca multiple captan recursos financieros del publico y
otorgan a su vez créditos, destinados a mantener en operacion las actividades
econdmicas. Por estas ransacciones de captacion y financiamiento, la banca comercial
establece tasas de interés activas {cobra un interés), pasivas (otorgo un interés) y servicios

comisionarios {cobro por intermediacion).
2.1.1 Objeto

Realizar operaciones de prestatario y prestamista de crédito; recibir y concentrar en forma
de depdsitos capitales captados para ponerlos a disposicidon de quienes puedan hacerlos

fructificar.
2.1.2 Nommdtividad

Ei 18 de julic de 1990 se publicé en el Diarioc Oficial de la Federacion la Ley de instituciones
de Crédito. dlfima reforma e 05-11-2004.

Para organizarse y operar como institucién de banca mditiple, se requiere autorizacion del
Gobierno Federal, que le compete otforgarla discrecionalmente a la Secretaria de
Hacienda y Crédito PUblico {SHCP), oyendo la opinion del Banco de México y de la CNBV.

2.1.3 Alernativas de inversidén
Insrumentos Bancarios Tradiciondles {Personas Fisicas). Los productos bancarios son los

mds conocidos y por anos fueron g Onica opcidn accesible a muchos boisilics. En este

fipo de instrumentos el rendimiento depende del monto invertido.

6 Ley de Inslilucionss de Crédite, articulo 2.



1. & Pagaré con Rendimiento Liguidable of Vencimiento [PRLY) es un instrumento de
inversion que permite depositar los recursos en una cuenta bancaria, a diferentes
plazos, recibiendo una tasa de interés sobre la cual pagardn rendimientos ai
vencimiento de ta inversion,

2. B CEDE o Cerfificado de Depdsito es un instrumento de inversion que permite
depositar 105 recursos en una cuenta bancaria o directamente en ventanilla, a
diferentes  plazos, recibiendo una tasa de interés sobre la cual pogardn
rendimientos en forma mensual.

Actualmente los bancos han creado otros instrumentos de inversidn, como los siguientes:

Tabla 2.1 Instrumentos boncarnios

" NOMBRE DEL MONTC MiNIMO

FRODUCTO $ION

Lz Pegog con rendimienta fiquidanie of vencimignia,

{ 2- 1o 1ase de inferds se delerming de qouerdo of monto de o nversion y al |
CERTURION TIME :

$20.00000 Oelai?edlos plezoeegics.
DEFOST
2- Pod dispone del copital e infer sey of vancimdents,
odien s reotzoss n BBV A Boncomer o Bonamiex.
L= Gartifcado de Depdsite Gonrendimiento variable. !
f389.12 18y :
AEXCOFIUS ¢ F250.003.00 - Se pueds ncrementor la inversidn an el corle menwal pare sl chiener |
gy :
{ mayef rentimiento par ef piozo restonfe. |
Mo nay monto 1. umento de inversion con rendimiento de CETES a 26 diss v figuider diaria.
rrinimo de 2~ Depddios de monere oulomdética de cualquier cuenio de chegues
PEFSOMAL
aperius, Manta Noepica  némine de cuolquier banco, ;
SAVING FUNDS | | : :
sugerido
F20.000.00 i {2 Retiros vin relsfonica v reolizados elecirdricoments o 1o cosnta del clents,
. e BANAMEX
.1 Poge rendimientos dioriaments de ooyerdo ol satdo de o inversion,
2 HCE UNG MAy0r 1asa) ¢l rendimientc en sus cusntos moesiros.
INVERSION
35.000.00 Diorio. A~ Mensucimente ef saldo aue manlenga en s invamdn se Sonsidere pas |
INTECGRAL

, Evitarfo comision parmanefo de coenle, L

 Iggda 0 s Sheguers G Cuenlg Maesng.

i NVERSONESA | 013300000 o) - A1DETods
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PLAZO M.N. $1°000,000 MN dics. B)Delaé 2.- El cliente conoce ios rendimientas que obtendrd desde el momento de la
PAGARE dias. apertura de su pagaré,
BANAMEX. 3.- El cliente puede obrir varias inversiones en su mismo conirato, can diferentes
- : plazos y montos.
1.- £l cliente puede abrir varias inversiones {pagarés y Cedes] bajo €l mismo
INVERSIONES A contrato a diferentes plazos y montos de inversion.
PLAZO M.N. 2.- El cliente canoce fos rendimientos que obtendra desde el momento de la
Desde 63. 91, 182
CERTIFICADOS DE  Desde $50.000.00 apertura.
y 378 dios.
DEPOSITO 3.- El cliente puede disponer de sus rendimientos mensuolmente y del capilal al
{CEDES)

INVERSIONES A
PLAZO M.N.
PAGARE

MEMBRESIA

INVERSIONES A
PLAZO UDI's

PAGARE

BAMNAMEX

INVERSIONES A
PLAZO UDfs
CERTIFICADOS DE
DEPOSITO

(CEDES)

finalizar e plazo de su Certificado de Depdsito.

i 4. El cliente elige el plazo especifico de su inversion

Parg coniratar se deberd tener una cuenta eje con Banamex

2- Bl cliente conoce los rendimienios que oblendré desde el momento de la

Apertura desde A partirde 1
aperfura de su pagore.
$100,000.00 : haslo 378 dios. i
3.- El cliente puede obrir vorics inversiones en su mismo confralo, con diferentes ;
plazos y montos.
.1 Para contratar se debera lener una cuenta eje con Banamex
A portir de 90. 2.- Los rendimientos generados son de acuerdo al monlo, plazo de su inversion

Desde 2000 UDIS 120, 150, 180. 370 _y del volor de io UDI.
Y 720 dios : 3.- Bl cliente elige €l tipo de reembolso que mds le convengo {en moneda
i nocional].

1.- Para contratar se deberd tener una cuenta eje can Banamex

Desde 2000 UDIS A porlir de 90, 2.- Los rendimienios generados son de ocuerdo ol monlo, plozo de su inversion ;

o 'su equivalente 180,370y 720y delvalor def UDI

en MN. dias. i 3.- el cliente elige el tipo de reemibolso que mas le convenga de sus intereses,

i capiial o embos.

INBURSA

¢ CUENTA INBURSA

ct

CUENTA EFE

1.- Es un producio de inversion que combina (os servicios de uno cuenta de

chegues fradicional y garanliza rendimienios de Cetes a 28 (Toso bruto:

promedio ponderodo de Cetes a 28 dias, mercada primario vigente durante el

$50.000.00 28 dics
__mes.} dias sobre el soldo promedio mensual.
i 2- Disponibiidod inmediola del dinero con: Cheguero. Tarjeta de Débito, ;
| Monedero Eleciionico, Web Card y Tu Bonco en la Red,
.- » Disponibiidod inmedicla de los recursos con: chequero, 1creto de débito,
$30.000.00 28 dios

monedero eleciionico y en sycursales,
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2- = Rerdlimienios del 70% de Celes o 28 dias {si el salda s mayor o $30.000.00,

promes

o mensyal de lo tosa de Cetes g 28 dias.}

1- Eicliente elige ¢l monto que mas le convengq

2.- Las rendimientos varion de acuerda of manta y plaza invertido,

PAGARE
$5000.00 De 7 365 Dics
BANMORIE |3 Pago de capifc] @ infereses @l vencimienta de fa inversion.
- f4-Tosafio
IMANQRTE $25.000.00 30 dios
3o 14 pefiodos
CEDFES FE5000.00
{De 28 dias}.
e Inshurmenta dirigido poro persongs fisicas v
PRLY $200.000,00 7.8y 9idas |
| 2. Rendlimientos pagoderos al vencimiento, e
2 bwensidn o ploze en donde se tienen divencs opoiones ol vencimiento de fo
rwersion como o o] disponer det copilol gue e invirlid iniciolnente mas ios
PAGARE PLAZO Cesde 1 hesia
$5.000.00 3. Lafasa de inferés se defermina de acuerdo of marie de o inversion v of |
ER MY EN ULHS 392 dios :
Plozo gleglda, S -
4~ Lo inversion en UDI's poga rendimigntos garantizodos pot el plazo de fa ¢
conrotacién lgades a fa inflecion poro gue e dinero no pierda poder
£ 50 £ chente recine 1Xx 105 depdsilos un rendimiends nete comaspandiente ot {
i plazo y o toso ocordada pora su inversion.
CEDES 1A3A FlUA 35.000.00 Desde 2 meses. Tmaneio a rovés de una cuenta gje. {Cheques nominaooharrol. .

O AJUSTABLE

2. Rendimientos gorantizados o una losa de irderés fio o oiuslable

i8



INVERSION A

[ LS00 Ui
PLAZO EN UDG

911820371 dias |

.basa gl pioza v monio inverlido,

3= Plozos fexbles,

4.- Los rendimientos se pagar mensvalments,

5,

A mayor plazo ¥ monio invertido se obtieng mayores rendirnientos

P20 Garantizg rendimientos por encima de 1o inflacign,

CEDES UDIS 1,508 Udi's

H0.000.00 en
CEDES TASA persangs fisicas.

VARIABLE | 10.000.00en

Grias morale

$20.000 3.4y i3meses 2- Tasode rendimients previomente determinada y se montiene fig,

{91,182y 371 dios |

91. 182,371, 560y _indexgdas ¢ la lasg ponderada de G

e

1 Inve iuno plozo,

!

RIQEn mensa

- Los rendimientos gen

lentos por arfog de |

ienias generados se pagan mensugiments, |

1. Certificodo de Depdsito con tosos de inferés reviables semonaimente e

721 dias

[OINVERSION A
: D 000000 e 7y 345 dios |
PLAIO ; L Tosa de i)
IXEBANCO
I~ Depddlc bonoario reliroble en dis proestablecivos con  diferentes
ncimisntos, - . !
2~ Bl dendsifo inicic! deberd permarecer por o menos duranfe el plczol
glegida, e o e
3. 3¢ pueden hocer depdsitos subsecyentes mediante transferencios cuyo
7,28.91, 182y
®E PLUS $10.000 mporte come minimo deberd ser de $1.000.00, e o
384 dics,
4. Lo taso de interds se asigna de ocuerda af rongs que corespanda o primer

L JERGHIO, quetcnuo o nosio elvencimentoglegios.

£l refira onlicipode porcial o ool de o nversidn, requiere necescriomente H

e und Insiruccion previa por esoifn v con firma audgrofa del o de o |

venta 24 horgs antes v estd suielo ol cobre de wio combsidn.




XE7EIXE7

EMPRESARIAL

IXE 28 E {XE 28

EMPRESARIAL

IXE PLAZO con

rendirnienlo

liquidable al

vencimiento

$50,000.00

$100.000.00

$10,000.00

7 dias

28 dios

7.14.28.91 y 182

dias

1.- Depdsito bancario refirable en dios preeslablecidos con disponibilidad

semanal de las recursos,

_.elegido,

2.- Bl depdsito inicial deberd permonecer por lo menas durante el plaza

3.- Se pueden hacer depdsitas subsecuentes medionte transferencias cuyo ;

importe como minimo deberd ser de $1,000.00.

4.- Las retiras Onicamente se pueden realizar fos viernes siempre y cuando €!

depdsito haya permanecido en la cuento por lo menos 7 dias naturales,
5- Lo foso de inferés se fijo de ocuerdo al manio invertida y se revisa
semanalmente {lados las viermnes} para gjustarla conforme a las condiciones

prevaieclentes en el mercado. - ~

6.~ El refira onticipado parciol a tatol de requiere de uno instruccion previa por

; escritoy con firma. del fifulor de lg cuenta 24 hrs. antes y estd cabrag comisign, _

1.- Depdsito bancaria retirable en dias preestablecidas, . e

2.- E depdsita iniciol deberd permanecer por o menas duranle el plazo

_elegido. S ¢

3.- Se pueden hocer depdsilos subsecuentes mediante ftransferencios cuyo

importe coma minimo deberd ser de $5.000.00. :

4.- Los retiros Unicamente se pueden reglizor cada primer lunes de mes,
5.- Lo losa de interés se fijo de acuerdo ol monia invertido y se reviso

semonaimente (lodas los lunes) para cjuslarlo canforme o los candiciones

__prevalecientes en el mercado.

6. Bl retiro onticipado parcial o total de o inversion, requiere necesariomente

de uno instruccién previa par escrito y con firmo outégrafa det litulor de 1o

1 cuenla 24 horos antes y esté sujelo ol cobro de ung comision.
_1-Lotoso de interés se fijo de acuerda al monto invertido y al plozo poctada.
i 2- El depdsito en ixe Plozo se rencvord outomdlicomente, sin emborgo se

pueden dor instrucciones poro que al vencimienio del plozo poctedo. el |

capital y los infereses seon obonodes en una cuenta del cliente o bien se ;

SUPER PAGARE

puede optar por renovor solamente el copital o e capital mas los inter

$5.000.00

Desde 7 hasta

365 dios

El cliente elige el plaza que mas le convenga.

2.- Ofrece diversas alternativas al vencimiento de la inversion: a) reinvertir el
capilal junto con los intefeses, b} reinvertir sélo el capital y los intereses

abonarles o la cuento eje v ¢} abonar tanta el copital coma los infereses a la
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cuenta eje

& en funcion ol plaze y gl monte inveride,

LA La asa de infer

4.- Disponibilidod inmnediola de su dinero.

5.- La tasa de interés estd en funcidn al plozo y of monto invertido,

1. E dia de o contratacion el cliente conocerd tos fasas maximas v las fechas

SUPERINVERSION Uesdle

GARANIIZADA $100.000.00 Cirece une losa gorontizoda v se puede ablener uno foso odicicnc!'

ependiendco del comporiamiento del indicador que sl clients hova glegido

$ 500000 o partir 2.- Fago de intereses al vencimienia de la inversion,
de 26 dicos. 7.14,28, 45,91y 3. liene pasibilidad de dar instrucciones para renovacion  avlomdtico |
PAGARE INICO i
$ 10000000 182 gias _porgial o tolal, des

parti de 7 dios. _A- Rendimientos en funcion ol rongo de inversidn,

£ Tosps sin vonocion durante todo e ploza de o §

19 2 eppitoizad

PR,

Infereses fabono o

0% delcopitotinverfide,

iquider inmedicta de hasto &

versicon o mediano o

GO PIOIC. e

ScolioTEDES. Desde $56.000.00

~ Al vercimiento del CEDE se tiene que ir nuevomente ¢ 1o sucursal pare |

L renov

. BANCD AZIECA

. 1B clients efige el plazo o invertir

INVERSION 30. 0. 90, 180,
$5.000.00
ALTECA i 270y 360 dios

@lo UG vez

/(51N outol

s i A Soldo promedia mensual de $201.00
w/cuadres, componttivos/bonco_mulliple/inversiones/iny_bonc_trod.him — (27/11/2005)

Datos  cblenides

FUEMTE:  hlipi/fwww.concgusel. gob.
dreciamente de los sucursales borcorios v de 'os pdgines de internel de cado Institucion.

2.1.4 Rendimientos

£l rendimiento en los productos bancarios depende del monto  inverlido v del plazo

elegido; algunos ejemplos se mencionan a continuacion:


http:5,OOO.OO

2.1.4.1 Tasas de inferés en Certificados de Depésifo

En este tipo de instrumentos, los intereses se pagan con una tasa pactada por el emisor al
vencimiento de los titulos. En la siguiente tabla se presentan las tasas ofrecidas el dia 13 de

diciembre de 2005 en diversos bancos con diferentes montos y plazos:

Tabla 2.2 Toscs de inferés en certificados de depdsito

Cifeets en miles de pesos,

BANAMEX

Rango de Loy g Renga de

o IV EISON, inversian

iDes0al

De 100 6 560

. Mgs de 500 i

.. SCOTABANK INVERLAT |

Raongo de

De 50001 : : i Devsool

i milien miflan 18 7.58
LMasge fmi JMosde Lmilgn 75@ o 800, B
Rangode Ronga de
Lowersion Coiwesan
Do s 0700, a0 ase
Mas de 70 L HMasde s
.. AMERICAN
Ranga de
9 meses

L dnversion

 Mas de 1w
FUENTE: B Economisla, maries 13 de

sde 8 L B0
mretrs franciers p.28. 1osos brulas

rabre de 2005, terr
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2.1.4.2 Tasas de Interés en Pagarés Bancarios

Los rendimientos se pagan al inversionista junto con el capital al vencimienfo de la

inversion. A confinuacion se presenta un ejemplo de los rendimientos ofrecidos por los

bancos el 8 de diciembre de 2005:

Tabla 2.3 Tosos de interés en pagareés bancarios

o c&rgs_ en miles de pesos.

Py

SCONABANK

De20as00 174 1 208

ipe 50 a

‘BEVA BANCOMER

Rango de I

Rango de 7 128 91 Rango de
inversdn : dios i dias dias . inversion 7 dias 28 dias | 97 dias
e 1000250 2.0 13 1 22 De10025
De25ast

AR

Derooazon !

tdsdelmilén | 185 i 43 1 523

Mosdelmilea | 2 0 13 . 14

Ranga de

inversion
De200200
Ranga de 28 g1
inversion giay | dics

De 5000 1 min

FAds de | milidn

Fonga de

23



.Del0as i 38 1 675

Rango de 7 28 21
inversion digs dias dias ,V De 50100 4.6 5.9 58
De 1000200 2550255 1 295 . De 100025 475 59 8.1
: De 2000 300 275 1 315 - De250a 50 495 ;59 &1
De 300 A 500 295 i 335 “Desgoalmien i 56 5.9 6.15
De 50 o 1
;»mil»!_én 3055305 1 345 Mdsde 1 milén | 575 | 675 63
Mas de 1 millon 3051 315 | 355 INTERACCIONES
Rango de
B:ANORTE: . inversion 7.dios ;28 dios 91 dias
Rango de 7 28 21
. inversién dias dias dias .De3as0 4.1 405
{De25050 » De 50 100 37043 425
- De 500100 Dei00a250 39 45 1 445
De 100 @ 250 De 250 0 500 41 47
02500500 Des0aimin | 43 | 49
Oe 1 mildn a 5 .
Des00a ) milon 323 milones 45 1 51
De 5 milones o
{ ras de 1 milén. . 493 6721 62 10milones 53 i 575
De 10 milones o
BANCOQ AZTECA .20 milones ) S
Rango de 7 L2l
inversion . SANTANDER SERFIN
De 5 en | Rango de
Lodelante . . 89, nversion _; 7dias | 28dlios | 91 dias |
BANCA MIFEL Qei00eX0 4 | 46 . 47
Rango de 7 28 91
-..inversion . dias - _dias .De 200 a 300
: De 10450
De 50 o 100 5.4 58 6.3 De 500 & 700
{Del00a20 5.45 D2 700 0 1 millen 50 50 5.1
FUENTE: El Ananciero, jueves 08 de diciembre
i de 2005, Mercados p. 4°. Tasas brutas
. Masde200 i 551 60 1 65
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2.1.5 Comisiones

Las Instituciones cobran como retribucion a su labor por los servicios de intermediaciéon o
gestion que prestan. Las comisiones son libres, con lo que bien pueden ser fijadas
arbitfrariamente por las entidades, por el mercado ¢ ser negociadas por los clientes.

Es importante considerar las comisiones, pues éstas pueden mermar los rendimientos de las
inversiones; existen diferentes conceplos por los cudles las diferentes instituciones

bancarias suelen cobrar comisiones. Algunos de los conceptos mdas comunes son: 7

e« Comisién por manejo de cuenta.
«  Comisidn o penalizacién por mantener un saldo menor al minimo.
«  Anudlidad por mantener las inversiones.

2.1.6 Impuesto Sobre la Renta

Bl articulo 159° de lo Ley del Impuesto Sobre la Renta establece que las personas fisicas
deberdn acumuicar, a sus demds ingresos, los intereses reales percibidos en el ejercicio,

considerando como inferés real el monto en el que los infereses excedan al gjuste por

inflacion.

Quienes paguen los intereses reales senalados en el segundo pdarrafo del arficulo 159° de

la tey, efectuardn una retencidn a la tasa de 20 por ciento sobre 10s intereses nominales.

Las personas fisicas que Unicamente obtengan ingresos acumulables de 1os senalados en
este capitulo, considerardn la retencidn que se efectie en los términos de este articulo
como pago definifivo, siempre que dichos ingresos correspondan al ejercicio de gue se
Trofe y no excedan de $100,000.00. En este caso no estdn obligados a presentar o
declaracion a que se refiere el arficulo 1757 de es‘fa ley. Quienes perciban ingrescs por

infereses reales que excedan de $100,000.00 estardn obligados a presentar declaracion

anual.
2.2 BOLSA MEXICANA DE VALORES { BMV)

La BMV es una institucion privada que opera bajo concesion de la SHCP, de acuerdo con

7 Los concentos mencionodos dependen da lo institucion boncorio; estos conceptos se conocen ol contrator &l servicio.
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jas normas de la Ley del Mercado de Vdlores {LMV]. Sus duenos son las casas de bolsa

autorizadas por la SHCP, cada una de las cudles posee una accion.

Los Inversionistas acuden a la BMV como una opcion para fratar de proteger y acrecentar
su ahorro financiero, aportando los recursos que, a su vez, permiten, tantfo a las empresas
como @ los gobiemnos, financiar proyectos productivos vy de desarrollo, que generan

empleos y riqueza.
2.2.1 Objeto

La bolsa de valores tiene por objeto facilitar fas transacciones con valores y procurar el
desarrolio del mercado, establecer los locdles, instalaciones y mecanismos que faciliten
las relaciones y operaciones enfre la oferta y demanda de valores, tilulos de crédito y
demds documentos inscritos en el RNV, asi como prestar los servicios necesarios para la

realizacién de los procesos de emision, colocacion e intercambio de los valores.

2.2.2 Nommatividad

La ley que rige actualmente el Mercado de Valores se publicd el 2 de enero de 1975 en el
Diario Oficial de la Federacion. [Ultima reforma 28/01/2004.). Los legisladores pretenden
hacer mas atractivo el mercado de capitales mexicano a los inversionistas, creando una
nueva ley gue esté acorde con l0s estindares internacionales. £l 6 de diciembre de 2005
fue aprobada dicha ley, que entrard en vigor en el 2006 fratando de homologar las reglas
mexicanas con las que existen en el mercado de Estados Unidos, donde se realiza el

mayor numero de fransacciones internacionales en el mundo.
Enfre los principales modificaciones se encuentran:

« Aumentar a mil 500 las empresas que cofizan en la Bolsa Mexicana de Valores,
permitiendo la participacion de las medianas y pequenas empresas.

* Lacreacion de tres figuras en las empresas: el Comité de Practicas Societarias, que
emite opiniones sobre todas las operaciones que se hagan en la empresa, £l
Comité de Auditoria, que estard integrado por cinco consejeros independientes,
quienes entre otras funciones designaran o Auditor Externo. B Auditor Externo, que

emitird opinidn sobre los flujos financieros de todo el afio, con el propdsito de que
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cualquier persona tenga acceso a esa informacion,

La facultad a la CNBY para hacer publica la informacion de las empresas que
estan siendo investigadas.

Modermizar el régimen de delitos y sanciones, y redefinir las atribuciones y
facultades de las auicridades financieras para hacer mds eficaz  su

funcionamiento.

Casas de Bolsa

Llas personas fisicas y morales, tanto nacionales como extranjeras, pueden hacer

inversiones en la BMV, firmando previamente un contrato de intermediacion con una casa

de bolsa. Los operadores de las casas de bolsa deben estar régisfrodos y autorizados por

la CNBV y la BMV. La intermediacion bursdiil implica que no es la casa de bolsa la que

compra o vende directamente al cliente, sino que éste, por instrucciones del inversionista,

busca un comprador o vendedor para los valores [acciones y deuda) que cotizan en una

bolsa de valores. Las casas de bolsa autorizadas por la SHCP son las siguientes:

Tabla 2.4 Cosos de boka autorizadas por o SHOP poro operar occiones v fitulos de deudo con atencion of

publico

Raz inimo a inverlr

 Acciones ¥ Valores Banamex, 5.4

‘de Cv. Casa de Bolsa. Integront $10,000 :
H oo fingnciers Banamex. WWW,QCCIVQL.CQmLITix
e e E T G e s v e s e e«
i . $20.000 H
. Boka. {hchinver) www DUISQM@x . Com,my,
R N Rt Ry TR ':‘WWW.ébdrka.éom.mx v
S e s i o s i § B e o i e
. . X $5C.000
P TV Grupo Financiero Banorte www chbanorta.comme
;C'osréﬂdéy e temi i o e
de C.V., Grupo Fnonciers BBVA | 310000
ancomet W DONCOMEr.COmmE
350 de BOkG Saniander sedn, S.A. I
fde  Cv.  Gupo  finonciess $15.000
i Sertancer Serfin wwve bsaniander cam.mx
UDeutsche Secunties, SA. de Cv., | Unicoments corparasiones. T

! Casa de Boko

Opero sclo con Deuda.

Tfinamex Casa de Boko, S.A. de
: . 3 MDD,
C.V., Grupo Financiers Finome:

$30.000

fde Q. V., Casa de Bokao. ! wiww gEML.Com,mx

L G S A e I - e i
T $10.000

| Gropo Fnenciere HSBC www. hsba.com.mx

T L B

;e OV, Grupo  Fnoncwers | $25.000

interocciones
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www.gfinter.cOr:l.r:lY
www.hsbc.com.m
WWW.gt:01.com.mx
www.cborko.cor;].r;]X

inversora Bursdlil, S. A. de C. V., h
Casa de Bolsa, Grupo Financiero $50,000
Inbursa www.Inbursa.com.mx
Invex Cosa de Bolso, S.A. de C.V,,
N 5 $300,000
Invex Grupa Financierc www invex.com.mx
IXE Casa de Bolsa, S.A. de C.V.. IXE o
. 5 $300.000*
Grupo Financiero WWW.iXe.Com.mx
Menill Lynch México. S.A. de C.V., ,
Mas de 10 MDD
Caoso de Bolsa www.ml.com
"Monex Casa de Bolsa. S.A. de C.v..
N N $25,000 H
{ Manex Grupo Financiero. | WWW.MONEX.COM.Mx
Muitivalores Casa de Bolsa, S.A. de o
o $10,000
C.V., Multivalores Grupo Financiero. www.mullivaloresgf.com.mx
Protego Casa Je Bolsa, S.A. de C.V. $100,000 www.prolegocb.com
SEotia inveriot, Casa de Balsa, SA, o )
de C.v., Grupo Financiera $20.000
Scatiabank Inverlal www scatiabankinverlat.com.mx
Volores Mexicands Casa de BOiso, |
S.A.deC.V, www valmex.com.mx
“Volue, SA. de TV, Coso de Bosa, ) )
: $25.000
; Value Grupo Financiero www volue.com.mx
Vecior Cosa de Bolso, S.a. de C.V. $500,000 www.vector. com.mx

Fuente: hlxp.//wwwAconduséf:gc":'b'.mx'/\nfofmocionAsoDre/cosdéja(so/informooion him {18-11-2003)

La pagina Web de la Comision Nacional para la Proteccidon y Defensa de los Usuarios de
Servicios Financieros {(CONDUSEF), en su Sistema del Registro de Prestadores de Servicios

Financieros, publico la relacion de casas de bolsa cerradas al publico y casas de bolsa

revocadas por la SHCP:

Tabla 2.5 Casas de bolsa autorizadas sin atencidn al publico y casas de bolsa revocadas

“Casas de boisa aulorizadas sin atencion al poblice.

Anchuce Casa de Bolso. S.A. de C.V. o
¢ Bonk of Americo Securifies, Coso de Bolsa, S.A. de C.v., Grupo Finonciera Bonk of America.
{"Casa 'de Bolsa Credil Suisse First Bostan, S.A. de C.V., Grupo Financiero Credit Suisse First Bostan.
| Estrategia Bursélil, S A de CV. Cosa de Bolsa ’
"Goldman Sochs Méxica Cosa de Bolsa, S.A. de C V.
ING {méxical, S'A. de C.V.., Coso de Balsa, ING Grupo Finonciero.
Mexival Bonpais Casa de Balsa, S.A. de C.V,

UBS Caosc de Bolsa, S.A.de C.V.

Casas de boisa-revocadas

“abace Casa de Baka, SA. de C.v.

{Bear Slearns de Méxica, S.A. de CV., Casa de Boksa

Uindosuez México Coso de Bolsa, S.A. de TV,

Jo’;n“e;Cobel Méxiéo, S.A.de C.V., Coso de Bolso

! JP Margan Casa de Bolsa, S.A. de Cv. P Morgon'G'rup'o Finonciero

| Lehman Brothers de México Casa de Bolka, S.A, de C.V.

/ FMorgan Staniey México Casa de Bolsa, S.A. de GV

I"SBC México, S.A. de C.v., Casa de Bolsa
“Valores Bursafiies dé México, S-A. de CV.

Fuente: hilp://sipres.condusel.gob.mx/homer (18/1172005)
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2.2.4 Alternativas de Inversion y rendimientos
2.2.4.1 Acciones
El rendimiento para el inversionista se presenta de dos formas:

e Dividendos que genera la empresa {las acciones permiten ol inversionista crecer
en sociedad con la empresa y, por lo fanto, participar de sus ufilidades).
+ Ganancias de capital, que es el diferencial —en su caso— entre el precio al que se

compré y el precio al gue se vendié la accidn.

El plazo en este valor no existe, pues la decisidbn de vendero o refenero reside

exclusivamente en el tenedor; se recomienda mantener las acciones a largo plazo.

El precio estd en funcion det desempefio de la empresa emisora y de las expectativas que
haya sobre su desarroilo. Asimismo, en su precio también influyen elementos externos que
afectan al mercado en general.

El IPC es el principal indicador del comportamiento del mercado accionario, mide
diariamente la actividad de las 35 emisoras mds liquidas; el IPC no es el valor de una
accion; si sube la bolsa {el IPC) no significa que forzosamente subid nuestra accion v
viceversa, Este indice selecciona las 35 emisoras mas bursdtiless y nimero de operaciones;
puede considerarse que las acciones de la muestra son las mejores en cuanto a liquidez

{pero no necesariomente en cuantc a oportunidad de precio).
2.2.4.1.1 Acciones cotizadas en la BMV

De las 156 empresas emisoras inscritas en la BMV, 124 cotizan actuaimente, pues 32
emisoras han recibido su nofificacion de suspension. En la siguiente tabla se mencionan las

124 acciones cotizadas actuaimente en la BMV:

8 Sa dice que un valor fiene esa caractedstica cuands puede ser comprado y vendide con facilidad.

29



Tabla 2.6 Emprasas emisoras colizodas enia BMV

CLAVE OE

CONZACION .~

LT HOMBRE DE LA EMISORA,

-4.EM20T ARCA,

1 CONSORCIO

CANEL

BACHOCO

| BAFAR

i BBYA

BEVIDES

{ BIMBO.

iC

: CABLE

CEL

| crmsx

o CERAMIC

CE

cicsa

CIOMEGA

L CmIRa

| CMOCTEZ

GRUPC AEROPORT DEL SURESTE S A DEC YV, =
O MINERA AUTLAN S A DECLY. .

L LAKELSADECY. .
iwo,usxa@as BACHOTD, $.4, DECY. I

LBANCO BIBAO VICATA ARGENTARIA, SA.

DEC. V.

e FARMACIAS BENAVIDES, 5.4,

GRUPO BIMAC, $.4, DE CLY.
| ClGROUPING,
L EMPRESAS CABLEVISION, S.4. DE C.v.

GRUPOWSACEIL S 4. DEC. V.

E CERARICA, 5.4, DECY,
L CARSO NFRABSTRUCTURA Y CONSTRUCCION, 54, DE C.V.
| GRUFE.S.A, DECY .

1 INIERAMERICANA DE ENTRETENINENTD, S.A. DEC.Y,

CINIRASADECY. ... ...

CORPORACION MOGTELUMA, SA. DEC

CMR

LENGL

CODUSA

© CORPORACION MEXICANA DE RESIAURANTES, S.A. DEC.Y.

UNIVERSIDAD CNCI, S.A, DEC.V.

CORPORACION DURANGD. 5.4, DECY.

COLADD

L G COLADO, .4, DEC.Y,

ACCESA AGCEL S.A, DECY, _—
ALFA ALFA, 5.4, DEC.V, o i
ALMACO COPPEL, S.A, DEC.Y. o R
 ALSEA ALSEA S.A. DEC.Y, ) - -
L amteL AMERICA TELECOM, $.4, DE C.V, S
AMX AMERICA MOVIL S.A. DEC.V,
ARA CONSORCIO ARA, S.A. DEC.V, .
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http:ITIGR.o.UP

GRUPG CEMENTOS DE CHiHuA

{ BRUPO CORV, S.A. DECY,

| GENERALDE SEGURDS, S.A.

LBGANIE

GROA

CORPCRACION GEC. S.A DECY.

_ GRUPG EMBOT

FDORASUNIDAS, SADECY,

RUPO FINANCH

FHANCIERD I

. GRUPO FINANCIERD INTE

L MULTIVALORES GRUFQ) FINANCIERO S.A,

: GRUPO FINANCIERO BANORIE

I GRUPO MAC MA, S.A. DEC

GRL

RUPO MEXICO, 5.4 DECLV.

GRUPO MODELD, SA, DEC.Y.

LEO LA MODERNA, 5,

| GRUPCY NACIONAL PROVINGH

| GRUPO COMERCIAL GOMO, SADECY.

| COMERCT | CONTROLADORA COMERGIAL MEXICANA S.A DECY,
CONTAL . GRUPO CONINENIAL SA.
CONVER CONVERTIDORA INDUSTRIAL S.A. DECY,
CYDSASA CYDSA, S.ADECY, .
| DESC DESC. SA, DEC.V. ,
DIANA EDITORIAL DIANA, $.A. DE C.V.
DIXON GRUPO DIXON, 5.4 DEC.V.
EDOARDO OARDOS MARTIN, S.ADE C.V. _
EKCO EKCD, 5A.
BLECTRA GRUPO ELEXTRA, S.A. DEC.Y.
FEMSA FOMENTO ECONOMICO MEXICAND, S.A. DECV, .
{FRAGUA | CORPORATIVO FRAGUA, S.A DECLY. o
GUARSG | GRUFO CARSO, S 8 DECY. . o !

GNP
| GOMC i
GPH RUPO PALACID DE HIERRO, 5.4, DEC v,
GPROFH

GRUPO FINANCIERO FINAMEX S 4. DECY,



GRUPD PROFUTURD, S.A.DECY,

CGRUMA,

GRUMA, S.A DEC.V.

GSANBOR

GRUPO SANBORNS, S.A. DECY,

GRUPQ HERDEZ, S.A. DE C.V,

HILASAL HILASAL MEXICANA S.A. DE C.V.
HOGAR CONSORCIOHOGAR.SADECY,
HOMEX DESARROLLADORA HOMEX, SA, DEC.Y,

IASASA NDUSTRIA AUTOMOTRIZ $.4. DEC.Y,

ICA, EMPRESAS ICA, S.A. DECY.

IcH INDUSTRIAS CH, §.A, DE GV,

IDEAL IMPULSORA DEL DESARROLLO, Y EL EMPLEC EN AMERICA LATINA, S.A. DECV.

IMSA GRUPO IMSA, 5.4, DE €.V, I

| COCA-COLA FEMSA, S8, DEC.Y.

GRUPC LAMOSA, 5.4, DECV.

LA LATINO AMERICANA SEGURDS, 5.2,

EL PUERTO DE LIVERPQOL, S.A, DEC.V.

§ GRUPO INDUSTRIAL MASECA, 5.4, DE C

JORUPDMINGASADECY.

ER, 5.4, DECLV,

NACIONAL FINANCIERA, S.N.C.

i

PARRAS

G

ARRAS, S.A, DEC.V,

 REASEGURADCRA PATR

INDUSTRIAS PERICLES, S, A. DEC

. GRUPD POSADAS, 3A.DECY, ..

PROCORP, S.4, DE C.V., SOCIEDAD DE INV. DE CAPMTAL DE RESGO

LGRUPQ PROF

ALPLANEACION Y PROYECT



Q QUALITAS COMPANIA DE SEGUROS, SA. DE GV,

QBMDUS B NDUSTRIAS SA.DECY,

RCENTRD GRUPO RADIO CENTRG, 5.4, DEC.Y,

S4B GRUPO CASASARA, S.A.DECY,

SAN BANCO SANTANDER CENTRAL HISPANG, S.A.

SANLUS SANLUIS CORPORACION, 5. A, DEC. V.

SANMEX GRUPG FNANCIERD SANTANGER SERFIN, 5.4, DE C.V,

SARE SARE HOLDING, 5.4, DE C.V.

SIMEC GRUPO SIMEC.S.A.DECY.

SORIANA ORGANZACICH SORBNA, S.A, BEC.Y,
TEKCHEM, A DEC.V.

TELECOM ‘ CARSO GLOBAL TELECOM. S.4 DECLY,
TELEFONDS DE MEXIZO, S.A. DE .Y,

TELRMEX

B o WORUFQTELEVEA SA. e e
LT GRUPG TMM.SA. o
‘TS JEMARESA o e - -
LTATTCA LIV ATIECASADECY . e

USCOM LLUS COMMERCIAL CORP, S, €
VALLE L JUGOS DEL VALLE, SA DECY,

YRWEGE LV, RUPQ FHANCIER, §

MIBD G YIRQSADECY. e e

R1DE

fagro?js?p 25

EUENTE: blps:f v bmee.Com rr BV 1P f56e.

2.2.4.1.2 Rendimientos

La importancia del mercado accionario tiene mucho que ver con tomar ios decisiones
adecuadas en el momento de comprar barato y vender caro y, también, de evitar
pérdidas.

Los precios de mercado de las acciones de empresas aparecen publicados en los
periddicos el dia hdbil siguiente. En la siguiente tabla se presentan los precios de algunas
acciones incluidas como de alta bursatilidad que se enconfraban en esa categoria segin
los reportes del mercado accionario que aparecieron en el periddico £l Financiero en la

sermana del 5 al 9 de diciembre de 2005:
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Tabia 2.7 Precios de acciones bursatiles

INQY
AMTEL AT 3192 3265 3371 3179 298P 4291 1343413715 3720 44,11 43.00? 47,45 5205 63.064
AMX A 9771 58611080 940 950 1039110707 1156 11801 1400 | 1401 | 15,131 1630 66.837
AMX L 2.7 9.8731&81 9597 9161 1027 1047 11787 1181 1419 14131 1510 1676 47,456
ARA 3360 4078 43000 3701 41110 3517 3720 3876 36067 4088 | 3081 43830 4349 30.418
ARCA 2280 1 2346 24271 2293 2|\9<3 T 206 WA 2318 IRIS 1 361 23R 2407 5570
. BIMBO A 28.16 031,25 13206 ¢ 29.80 1 2900 | 29.76 1 30,98 : 3517 . 3310 1 3513} 8575 37.37 . 3687 30753
CEMEX CPO 40624194 44310 4057 3081, 4147045734987, 51.28.,.56.241 000, | 6300 59.607
,C,Q&ERC(UBC' 10,415 1158 1400 14965 1699 ¢ 1612 0 1560

9593 87.49 1 8026

‘?ELEK'(RA 8268 7658180851 829 9228 9
iF(}EMSA ush 6672 S9.84 ; 58,50 [WEREN ?3‘24”‘ 7187

G CARSO Al 19.94 1 1903 19,14 S0 3303 ; 2500
GCC. . ... 2400 2225 ; R
LGEOB. ... L3836

| GMODE: ‘

: 32.20E 3291 ‘

CMASECABR 738, 738

467615478 L 52,

Hemplo. Sin fomar en cuenta las comisiones que cobran las casas de bolsa, si un

inversionista hubiera comprado y vendido acciones de Walmex V tendria los rendimienios

siguienies:
Precio en enero 2005; $38.62
Precio en diciembre de 2005: $56.80

Entonces. | = 56.80 / 38.62 - 1= 0.4695, 0 sea 46.95 por ciento anual. Fs, por supuesto,
mucho més atractive que 8 por ciento anual que se puede obtener, en el mejor de los

cases, en algunecs instrumentos de deuda.
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2.2.4.2 Instrumentos de Deuda

Estos instrumentos representan la participacion en la deuda del emisor; es decir, el emisor

nos debe (nosotros somos su acreedor). También es comin que se les llame papeles

gubernamentales, bancarios o privados, dependiendo de quién es el emisor. En este

mercado se pueden contratar operaciones con diferentes fechas valor: mismo dia, 24

horas y 48 horas. También existen los plazos de 72 y 96 horas que no son tan usuales. El

precio de los instrumentos de deuda esté relacionado directamente con tasas de interés.

22421

Gubemamental

Los principales instrumentos emitidos por el Gobiermno Federal son los siguientes:

CETES. Los Cerfificados de la Tesoreria de la Federacién son titulos de crédito al portador

en los que se consigna la obligacién de su emisor de pagar una suma fija de dinero en

una fecha predeterminada.

Tabla 2.8 Coracteristicas generofes de CETES

Errisor

+ Valor Nominol

a5 emisiones suelen ser o 28, 91,182y 384 cios, ounque se

Plozo hon reolzade emisiones O plaros moyores, vy tienen o}

oracteriicd de ser los valores més fquidos del mercado.

o fos tiios e menor desgo, yo que estdn respaldados gor -
Gorantio ¢

. el gobiemo federcl.

Udibonos. Este instumento estd indizade fligado) al indice Naciona! de Precios al

Consumidor {INPC) para proteger ol inversionista de las alzas inflacionarias, y estd avalado

por el Gobierno Federal.

Tabla 2.9 Coroctersticas generaies de UDIBONCS

" Goviernc Federal
g T
De ires y cinco afias con pagos semestrales :
Operan o descuenia y dor und SODTEasa LOr encimo 9 |
o infigeion, ;

¢ Ernisor

¢ Valor

; Ploze

| Rendimiento

Bonos de desarrollo {Bondes). Son emitidos por el Gobierno Federal con un valor nominal



de $100.00 pesos a un plazo de vencimientc minimo de un afio; existen Bondes 28, que
ofrecen un rendimiento pagadero cada 28 dias, y Bondes 91, que pagan rendimientos

cada 91 dias.

Tobla 2.10  Caraclerfsticas generafes de BONDES

Ernisor § Gobiemo Federal
Valor Nomingt $100 pesos.
Ploza Sy vencimiento minimo €3 de uno @ dos afos

Se colocon en el mercodo o descuentd, con un
rencimignio pogable codo 28 cias [CETES o 28 dias o HIE,
Rendimienio la gue resulte mds alla). Exisle unao varante de esle
instrumenio con rendimiento pogoble cada 91 dios,
flomodo Bonde$l,

Pagaré de Indemnizacién Carretero. Se le conoce como PIC-FARAC (por pertenecer al

Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas).

Tablo 2.11  Coractersticas generales de PIC-FARAC

{ Bendimiento deperdesd del precio de odguiticidn, con page de o

- Garaniia

Bonos BPAS. Emisiones del Instifuto Bancario de Proteccidon al Ahorro con el fin de hacer
frente a sus obligaciones contractudles y reducir gradualmente el costo financiero

asociado a los programas de apoyo a ahorradores,

Toblu 2.12 Corocteristicas genercles de BPAS

G5 pesss. amortizabies ol vencimientc de 10s fitios en

i Yalor Nominal .
H undy seio exhibicion.

Ploza o Plaza: 3 ofios

"Se calncon en €1 mercado @ descuentc y sus infereses |
son pogedercs codo 28 dics. Lo taso de interés seré o
i mayof entre o 1050 de rendimiento de ks CETES ol plozo |
Rendimierio de 28 digs v 1o tasa de interés onuot mas representiolivo :
: que & Banco de México dé o conocer para las pagards |
con rendimiento iquidobie of vencimianio (PRLV'S ol
e de un mas.

P e e
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224272 Instrumentos de deuda a corto plazo

Aceptaciones bancarias. Las aceptaciones boncarnas son ia lefra de cambic (o
aceptacion) que emite un banco en respaido al préstamo que hace a una empreso. E
banco. para fondearse, coleca la aceptacion en el mercado de deuda, gracias alo cual

no se respolda en los depdsitos del poblico.

Tabla 2.13  Corocteristicas generdles de acepiaciones boncorias

Insfituciones bancarias.

Emiso
Valor Norminal 3100 pesas.

Plazo Vi desde 7 haska 182 dios

Se Ha en relocidn con una 1aso de referencio gue puede
; ser CETES o TIE [foso de interés inferboncaria de
! Rendimiento equilityvic]. pero slempre & un POCO MOyor QUIUE RO

cuento con gorantio ¢ implica moyor riesgo que un

documenta gubernamental,

i Gorontiz

Geobiemo Federal

Papel comercial. Es un pagaré negociable emitido por empresas que parficipan en el

mercado de valores.

Tabla 2.14 Caracteristicas generaies de popel comercial

mienta

i de ky smpresa emisorg.

i‘g’j;s’éi’ ‘que s CEIRY, este wswumenta 56 cc’wpvo a;

H - : descuento respecta & su vaint nominol pero por lo
i Rendimienic ; ) X H
T general pagon une sotxedasn referencioda o CEIES o a

o350 dde Interés Interponcana de Equilibrio}

s fiiulo, por ser un pagaré, ro afrede Hirguna QarGHio,

) : oo kK1 gue es imporiante evaluor bier ¢f emisor. Debida o
t Garongic N i
i Pesia coroolerisica. e papel  comerciul ofrece !

{ rendimientos maoycres y menaor liguidez.

Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLV's). Son tilulos de corto plazo
emifidos por instituciones de crédito. Los PRLV's ayudan a cubrir la captacién bancaria y a

alcanzar €l ahorro interno de los parficulares.
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Tabla 2.15 Coracteristicas generoles del PRLYV

¢ Ernisor ¢ instituciones de crédite
Vator Nominal $1 peso,
P Vo de 7 @ 360 dias, segun a8 necesidades  de |
azc H

{ finonciamientc de ko empresc emisors,
N i Los intereses & pagoran a la tesa pachoda por el emisor |
Rendimienta H ) .
! precisomente ol vencimienlo de los Hivkos, i
wéc“ranﬁo ¢ B polimonio de jas institucicres de crédito que lo emile. ’

Cerlificado Bursdtil de Corto Plazo. Es un titulo de crédito que se emite en serie 0 en masq,
destinado a circular en el mercado de valores, clasificado como un instrumento de deuda
que se coloca a descuentc o a rendimiento y al ampare de un programa, cuyas

emisiones pueden ser en pesos, unidades de inversion o indizadas al tipo de cambio.

Tabla 2.16 Coracteristicas generdies de certificado bursdétil de corto plazo

Sociedades ondnimas

Entidades de lo Administracidn Pibica Federal Parcestaial
Enlidardes Federativas

Emisor i

Funicipios
Entidodes Fnoncierss cuando actien en sy cordcter de

fiduciarics.

Serd ceterminogo pore coda emision, en el enfendica de aue;

alor Nerminol R
sers de $100.00 o 100 UDEs cada une. © en sus moltipios.

Lo vigendia del pragrama es de 12 meses vy cada emisicn
Ploro vede ser de hosla 360 dics contodos o parr de Jo fecho de

cadk emigian,

La tosa de intards se determinard pore cada emiién, pudisnde

Rendimiento )
ser o descuento O a rendimients [fja o revisable).

2.2.4.2.3 instrumentos de deuvda de mediano plazo.

Pagaré a Mediano Plazo. Para emitir pagarés de mediano plazo no es necesario estar
inscrifo en la BMV. Los pagarés denominados en pesos pagan tasa de interés variable,

mientras que los pagarés denominados en Udis pagan tasa de interés nominal fija.

Tabla 2.17  Caracterfsticas generoles de PRLV a medions plazo

o sociedad mecontl mexicana can & feeuliad de ¢
o crédit i

NI OVt v suscribir Hiul

100 pesos, 160

ade 107 aros :
tosa revisoble w8 acuerdo con 105 condicionas del |

ercade, e pogo de fos infereses puede ser mensunl

| Rendlimignto
imestral, semesiral @ onuel.

vede ser b;»rogroforio, avald
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2.2.4.24 Instrumentos de deuda de largo plazo

Obligaciones. Pagan intereses variables en forma mensual o timestral vy dan una

sobretasa de interés tomando como referencia a los Cetes o a la TIIE.

Tabia 2.18 Corocterfsiicos generales de obligociones

‘Emp{esos privadas que participan en sl merccduwc‘l'ém

Erriisor valores.

Velor Narsina! 100 pasas, 100 VOIS o raditiplos.

De fres afios en odelonle. Su amortizacién puede ser al

Flozo término det plozo o en porciofidodes anficipodas.

Den una sobredasa teniendo como referencia o los CETES

Rendiriento o THE.

Puede ser quiragrataria, fiducioria, avelodo, Mpolecario o

Gorania frendorio

Certificados de parlicipacidn inmobiliaria. Titulos colocados en el mercado bursétil por
instituciones credificias con cargo a un fideicomiso cuyo patimonio se integra por bienes

inmuebles.

Tabla 2.19 Corocteristicos generales de certificados de participacion inmobifiaria

i Emisor T For irstiucionss credificias con carge o un fideicomise” |

e Ires ofios en adslonie. Su amortizocitn puede ser al |

Cetlificado de Padicipacién Ordinarios. Titulos colocados en ef mercado bursétil por
instituciones credificias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se infegra por bienes

muebles.

Tabla 2.20 Carocteristicos genercles de certificodos de porficipacion ordinarios

Vemisor Per insiitucicnes cred)

Gior Neminal | $100 pesos & 100 UDIS

TTDe 3 oo en ade

i Pogan una scbrek
endiriento - CEVES o THE, & iose real.

Certificado Bursdtil. Instrumento de deuda de mediano y largo plazo, la emision puede ser

en pesos o en unidades de inversion.
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Tabla 2.21 Caracteristicas generales de certificados bursdtiles

“Volor Nomingt ] 3100 peses o 100 UBIE Kependiends da fa modaidad

Ploze De unofic en adelonte

Fuede ser 0 1050 revisable de Cousrdo con condiciones
de mercads por mes, fimssire o semssire, elc. fijo
Rendimienia determinedo desde €l incio de lo emisidn: o 1asa recl,
i gic. Fl poga de infereses puede ser mensual, imesirol,

semesteal, eda,

PRLV's a Plazo Mayor a un afio. Son fifulos emitidos por instituciones de crédito. Los PRLV’s

ayudan o cubrir ia captacion bancaria y alcanzar el ahomo interno de los particutares.

Tabla 2.22 Caracterfsticas generales de PRLV ¢ plazo mayor o un ofio

{ Erviscr : Por instituciones de credita

TVolor ominal

on cdelante

Plozo de un afio

o Los inlereses se pagaren o o foso pactoda por el emiser
: Rendimienta .
H precisamente al vencimianio de s liluios.

Garantic El patimonic de las instifuciones de crédilo qus ke emite

22425 Rendimientos

Los titulos de deuda estdn directamente relacionados con las tasas de interés de Cetes y
de ia TIE? para determinar su precio y rendimiento. La tasa de interés que pagan ios Cetes
es considerada, junto con la TIEE, como la tasa lider del mercado, pues estd referenciada
a los instrumentos de deuda para determinar ef rendimiento de lo titulos. Las dos tasas de
interés son consideradas como libres de riesgo, la de los Cetes por estar avalada por el
Gobierno Federal, en fanfo que la THE por ser el promedio de Ias tasas de interés que
pagan las instituciones bancarias cuando realizan operaciones entre ellas mismas.

Por lo anterior se seleccionaron las siguientes tablas donde se mencionan las fasas de
interés que han pagado Cetes y TIEE durante el 2005 para obtener un ejemplto de las tasas

aque cfrece este fipo de instrumentos:

? Con ¢l chigte de estatiecer una tasa de interés inferbancario gue refleje mejor las condiciones del mercadia, el Banco de
México decidi¢ dor u canocer lo Tosa de Inferés Injertbancoria de Equilibric (TIE). Se defemmina con base en colizaciones
presentodas de cuando menos seis inslituciones de crédito. B procedimiente de cdiculn de dicha tasa se establecs en o

circutar 2019/95 segdn ke publicade en el Diotie Cficial de lo Federacién del 23 de marzo de 1995,
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Tabla 2.23  Histdricos tasa CETE 0 28 dias en ef 2005

47-0% 24-Nov-05 841 22-Dic08
4605 17-Nov-05 8.68 15-0ic-0S
4505 10-Nov-03 8.73 08-Dic-05
4305 27-0¢t05 882 24-NowD§
4205 20-0ct-05 888 17-Nov-05
4108 13-0ck08 8.94 HNov-05
40-05 _86-0c1-05 859 03-Nov-05
39:05 29-Sep-05 902 27-0ct05
3308 22-5ep-05 906 30-6(:?05
3768 15-8ep-08 921 13-0¢1-05
34-05 06-Sep-05 9.36 04-0ct-03
3505 _OtSep05. i 542 29-5ep-08
3405 25-A2g0-05
L BADS 25-Ag005 Sep s
3305 WAgoOS 15-5e0-05
1hAge08 e 3] _G8-Sep-05
L SAAge08 ; Ql-5ep-03
2840105 ..583 ,‘ 25-Ag0ls

159-p0y-05 973 Vé-Jun-05

LMoy0s. L vEL L ovdunds

W 5 i

Q5-May-03 020005

2B-20r05 e BBl H 2&-May-Os




16-May 21-Abr-05 .9.66 19-May-05
15-May 14-AbrOS ! 9.59 12-May-05
14-May 07-Abr-0s 9.64 05-May-05
12-Ma 23-Mar-05 9.45 20-AbI-05
11-May 17-Mar-05 9.37  14AbROS
10-Ma 10-Mar-05 9.32  o7-AbrDS
09-May 03-Mar0s ! 933 i 31-Mar-05
08-May 24-Feb-05 9.23 i 24-Mar05
07-May 17-Feb-05 9.15 17-Mor-05
0é-May 10-Feb-05 9.14 10-Mar-05
05-Ma 03-Feb-05 9.07 ... 03-Mar-05

04-May 27-Ene-05_ 8.63 L 2afeb0s
03-May 20-Ene-05 o .8.63
.02Mg 13:£0e:05 859 i 10FED0S

06.Ene:05 8.56 L. .034eb05

01-May -
268 year=2005

FUENTE: hnp://www.banamex.comm/e;p/'f'indﬁia§7histcriccs/cetes/ce1e,jsb

Tabla 2.24 Historicos tasa TIE 2005

FUENTE: hHp:/ /www bOnGmex com esp/finanzas/mistoricos/fondec e speid=324 year=2005


www.bonomex.com/esp/finonzos/historicos/cetes/cete.jsp?id=26&yeor=o

2.2.5 Comisiones

Abrir un conirato de intermediacion bursatil para operar los valores de deuda y acciones
puede representar costos, aun si no se redlizan operaciones de compra-venta. Las
comisiones pueden variar dependiendo de la casa de bolsa y de las operaciones; los
puntos importantes a considerar son os siguientes:

« Manejo de cuenta.

+«  Monto minimo que debe mantener de saldo.

« Nivel de operaciones minimo por periodo {diario, semanal, mensual, anual} para
evitar penalizaciones. En su caso, importe de la pendlizaciéon por no mantener ¢l
saldo v operar el minimo.

« Sicobran por abrir o cerrar el contrato clgun importe.

« Si existen cuctas administrativas [por mantener su contrafo, envios de estado de

cuenta, etc.)

Si existen cuotas por depdsito, guarda y administracidén de valores:
« Periodicidad: anual, mensual, otra.

¢ Importe de ia cuota.

Cudlesquiera de los importes 0 porcentajes a que se refieren las comisiones o cuotas
pueden variar con e tiempo y de acuerdo con las condiciones de mercado, porio que se
sugiere al cliente que verifigue con la cosa de bolsa en el momento de solicitar cada

operacion o servicio.

Existen operaciones especificas donde la Casa de Bolsa no debe cobrar comisiones:

« Reportes.
«  Operaciones con valores gubernamentales: CETEs, UDICETEs, BONDEs, UDIBONOs,
UMS, BPAs.

2.2.6 Impuesto Sobre la Renta
Las personas fisicas deberdn acumular a sus demds ingresos, los percibidos por dividendos

o utilidades. Asimismo, dichas personas fisicas podran acreditar, contra el impuesto que se

determine en su declaracidn anual, el impuesto sobre la renfa pagado por la sociedad
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que dishibuyd los dividendos o utilidades. Pora estos efectos, el impuesto pagado por la
sociedad se determinard aplicando la tasa del articulo 10 de la Ley, al resuliado de

multiplicar el dividendo o utitidad por el factor de 1.3889.1¢

No se pagarG el impuesto sobre la renta por la obtencién de los siguientes ingresos:

Los derivados de la engjenacion de acciones emitidas por scciedades mexicanas, en
bolsa de valores concesionada en los términos de la Ley del Mercado de Valores o de
acciones emifidas por sociedades extranjeras cotizadas en dichas bolsas de valores. Por
ganancia de capital acumulable oblenida en operaciones financieras derivadas de
capital referidas a acciones que cumplan con los requisitos de la ley, que se readlice en los

cilados mercados y siempre que se liquiden con la entrega de las acciones.!!
2.3 SOCIEDADES DE INVERSION {si)
231 jQué es una SI7

Las Si, también conocidas como fondos de inversion,’? son empresas gue tlenen como
actividad invertir en valores, fitutos, efectivo, bienes, derechos y créditos documentados
en contratos e instrumentos, derivados [también lamados activos objeto de inversion) de
acuerdo con su perfit de inversidn sendlado en el prospecto de informacion ol publico
inversionista. Lo sociedad para invertir obfiene el dinero vendiendo al inversionista
acciones representativas de su capital, con lo que el inversionista se vuelve socio y puede
parficipar en las ganancias y pérdidas que generen las inversiones que realiza o

sociedad.

2.3.2 Objetivos 2
1. Ef fortalecimiento y descentralizacidon del mercado de valores.

IL. El acceso del pequeno y mediano inversionista o dicho mercado.

10 Ley de Impuesic Sobre la Rento, orficulo 145

11 Ley de Impuesic Sobre lo Rento. orticulo 109, fraccion Xxvi

12 Si blen existen en of medic financiero fondos que no son sociedades de inversion, entre ellos Fonoco! {Fondo pora el Ahoric
y Consumao de fos Trabojadares) o Infonavit {instifuto del Fondo pora la Viviendo de los Trabojodores). pora los sfectos de
esle copilulo se utiizars Indistintomente el terming sociedades da inversion o fandos de inversion,

13 Ley de lociedodes de Inversion, articulo 1.
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ill. La diversificacion del capital,
IV. La contribucidn al financiamiento de la actividad productiva del pais, v

V. La proteccion de los intereses del publico inversionista,

2.3.3 Normatividad

Las instituciones reguladoras son fa SHCP, la CNBV vy el Banco de México. E 4 de junio de
2001 se publicd en el Diario Oficial de la Federacion fa Ley de Sociedades de Inversidn

(LSH}. Ultima reforma el 28-01-2004.
2.34 Alternativas de Inversién y rendimientos

Como se menciono en la introduccidn de esta investigacion, las alternativas de inversion

aqui presentadas estan dirigidas a personas fisicas.

Existen Sl gue nacieron con el objetivo de canalizar los ahorros de pequefios y medianos
inversionistas hacia el mercado de valores; se presentan como una excelente opcidn para
maximizar el rendimiento del capital, por lo que no debe sorprender que sean el

instrumento de inversion que presenta mayor crecimiento alrededor del mundo. 4

2.3.4.1 §l de renta variable

Estas sociedades invierten en una mezcla de Activos Objetos de Inversion compuesta por
valores de mercado de dinero (instrumentos de deuda) y del mercado de capitales
{acciones y similares), de modo que sus ganancias son tanfo por los infereses que generan
los instrumentos de deuda como por los dividendos o incrementos de valor de las
acciones. Las Sl de renta variable para personas fisicas que operan en nuestro pais tienen
diferentes caracteristicas, por lo que el rendimiento puede variar dia o dia.’s En la
siguiente tabla se presentan ejempilos de las Sl de renta variable para personas fisicas y sus

rendimientos.

14 Digz Moo Alfredo, Aguilero Gomez Victor , Bl Mercado Bursalll en el Sistema Financiero, Mc Graw Hill, 2005, P. 226
13 La renfabilicod oe los 8t se deriva dirgctomenta gei rendimiento que proparcionen 1os titulos, valores o instrumentos

financieros en los cuales tienen invedidos los recursas de sus accionisias.
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Tablo 2.25

Sociedades de inversion para personas fisicas en renfa vorioble

9.702309 27.14 20,000 48 horas -
ACTIDOW.B 1.573703 359 20,000 48 horas -
ACTIPATE 4498449.7 3783 20000 48 horas /-
ACTUSS 1027517 02 20000 48 horas e
ACTvVARS 48 horgs . s

BBVA Bancomer Geslién

34.687745

2167

48 horos
3103 4B horas
3103 Varable ; L AB noros
12.91 Verigtrie 4B horas
337 Yorable 48 raros

Bhoas

41097048 |

41.683765

L. A8 hoxas

48 horas

g horas

48 horas

_Semanal

vorioble | Semarg!

sgmonel

. Voriable

Semonol

semestal

20,000}

US$100.000 ¢

48 horos

3508 |

| Gestién santander Mé

1.822341

24.37 ¢

Y3$100.000

48 horas
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DINSTE4.B 1.300201 sfminimno, 48 horas e
 EXPERIZB) 1109873 5000 Ofero; Dicria 4
EXPERTZ,82 i 100873 742 15000 Ofeng: Diaia 4
EXPERTZ B3 1100872 7z 15000 | Oferter, Digng A
EXPERT2.84 1100873 | 732 13000 | Cferto: Ciaria -t
EXPERTAB) 1.095469 7.01 15,000 | Oterto: Dioria 4
EXPERTA B2 1095469 7.0 15,000 Cferlo: Diovig -
1095468 701 15000 Oferta; Dioria -
EXPERTI.BA 1095468 701 15000 | Qferta: Dioria ! ol
EXPERT4.B] LOSIS9 S 17
EXPERTA B2 1091589 707 15000 1 Ofertg: Dioda -t
EXPERT4.BI _ 1091588 707 15,006 -
 EXPERTABA » TO91S8Y: 707 15000 Dterio; fong -
FRMES 9047182 | 48 horas -4
UDER-AB 18.460858 é 48 noros
STBeR A .34 sgrors
_dBrems L
~ AL CABhores
1107151 054 L Agheras
0.975102 =

48 horas

 HEBCVZES L

HSBC-VE.ET

. 48 horos

LAghargs

48 hotas

HEBC-V3 82

B horos

HSBC-V3EZ

L.Aghoas

48 horas

17009084

48 horas : =

pulsora de Fondos Banamex

17078789 § 362
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| FRANUSA B]

1000785

LOQB761

1104151 |

o A

Mo Aplica

s/minime

Variabie

Semaria)

LSl

ACCIARB 25.4485¢1 972 Sainimo A8 horos o
ACCIPATB 192.337819 ; 206 s/minimo. ; 48 haros -4
ACCIVALE 185648367 29.04 s/minimo | 48 horas, Y
FONBNM.B 53.655724 3574 s/minimo 48 harors -
HIGLOEQB £.308172 -0.24 sfminimo. Semarkl e
HIGLOEQB-2 1.368C17 199 sfminime Sermanyl -
HIGLOEQ.5-3 1396899 283 s/minimo Sermonal . ;
HIGLOEQ.C 1.4355%9 401 s/minimo : Semanal -t
HIGLOEQM 1.372838 142 s/minimeo Semanal -
HIUSEQR 1172728 ~4.33 s/minime Semanal =
HIUSEQ.B-2 1.22735%¢ 22 sfminimo, Semanal -
HIUSEQ.B-3 1.257066 -1.3% siminima Semonal R

: HIUSEQ.C 1.291924 0.26 s/minimo Sermanal -
HIUSEQM 1221208 | 274 Semanal s

ING (México) ‘

INGASIABD No Aplica

N Aplco

1219742

1229558 |

257 1

339

Variobe |

Sermonal

Semanol

2284007

14,06

Variakile

Voroble | 48 horas
| 4563538 18881 s/miimo | 48horos
254303694 2731 siminimo | aBhoros -

ICALSA BES

siminimo |

CALSA B-F1 1390959 8 horgs
SRV 1399937 | -3.18 160,000 48 hores
1405406 284 sl 48 nores.
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LICA USA.B-M2

14003

100,000 48 horos

ICAUSA.B-M3

1.4008

SC000 48 hotos

1SA B-M4

138.318087 ¢

Mo Aptica

ICAPIB F1 0 300,000 pic 48 horos [l
ICAP2B 77.379989 29.33 | 300,000 p/e 4B hores i~
ICAP4E 2.50804; 28.99 1 300000 pic 48 horas F-
ZEVERST B 0.964994 0,000 plc 48 haqs

XECAP.B 28799 33081 veriable 48 horas &
;
IXECON.B 0.095655 3376 Varighie 48 horas : -+
XEFES.BY Q8758717 Ne Apiicg sfminiro. 48 horas -t
XEFES.B2 5823 No Apkco - 48 horas
1370233 | KIER 25000 48 horas ot
1111973 25,000 ¢

HD ““““ 48 horas -
1368726 o aBroms o
1381622 ¢ s A&Bhoros -4
0106996 ¢ - ahoes
13401852 o o
14)1884 - LABkoras 0o
1,422292 »7 48 horos -
AWLLOYDE 7012574 10,000 ; @Brows .
Operadorg GEM R
GEMAAAS 1.580747 100.000 48 horas
GBMBALB 1433168 | 1000000 48 horas
GBMCREE L2272 100.000 f Bhoes L -
GBRIFC.E 882802 LABrores T e
GBMINTB - 2301329: . Noapies 000 oo
GBMYIB 16009172 16.64 v 48 horas -4
. ,é~§é3§9é,? e 2628 _48horos
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FONIBURS 103.546782 19.85 500,000 48 horos e
INBURSA B 46853489 6.7 200,000 48 haras o
1416143 48 horas

48 horas

YALMXZ0.80 No Aplicq 48 horos -
VALMXZ0.81 36,44 48 horas P
VALMX20.82 4028207 36.19 48 horgs P
VALMYZ2,80 7.75463 ho Aplica 48 horas e

| VALMXZ281 7.642558 8.28 48 horas -4

VALMX2Z82 75038 742 LAashonas
VALMXZ4 B0 ‘.772737:“ bo Aplica fw_laoo,ooo plc B hoas 4
VALMXZ4B] 1744509 27.4% | 30000 pic ; 48 horas £
YALVXZABY b 1745992 27.43 . 300000/ ; -/

| VALMX26.81 L. .o3ies " 4 -

- 0333038

1029185

Mo Aplco

RNo Aplica |

JABhotas

hores

48 horas

No Agiica |

26794 !

no Apfco

1026794 |

Mo Apfica

..Aghoros
Agporas

45 heras

1026794 1 No Aplica 48 horas

VALMXC.BO _1ogons3 No Aplico 48 horas

VAIMXCEL 1028053 | _resps aghoras

VALAXC B2 11022083 Ne Apfica ! 48 heras

Frincipol Genera
VECTSICE 0500176 No Apkca ; 48 haras ; /-
' 2632269 V . 48 horas

VECTINDB 225673 37.08 48 horas

VECIPAB 237778} 3286 | A8 hoigs

APOLOIFS . 0487993 3524 | 48 horos

- Scofig Fondes » -
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206000 . 4ABhoras -

. SCOTAZR 1381336 37,

1.8

HGLOBL B 1190507 621 sfminisos Semangt £

VAWEVSR 745975 639 250001 Mensuat o

I VALUEVGE 71.403%% g.74 25000 48 horas £

Para elegir la mejor alternativa en la tabla 2.26 Frecuencia de rendimientos en sociedades
de inversidn en renta voriable se muestra una sintesis de los rendimientos mencionados en
la tabla anterior mediante la utilizacion de frecuencios, la cual, calcula o frecuencia con
la que ocurre un vaolor denfro de un rango de valores, En ella se puede observar que el
46%14 de los rendimientos de las sociedades de inversidn en renta variable para personas

fisicas pagaron rendimientos del 10 ol 46% anual.

Tabia 2.26 Frecuencia de rendimientos en sociedades de inversion renta variable

[ - .

16 Bt 46% se obrliene sumando los porcentaiss de ias filas 410

3



2.3.4.2 §l en instrumentos de deuda

Invierten en Activos Objeto de Inversidn que representan deuda de los emisores {Gobierno
Federal, banco o empresas privadas], de modo que, en su mayoria, las ganancics que
obtfienen son a fravés de infereses y en forma secundaria por la compra-venta de los
fitulos. En la siguiente tabla se presentan ejemplos de las Si de deuda para personas fisicas

y sus rendimientos:

Tabla 2.27 Sociedades de inversidn en instrumentos de deudo para personas fisicas

 Ope

| Aciver

. ACTIEUR BT 93.448083 7 No Apfica 1 oacidn i 4B horas

ACTEURS2 . 9375703 No Apico WooM i

ACHEUR.B3 L 53875566 Mo Aplica 100,000 48 haras

ACTIGOB 8] S 286409] 7.9 Losdion sre.dia

AC 2869683 | 8 o 10000 Msmodo | AR
| ACTIGOS 83 Z 2872331 el . ‘ Mismo dic | _AAAM
ACTRAB] witma dic

LACHME2

CimBd

Quingenat

ACTMED.BZ L neenal

 ACTIMEDES . Guingenal AANA
_ACTINSLBI
ACTINST.BZ wismodia | AARM
ACTINSLES 2081 738  Mismodia
: ACIIPLA B} 2728976 .59 ! 1 aecion 48 horas
: ACTIPLA B2 ; 2734634 962 00,000 A8 |
i H
4.000.000 | ABhoras
1 occidn Miseng dic
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5942122 703 1,000,000 Misme dis AAAIZ

ALTERNAB] 2365396, 9.59 1 aceion Mensual AAALS

ALTERNAB2 2369538 .78 100,000 Mensual AAALS

i

ol
{Adrminshadors Vany
ADCION1.8 1.663269 63 10000 Misme dia AAALZ
VARENDLE 1.284047 20,000 Mensuol AAAMA L

BMERAHO.B 3417241 4,47, 24 horas ANIS
BMERBAN.B 1118582728 592 Varigble Mismo dia AAS2
BIMERHORS 39.591735 7.35 Variable * 24 hores AAS3
‘ 4006525 853 Voriable ! 24 horos AALS
24.410435 _ 808 Variabie Mismodia | AAJ

;_‘BN@ELPB : 10.723403 5.25 Varioble : Semanal : Anfs G

£ 10751815 ; $.43 Yarable

BMERLE,

ERMDD.B 28916371

. BMERMDD.E 29329152
[ BMERPIOR L psoanss B0 Yoigble 1 Semonal |
R 25216962 veriatle Semang! AAIA

Sernane!

 BMERUSD.B 52468611 LAALS

308 L Voot

L EMERUSDF 624680110 BOB. . Yarable

Misrno dia

1824755

164 . Jfmesteot

WPES b 8131783 [ Noagice vargble | sMismodia

TRIPLERY 81283 [ Mo Aplica 20,000 pisrno diia

WPELE 15347639 425 10,000 Timestrat
44749208 63% 1 10000 : Trirestral AAI2 ,"

TRIPLESB . 10.710493 | &5 : 10,000 Jrimeshral . AASZ

Bank of America

7.7¢ L. HSRI00000 Mismo dlia _
807 i USHIO0.00 sermanc

1372932

US$100,000 Cuincsnal




BOFA-5.8 1:347631 10,14 S$100,000 Mensugl AAA/G
DOMINIO.B-1 1.269728 8.46 US$100,000 Mensual AAAL3
 DOMINIO.8-2 1.269728 8.46 US$100,000 Mensuat AAAS3
DOMINIO.B-3 1.269728 846 US$100.000 Mensual AAAS3
-4 1.269728 US$100,000 Mensyal AAA/3

DOMINIO.B

+TASAF1 8.156374 3.77 1.000 Mismo dia AAA/]
8.2451 !3’ No Apli‘cc Mismo dl’O‘
AXESCP.B 1.517399 7.30 500 Mismo dia AAAL2
. AXESMP.C 1,528015 7.81 50,000 Mensual AAA/L
AXESPAH} ) 1.503551 :l.Sé 40'000; Trimestral AAA/L
ﬁzﬁﬁi@@ﬂﬁé&g k )
DINSTET.B 1.177640 ; 911 s/minimo, AA/S
DINSTE2.8 1.206737 10.62 s{minimo, Semanal AA/S
FONSER1B 28.546346 8.48 10,000,000 i Mismodia
. LIDER-4.B 5949213 4,07 s/minimo Mensual 1
STBER-LB 395715 o siminime | wismodie i AAR |
i_S_T&ERI_P‘B_ 88.641439 786 s/minima . Mismo dia _ AAL2
STRERIX.8 13.075665 E 7.79 750,000 Mismo dlia AAA/T
: STBER-2.B. : 4.830600 : 7.61 s/minimo . 24hores .. BB
LSTBERAB WOLE0ZRIS 902 . $/minimo, T.MO”QS..C.’..JH?Y.
::ST&ER_-é.B 60.409528 10,27 s/minir ano!
_;_ST__&__ER’&X@ — H 55.6487707 _No Aplico. Varigble Semanal
[SIRERTE : 7svsess | 1435 s/minimo . semanal
STRERUS.B 4,753642 -3.30 s/minima semanal
STERPDS. 1691260, 1095 | siminmo__| mortesa eves |
50.36359¢ | 699 200,000 Jueves AAJ3.
SUPER-A.8 1.089297 382 15,000 __Mismo dia AAS2
SUPER-E.8 ; 34053927 . 473 000 Mismo dio AA/2
SUPER-1.8 20.658440 5.56 300,000  Mismo difer AA2
 SUPER-O.B 12474084 ¢ . 725 500000 Mismo dia AAS2
HSBC Opefu;lmu e Fondos ‘
HSBCD2B1. .. . 3417584 603 10000 L Mismodio 1 AA/l
. 3.66547 | 691 200,000 Mismo dic

 HseC
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HSBC-DZ.B3 : 3497744 7S 500,000 ——
HSBC-D25-4 ‘ 2730302 809 1000000, i _Mismo dig AALL
HSBC-DZE-S 3.753263 7 8.51 2,006,000 Mismo dia AA/1
HSBC-D2.B-6 3.769749 8.81 5,000,000 Mismo di AA/)
HSBC-DA.B-1 81103721 ¥ 10,000 24 horas AAL2
HSBC-DABZ L BLeEB |69 L 200 24 horas vy
HSBC-DAB-3 8195783 731 0000 24 Toras AAT2 l
 HSBO-DAB-4 82.53255¢ 7.7% 24 horas AAL2
HSBC-DAB-S 82872964 &08 24 horas BALD
HSBC-DA B 83.183746 8.3 5,000,000 2hors L AR
HSBC-DEB-1 11017089 £73 0,000 " Memual ABS3
HSBC-DEB-2 11065036 1 702 20000 ensuol AAJS
| HSBC-DEB2 1115864 5000060 sMersual
HSEC-DEB-4 11252359 8.21 L0000 mensual
FSBC-DEBS 1),281845 2000000 L. Mensual AR
 HSBC-DEBS 1‘276998: .83 5000000 | L Mensuol AR/
HSBC-DG.E1 13774315 73 10000 Mensual 1 AAM
HSBC-DG ’ i Mensyal
LHSEC-DGB3 , L HRLEE Mersyal L.
HS3C-DG Bd 823 LOXO0 Mensuol
HSBG-DGB-5 14023156 LRSS 2000000 ezl
14037032 | |

LHSBG:DG.B6

H3BC-EL.B-1

LHSBCELBZ .

HSBC-E1.B-3
HSBCELGd 12369277 1 Ne Aplica
1LUSI3 L No Aplica Mersual

HIBC-FF.8-3

HORINT+B 9.113394 431

| HORZONT. Msmadio | AAaf
HZBONOS B _S/minime rensuat ‘ AAAST
OB Sjminmo._ | Msmodia | ARAIL
HILOYS. - minme. [ Mimadio ARG

LHIMDE gminime Mismo dia : AAA/ :

Loosminimo o Msmodio G AAA




| Intevacclones

| INTER7 81

INTER7 B2

1163716 ¢ 2.21 vorople
022418 No Agiica
No Aplica  {

0542683

aidble

: 790,000 _ Semanai
8.3 1500000 i Sermanal
23420082 | 88l 3,000,000 Semanal

| HIMD.B2 15,393965 7.24 s/minimo AAASZ
HIMD.5-3 15481787 7,53 s{miniericy Mismo dia . AAALS
HIMD+B-2 70.711337 7.59 s/mining 24 horas AAAL4
HIMD+ B 70087154 4,99 s/minirne 24 horos, AAALA
HIMD+B-1 70396057 7,29 s/minimo 24 horas AAA/A
HIMD+8-3 71031094 789 s/minimo ! 24 horas AAALL
HIPLAIOE 1,673058 981 sfmirimo 48 horas AAA/SE
1083815 473 s/minimo ; Semanal AAALT
i 108339 -3.93 s/minimo : Semenal : AAAST
1029874 -2.23 simirimo 48 heras AAALS
, I.IQI??I '2?8§~ s/miﬂimo 48 horas AAA/S
1.2333678 : 432 ¥micme
1.627841 712 minimo
LE2I0ET k 649
2I4ERT AT
033981 B2 .. Mensugl
1063534 | 8.21 Mensval

Mensual

Semanal

Mensual |

11736414 6.57 350,000 Mensual | AA/S
117536577 687 700,000 Mensuol
1798508 702 LS0000 L Mersual

11813403

.. Mismo dia

L

| MiEme din
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INFISB

12147172

| INTERMO,B4 2.662463 8.14 1500000 ! mismo dia AAA/
INTERMD.8S 2647538 832 3.000000 Mismo dia AAASL
INTERSTB1 12077499 47 s/minione, Timesiral AA7
14297189 644 350,000 Timestral AAJT

INTERS1 B3 14,342638 6,74 700.000 Trimestrol AAST
INTERS1.B4 14397364 708 1,500,000 AXST
INTERS1.B3 144156583 721 ‘ 3000000 Timestrai AALT

i

Mismo dia

AA4

INPLUSS B

11120918

Mismo dia

CAUGEF

2000000

Mismo dia

ACAIBOBF] 0.769489 995 sfminimo, Semestal AASE
IGAIBC.EF2 0.77452 105 100,000 Semestral AAL
CAIB0BFI 0.77756% 1087 300000 Semestral AALS
ICAIBO.B-F4 0782458 1142 2.000.000 Sermestrol AASE
CAGLOBEF] 1.53629% 48 siminimo imestral AARST
ICAGLOBB-F2 1,54756 -626 100,000 :
ICAGLOBES o Lsssoan -5.09
CAGLOBBES ] 1566224 _Jimestal
LCALGEF 2.634074 S73 i siminino o Mismo dig ARALS :
LICAUGEFD - 635 100,000 Mismo dia
ICALIG.8-F3 876 1. 500000 Mismo dia AAALS

2000000

ICAPATRF] 45 s/minime Mensual
CAPALBE2 1801716, | 713 100,000 _Mensual
JCAPATSFS . c.’~5058‘7; .34 500,000 Mersual
ICAPATEF4 1814549 767 200,000 Mersual
LICAPLUS B 1819855 s/minima | rensua
CAPLUS B2 1831212 791 100,000 Mensual ARSE
CAPLUS.B-F3 18388 827 500000 whersual | AA/E :
1850227 &8l Mensual ArS

300,000 pic

_Mismo dig i

IREF3.B

300,000 pic

24 poras

AAALZ

300,000 n/e

aharas

ApRIS
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IXECP.8 234513 7.5 Varigble AAASL
 IXEFASER 1.147139 8.55 Variable Mismo dic AA/S
28 dlias ol inicio y
IXEDP.B 7207579 884 Yoriable Semonat AALA
¥odiasalircioy
XELP.B 1.158663 927 yariabie 30 dias AAALL
LB 1.382557 7.2 Varioble wismo dia ARALD
t 28 dicss ol Inicio y
XEMP.8 2.546831 7.95 Varioble V Semanat ALAES
i
QXEY.E% : Voriable ngcncéb BRI
| MONEX28.8FC. ) 12070182 831 1000000 Mensuol ABAS]
 MONEX28,BFC-2 11994625 808 50,000 sensual AARSL
AONEXZE 87C-3 VSBISTS 796 L Inomo Merisual
MONEX28.86C-4 11.855129 482 n Mersuol B
MONEXCP.BFC-1 1.305%98% f NG Apfica 1000000 Mismo dicy
| MONEXCP BFC2 1303487 | Noaplico | 50000 Mismo dic
1302001 ¢ - ism o
1.292134
1177892 oo 1 ROD000, . Misrng dict
1174769 \ 50,000 Mismoda  § ARAM
11725014 - smo dic E AAMS,
L 1Ls0a79q ; Mo Agfica W Misme dig
_MONEXM+.EEP-1 19.86492)
f MONEXM* BFC- ] 19.771607 | No Aplico . duaves
;MONEX.‘M-,BFC»Q . 1872397 No Anfica | dveves G
i MONEX I+ BEC.T 1289318 Ne aplica
MONEXNM BFC-4 No Apfica
AONEXLP.REP-1 NoAplca ¢ s/min _ Jusves

MONEXLP 8FL-1 No Aplica
‘ ONEXLP.BFC-2 No Aplicry
] MONEXLP.BFC-3 Ne Apfica
; NG Ap{yicrq ]

Lo Aueves

Jueves ARATE

LAveves 2
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MULTIAREB L ),841487 8.27 100,000 Los dligs 15 Y

MULTIRE B 299361 7AYo 0000 Semaonal AAAIZ

43245154 609 10000 Mismio cia AAASY

Mensual

OFINPLULB 118763 0.44 18000 10 i AALT
ier Jueves de
18,000 - Mes

ARKAFEB 162.324148 ‘ 811 50,000 : Sernanat

ARKAIN.B 153007261 719 150,000 Misme dia
ARKALILE 0394539 797 25000 witsmo i :
ARKAORC.B 169,736471 Ls 0000 wmemsuel | Agg
ARKAPLAB 3\20?7'032 561 50,000 Timestat AASLS

| Operadora de Fondos Bano_gé .

NTEFD2B

7.181595 ¢

- NTESFD3B 162267 - Mismo dia AAAJD

deves

Jugwes

MIEFALE

Mismo dia

 NORTELD.8

2.554007 | er Viemss mes

Togdos ks dics

MIEEM2.B

NIE-FBLE

L Mistno dic

Mistng i

1884011

..,.3:"‘”}5@“;,“” S Mismodia o AsA/

AWLASAR.Z




AWLASA B3 30.681172 6.21 0000 AAA/
AWLASA B4 30.318573 | 657 i 2000000 Misma dia AR/
AWLASA B-5 31,274056 72 | 5,000,000 Mismo dia AAA/L
LHOYD91B-1 28.319794 787 10,000 AAASS
LLOYD9T.B-2 28,453395 8.09 100,000 Trimestral ARALS
LLOYDR1.B-3 28.542812 823 500,000 Trimestral AAA/S
LLOYDY1.B-4 28.63251 837 2.000.000 mestrol AARS
LLOYD?1.6-5 28,767584 8.5 5,000,000 Trimestrol AAA/S
LOYDMAK.B- 15.464049 7.52 10,000 Mensugl AAR[2
LOYDMAX B-2 15537535 | 100,000 AAALD
LOYDMAX.B-3 15.584717 75 500.000 Mensuol ARALZ
L LOYDMAY 82 15636055 8035 2060000 . Mensual AAASZ
AAX.B-S 1S2008550 828 5000000 Mensual AAAS2
- 1OYD-USB 10.905406 rensual
LDYPLUSE-] 8931908 Timestral
8.965328 | _ Timestral
6.5787"677i . L drmes

.. 2010083

5043798

Himestrol

eshral

{INBURLE.B

..B:23382

200,000

D ojery Jer Jueves |

de mes

ARG

MIFELGE

JVALORVE

. Thmesirol

CMensual

L MisITG Gy

Zahoras

Mensval
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11.924037

AAAST

 NAFFDLLS

NAFFP28 B

12,494993

GENERALIS

GENERAL

FRNARLE

FRINCGPPIA

300000 pis ABhores
30C.000 pic 48 hores
AR ple o A hoos

SBRO0RIC G Ao

Lwincenal

Misrra dig

VALMXI0.BO 3.636244 No apfica 300,000 p/c ‘ Misrno dial AAA/L
VALMKIG.8) 3418149 8.7% 300,000 ple Mismo cia ( AAAZL
NALMXI0.B82 3.585841 430 300,000 plc Mismo dio ? AAASL
VALMX i 2.80 28348611 | No Aplica 300,000 pic 24 horas AAAS2
VALMAIZ.B1 28247478 732 300,000 pfe 24 horas AAASZ
VALM%] 282 2797387 § 486 30000 pic 24 horas AAA2
VALMXIABO 8.04061 ' No Aplica 300000 pic 45 horas ARALS
VALMX]I 45} 12.732118 7.76 300000 pic 48 horos AAASS
VALMX14.82 12.59858 ; 7.5 300000 pls 48 horos
VALMX]5.BC 1133824 | Ho Aplica 300,000 p/e ABhorgs G AAALS
VA1 581 1129975 852 300000 /e
1133813 f 889 30000 pic
17.80 127579 Aplica 300000 pic
LYAMXIZBY 197227 ‘ g 300 pe | SEmansl
VALMKITEZ 076518 ; L2 300,000 pic Semans
Ng Aplica Q00 pic | ABhoos _AAAL
6.64 000 p/c B horos

Caman

AAND

_ARALD

Mensual |

Mensuatl

LS dies
_ Quincenal

. Mensual :




1149526 7.66

Semonal AR

15273396 797

24 horas AAL2

 VECTPREB

13.174207 6.87

S00.000

wensuat AR

1.142041 7.83

0,000

VECIRE B

26412 $.53

L2500

1894035 6.61

s/oinimo

1.916397 7z

: 20,000

050,83

1.939482 782

100000

AAALS

Trimestral AAAIS

APCLOT08

1.941917 832

Trirmestial AAALS

1.942845 Mo aplica

Timesiral AAAIS

APDLO%0.65

1563773 No Aplca

LAPOLODRS

| APCLOD:BA

APOLODBS

APOLOMBY

POLOME?
OLOME
APOLOMBA

AP

FRATRIB

LEPATRIBS
EpaTRLES

| PRUDISE?

PRUDISEZ

PRUDLS.B3.

PRUCLS

| PRUDLS 85

2335951 535

2.424307

No Apfca

L..oas1vee

2430046

0.288064 &84

10000

LGOREITELLL L

0294507

1.254894 |

296042 ¢

126616 |

0000

000000

Misme dia

Misme die

rhensual

Mensugl

_Mersual
| Mersuol |

Mensugl

Jagmsuct

raensugl

Tnmestral

Trirngstrol

.. Tiepesteal

. Jimeshol,
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Trimestral

30000

FINDEL.B 1.530547 8,64 Variable Mismo dia AALS
SCONALB 34870817 $.79 20000 Mismo dig AAAS2
SCONA2B 48.950091 2.77 200000 Sermana! AA/4
SCOUA4 B 2195455 802 300,000 Mensudl AAA/S
SCOTIASE 1147509 7.63 15050 Mensuol ARS2

 SCOTALE 4620361 10,42 s/eninimo tensual AA/4
SCOnAP.8 20.260703 Misrmio dia

HGLOB2 8-F Q50075 -634 siminimo Sernanal AAAST
SUQBF 110738 765 s/minimo Mismne dia L AAR
HPLAIO B-F 1.115844 ¢ 824 stinimo Semanal AASS ;
296534 -13.39 s{minime. 6 horas
sfeninins 94 horas
~4.01 siminimo, 96 horas

127762093 . Mersual
128155991 . Mersugl
12BH3B508 | . Mensual
129510528 | . Tmesirof
066316 ¢
;“A“'?FLQ:D, R L AB1I27068 B
LARRPLUE 2
N 124.575656 745
AFRVISD . 125467 769,
AFRVISE 127327717, 8.58

| VALUEF1E

LYALUERDR e

| VALUSELD

| VALUERB.

N

Mo ppica
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Para elegir la mejor alternativa en la tabla 2.28 Frecuencia de rendimientos en sociedades
de inversion en instrumentos de devda se muestra una sintesis de los rendimientos
mencionados en la fabla anterior mediante la ulilizacién de frecuencias, la cual, calcula
la frecuencia con la que ocurre un valor dentro de un rango de valores. En ella se puede
observar que el 71% de los rendimientos de las sociedades de inversién en instrumentos de

deuda para personas fisicas van de un 5.1 hasta un 10% anual.

Tabla 2.28 Frecuencio de rendimienios en sociedades en instrumentas de deuda

2.3.4.3 Sl de capitales {Sincas)

Operardn  preponderantemente con Activos Objelo de Inversidon cuya naluraleza
corresponda a acciones o partes sociales, obligaciones y bonos a cargo de empresas gque
promueva la propia sociedad de inversion y que requieran recursos a mediono vy largo
plozo: estas companias reciben el nombre de empresas promovidas. Operan para
pequenas y medianas empresas, donde Nafinsa porficipa como socio minorifario e
instiftucional, aportando recursos de largo plazo con el objeto de complementar ias

aportaciones de inversionistas privados.
2.3.4.4 Side objeto limifado

Estas sociedades van a operar con valores y documentos emitidos por empresas que
requieren recursos a largo plazo y cuyas actividades estan relacionadaos preferentemente
con los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo. Las 8 de objeto limitado operardn
exclusivamente con los Activos Objeto de Inversion que definan en sus estatutos y

prospectos de informacion al poblico inversionista.
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2.3.5 Comisiones

Las operadoras, distribuidoras, casas de bolsa y bancos cobran diferentes comisiones por
diversos conceptos. Enfre los mas comunes se encuentran los siguientes;

«  Manejo de cuenta.

« Saldo de mantenimiento: saldo que debe mantener invertide en la operadora
para evitar penalizaciones por no cumplir el minimo de inversidn solicitado.

« Pendglizacion por saldo inferior al de mantenimiento: en coso de no cumplir con el
saldo de manitenimiento, si esta pactado en las condiciones del  contfroto se
puede aplicar una penalidad {desde solicitar cancelar la cuenta hasta aplicar una
cuota por bajo saldo.)

« Cuotas y comisiones por la administracion del confrato: las instituciones pueden
cobrar una anualidad o mensualidad por concepto de administracion (envios de
informacion, administracion general del contrato, papeleo, ete.) de acuerdo con
lo que haya estipulado en el contrato.

« Operaciones especificas. Las operaciones de compra-venta: en el momento de
enirar (comprar acciones) y salir {vender las acciones) de una SI pueden existir
comistones que se deducen del monto invertido o refirado. Las comisiones por

operaciones de compra-venta son las siguientes;

Tabla 2.29  Comisiones por compro venio de Sociedodes de inversion

Corﬁbrq o : o Venfn
AT

NG deben cobrads

| mdsime 1A sotre st monta © mainia 1.7% sotre gl mento |

e la epeaciin . G I COE

Debe ﬁaéiovb ’ febe poclons

" Mo hay

Ctras cuotas yfo comisiones: conviene aclarar desde un principio si la instituciéon puede
aplicar algun ofro fipe de cobro o cargo ¢l contrate por diversos conceptos, como
estados de cuenta adicionales, envio de carteras de valores, uso de servicios por

computadora, Internet, etc,
2.3.4 Impuesto Sobre la Renta

No se pagara impuesto sobre la renta las ganancios de capital derivados de fa

endgjenacion de acciones emitidas por sociedades mexicanas, en bolsa de valores
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concesionada en los términos de la Ley del Mercado de Valores o de acciones emitidas
por sociedades extranjeras cotizadas en dichas bolsas de valores.

H articulo 103 de la ley de ISR establece que la exencidén no aplica a las ganancias que se
deriven de intereses generados por los instfrumentos de deuda que forman parte de una
sociedad de inversidon de renta variable. Por ello, deberd calcularse el inferés real, y la
sociedad de inversion deberd retener el impuesto comrespondiente.

El articulo 9° sefiaia el mismo tratamiento establecido para los intereses, a la ganancia de

capital de la engjenacién de las acciones de las sociedades de inversidén en instrumentos

de deuda.
2.3.7 Cudlificadoras de St

Las Sl en instrumentos de deuda vy las de renta variable requieren contar con una
calificacion otorgada por una institucion calificadora de valores autorizada por la CNBV.
Las empresas calificadoras que operan en nuestro pais son las siguientes:

1. Moody’s de México, S.A. de C.V.

{http:/ fwww.moodys.com)

2. Standard and Poor’s, S.A. de C.V,

{hitp://www standardandpoors.com}

3. Fitch México, S.A. de C.V.

(http:/fwww fitchmexico.com/Fitch_Mexico_listados}

La calificacion otorgada incluye letras y nimeros. Las primeras se ulilizan para calificar la
calidad credificia {o capacidad y oportunidad de pago del emisor) y 1os nimeros se
emplean para medir el riesgo de mercado (o grado de vulnerabilidad en el rendimiento
ante modificaciones en las tasas de interés o fipo de cambioc. Las escala homogénea

para la calificacion de Sl es la siguiente:!?

17 Hoy ofras. Cado calificadors tiene su propia escala. La escala homogénea es convenida entre silas v avtadzada por la

CNBV paro permitic g 105 inversionistas establecer comparacionss,
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Tabla 2.30 Escala homogéneo para calificor a Sociedades de inversion

... Clidad y diversHicackin delos

AAA | Sobresaliente, L

aa ! ao,

ondiciones cambionfes en jos foctores det mercade

1! Sensibiided exremadamente bojo,

|4 Senvbildad magsrade.

5 | Sendbiidod entre moderotia y olia,

b A MUY QD e
Fuanie: MNP fwesw.cnbye.gob.my/naticio.asp?roficio_Egosncl com_id=Oksec_id=1481 _[d

2.3.8 Operadoras, distribuidoras, casas de bolsa y bancos para inverfir en Sociedades

de Inversion
Para invertir en Sl uno puede acercarse a:

2.3.8.1 Operadoras de §!

Para el disefio, creacion, administracion y operacion de las St se constituyen sociedades
operadoras de SI. Las Sl son entidades juridicas independientes de la sociedad operadora
que las constituye y tienen un nombre y un patrimonio propios.
Una operadora de Sl es una empresa gue liene como objetivos principales los siguientes:
« Laintegracién de una familia {conjunto] de fondos de inversién, a fravés del disefio
y constitucion de sociedades de inversion que satisfagan los distintos objetivos de
inversién del publico.
* Lo administracién de los fondos de inversion.
« La distibucion, compra y venta de las acciones de sus fondos.

Las operadoras de Sl que operan actualmente en nuestro pais son las siguientes:
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Teble 2.31  Operadoras de acciones de Sociedades de inversion
- . . Monio
Operadora de-acciones de §f - H "
* Actinver S.A. de C.V. Sociediad Operodors ds Sociedades |
Actirves £ : $20.000 |
: ¢ de Inversidn {
! Frodentiol UPridenticl Financiol Operadora de  Sociedodes  de |
Finonciol, Inversién 5.4, de CV. H

Boslon | Assel

{ Managemeant

I Operodare de Sociedades de inversidn,

Boston  asset  Managernent SA de

Finoccess

§ Finsccess México S.A. de (Y

iono

inbursa

Operadora inburss g SeciedGaes de Inverson Grupa | 55"000;
Financiero Inbursa S.A. de C.V. : s :

interesy

| inversién.

Infereso, Sociedad  Operadora o Sociedades  de

ivercop SA. de CV. Sociedod Opsrodora de o
| Sociedndes de Inversion. :
| Opesadora de Fondes liovd SA.

$30.000 |
i

Cperadora Mitel S.A, de ©.V. Grugo Finon,

$ociednd de Inverian Camun Natin 5.4, de G, $10000

Genere

FVector

: Valores Afime

! volorum

" Skardia Operadiora de Fond

Ofin. Operadors de Fondos de nvesion 5.6, ge Cv.
e C¥. Seciedas |

Cestidn Sanforder Méxica S.A.
Opercdorn, Sociedodes de Inversion, Grupo Financierd $15.000 1

Sarionder Mexicano.

Principal Genera Fondos de inversion S.A. de C.V B 3$10.000

SR de V. sociedod | pemsusies
Qperadora de Sociedades de Inversidn. . $1500 ;
e SA. de CV. Sociedad Opmadera de

Volores

25000

fecodes de inversidn,

giéiddoré de Scc:?eddées'éé versian S.A de . -
FOE000

FUENTE: it/ Avsvvw CondUs el gob. ms/informacian_soore/eperadaras/aperadornas ntmior /1275005)

2.3.8.2 Distribuidoras de §!

Son entidades autorizadas por ik CNBV para proporcionar a las St los servicios de

distribucion de sus acciones, mismos que comprenderdn la promocién, asesoria g

terceros, compra y venta de dichas acciones por cuenta y orden de la sociedad de

inversion de que se frate y, en su caso, la generacion de informes y estados de cuenta

consolidados de inversiones y ofros servicios complementarios gue autorice la CNBY,

medianie disposiciones de cardcter general, Las distribuidoras autorizadas actualmente

por fa CNBV son las siguientes:
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Tabla 2.32 Distribuidoras de acciones de Sociedades de inversion

L : R i Meonto,

dotas de acclonesde S1 . . )

) " i ) o ‘ minimd -
Fondika S.A. de (¥, Sociedad Distibuidore Integral de i

Fandika $10.006

Acciones de Sociedodes de Inversion

) Mds Fondos 5.A. da C.V, Sociedod Distibuldora da Acciones |
Mas Fondos . H 10000
de Socikedades de nversion,

FUENTE: h'?p://www.condusé{éob.mxﬁnformoc:ion_sobfe{opercdcros/ooerodoros.htm {0711 245005}

2.3.8.3 Casas de bolsa

Las casas de bolsa ofrecen al pUblico inversionista inversiones en el mercado de dinero,
mercado de capitales, mercade de derivados v SI. Las casas de bolsa que ofrecen i son
las siguientes:

Tabio 2.33  Casos de bolso cutorizodos para operar acciones de Sociedades de inversion

Monte

Casas de bolsa porG operar ! de §t minima de \

: inversién '

Arkc Coa de Boba Arka S.A de OV, Arko Grups Financierns. 325,000

‘Banamex | AcCiones y voiores de Méxco S.A de C.V. e
: 31000

{ Grupe Fnanciens Banamsx-Accival

HIBC Casa e Bala, Gruna Finangiens 1S 8.
Bursomé}uﬁjfk”dé TV, Casa de Boko G'ubc financiero del
Suresle.

Cruno Fingnciere [Mexico) $.4. g C.V.
nvex Cosa de Boiso 5.4, de €.V

txe Casa e Bokc SA.

fuitivolores .
TONCIEO.

! Seatia catia Inverial Saciedodes de nversidn. Scatio nverial Cose

! inverlot

e Bolsa 5.A de C.V. Grupo financiero Scatiobank inverat.

alores Mexicanas. Casa

2.3.8.4 Bancos

Actualmente el inversionista puede acceder a Sl a fravés de un banco. Los bancos que

ofrecen Sl son las siguientes:
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Tabla 2.34  Bancos autorizados para operar gociones de Sociedades de inversidn

Bancos avtorizades para operar scclones de SI
BBYA BBVA Boncomer Servicios S.A. nsfitucién de Barca MUlicle |
Boncomer Grupo Firanciers BEVA Bancomer 5.4, de Cv.

8ance del Centro S.A:"insvirucic')n de Bonco MJ»’ﬁbla. Grups

Banorte

Financiero Bunorte.

X {Bonco Interacciones S.A. insiucion de Banca  Mulliple.
Inferacciones |

tupo Financiens interacciones,

2.4 ENTIDADES DE AHORRO Y CREDITO POPULAR

24.1 ;Qué sonlas enlidades de ahorro y crédito popular?

En nuestro pais, se denomina genéricamente como Sector de Ahorro y Crédito Popular
{SACP}, al universo de aquellas sociedades que no son bancos, pero que redlizan
precisamente las actlividades de captacion de recursos {ahorro) y de oforgamiento de
préstamos {crédito) a sus socios o clientes, sin importar su origen, figura juridica,
antigbedad o formas de operar. Estan localizadas, en su mayoria, en colonias populares
de grandes y pequenas civdades, asi como en locdlidades de pocos habifanies, en

donde no se cuenta con servicios bancarios debido a su escasa situacion.

242 Objeto

Las entidades fendrdn por objeto el ahorro v crédito popular; facilitar a sus miembros el
acceso al crédito; apoyar el financiamiento de micro, pequefias y medianas empresas v,
en general, propiciar la solidaridad. {a superacidon econdmica y social, y el bienestar de
sus miembros y de las comunidades en que operan, sobre bases educativas, formativas y

del esfuerzo individual y colectivo.'8

2.4.3 Nommatividad

H 4 de junio de 2001 fue publicada en el Diario Oficial de la Federacién la Ley de Ahorro y

Credito Popular {LACP], ia cual establece un marco legal englobando un gran nimero de

18  Ley de ahorro y Crédito Popular, articulo 4.
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organizaciones de finanzas populares, como caojas de ohorro, cagjas populares,
cooperativas, cajas de ahorro, uniones de crédito, micro bancos, cajas solidarias, enfre
otras, creando la figura de las Enfidades de Ahorro y Crédito Popular, Las organizaciones
se pueden transformar en alguna de las siguientes figuras juridicas:

« Sociedades cooperativas de ahorre y préstamo.

+ Sociedades finoncieras populares.
En t&rminos generales, a estos dos tipos de instituciones se les llama Entidades de Ahorro y
Crédito Popular.
Para obtener su autorizacién deberdn pertenecer a una Federacion autorizada por la
CNBV, 0 en caso de que decidan no pertenecer a alguna, deberdn contratar los servicios
de un Comité de Supervision. Las Enfidades estan sujetas a la supervisién, inspeccion y
vigilancia de la CNBV, facultades que podrd ejercer directamente y de manera auxiliar

por medid de las Federaciones autorizadas por la misma CNBV.

2.4.4 Alternativas de inversion y rendimientos

£l Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros {Bansefi) v las cajas de ahorro son las
mejores opciones de inversion para quienes no pueden comprobar ingresos [estudiantes,
comerciantes informales, amas de casa, etcétera). Las venfajas de estos instrumentos son
los bajos montos de inversidn [desde $50) vy que no cobran comisién por manejo de
cuenta.

Las sucursales de las organizaciones que se fransformen a la nueva Ley junto con las
sucursales de BANSEF! distribuirdn programas gubernamentales, como Oportunidades y
Procampo, dirigidos a dliviar la pobreza y generar oporiunidades de desarrollo para la

poblacion de bajos ingresos.

Las Enfidades de Ahorro vy Crédito Popular autorizadas por la CNBV para operar en los

términos previstos por la Ley de Ahorro y Crédito Popular son Ias sigulentes:?

1. FINCOMUN Servicios Financieros Comunitarios, S.A. de C.v.
2. BATOAMIGO,S.A.de CV
Las Federaciones que cuentan con la autorizacion de la CNBV para operar en 1os

términos previstos por la Ley de Ahorro y Crédito Popular son las siguientes:

19 Vaase htip://www.cnbv.gotumxfseccion.aspsec id27&com_ig=(11/11/2005)



1. Fine Servicios, S.C.

Victoria Popular, S.C.

FMEAC, S.C.de R.L

Cajos Populares Alianza, $.C. de R.L. de C.V,

Cojas Solidanias, A.C.

Cooperativas Financieras UNISAP, $.C. de R.L. de C.V.

Federacidén Regional de Cooperativas de Ahorro v Préstomo Centro Sur, S.C. de
R.L de C.V.

8. Federacion Sistema Coopera, $.C. de R.L.de C.V.

9. Federacidn de Instituciones y Organismos Financieros Rurales, A.C.

N s N

10. Federacion Atldntico Pacifico de Entidades de Ahorro y Crédito Popular, $.C.

Estas Federaciones podrdn ejercer la facultad del ejercicio de la supervision auxiliar y
brindar asistencia técnica a enfidades de ahorro y crédito popular afiiadas, asi como de

aquellas sociedades que se encuentren en proceso de incorporacion a la Ley.

2.4.4.1 BANSEF!

Es el banco de los Organizaciones del Ahorro y Crédito Popular contempladas en la
LACP. Una de sus tareas fundamentales es servir a estas organizaciones como banco de
desarroffo de segundo piso con servicios que les permitan mejorar sus ingresos, reducir sus
costos v hacer eficiente sus procesos, asi como ampliar la gama de servicios que ofrecen

a sus socios y clientes.

2.4.4.1.1 Instrumentos

Las Entidades de Ahorro y Crédito Popular y Bansefi crearon nuevos productos con las
mismas caracteristicas; asi, las personas que no cuenten con servicios financieros podrdn

acceder a ellos obleniendo los mismos beneficios. Los instrumentos que ofrece Bansefi son

los siguientes:
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Tablo 2.35 Coroctersticas generales de 1os instrumentcs de Bonsefi

FRODUCTO. MONTO DE APERTURA PLATOS VIGENCIA SOBRETASA
SORRETASA ADICIONAL 31
CUENTAHORRO | DESDE §50 SINPLAZOS INDEFNIDA INCREMENTA SALDO
: FAENSUAL CON $50 O MAS
DESDET T DURANTE EL SOBRETASA ADICIGNALSI
TANDAHORRG | DESDE $50 HASTA 36 | PLAZC INCREMENTA SALDG
MESES ELEGIDO MENSUAL CON $50 C MAS
DESDE §30 [PARA MENOS
AHORRO INFANTIL - NO APLICA
MENORES DE 15 AROS } CUMPLA 15
&NOS :
"""" ) DESDE4 CBURANTE EL
CUENTAHORRO | DESDE $50 SOLO PARA i
HASTA 24 PLAZO TASA VARIABLE SEMANAL
INFONAVIT DERECHO HABENTES
MESES ELEGIDO
e B T s S e
; { HASTA QUE EL
DESOE £L 10% DEL { THULAR AR SOBRETASA ADICIONAL SH
BONOSAR { SALARIO MINIMO PARA  * CUMPLA &G cunh»m @ INCREMENTA SALDO
| MENORES DE 60 AROS © AROS DE T MAENSUAL CON $50 O MAS
ARGS GE EDAD |
EDAD ;

CODES
PROMOCIONALE:

2.4.4.1.2

Se otorga una sobretasa incrementaondo el saldo mensual; algunos ejemplos de

DENOMINACION
NirMA DE $1.0007

Rendimienfos

AAXIMA DE $50.000

S PLAIOS

{ INDEFINIDA

NGO APLICA

rendimientos oforgados del 18 ol 24 de agosto de 2005 fueron los siguientes:

Tabla 2.36 Tasas de interés de los productos de Bansef
" SALDO PESOS TASABASE | SOBRETASA | TASATOTAL

Tandahone

0.01%

CODES (BONOS DEL A’Mékﬁo NACIONA{)

154

CUALDUIER MONT:

seevsw . LanSEN gobma/himis/g
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2.4.5 Comisiones
Ningun producto o servicio cobra comision alguna.
2.4.6 Impuesto Sobre la Renta

No se pagara el impuesto sobre la renta por la obtencion de los siguientes ingresos:

Los intereses:

Pagados por sociedades cooperativas de ahorro y préstamo y por las sociedades
financieras populares, provenientes de inversiones cuyo saldo promedio diario no exceda
de 5 salarios minimos generales del drea geogrdfica del Distrito Federal, elevados al afo.
Para los efectos de esta fraccion, el saldo promedio diario serd el que se obtenga de
dividir la suma de los saldos diarios de la inversion entre el nimero de dias de ésta, sin

considerar los intereses devengados no pagados.?

25 DIVISAS
2.5.1 ;Qué son las inversiones en divisas?

Una divisa se entiende como toda aquella moneda gque no es la nacional; por ejemplo,
desde el punto de vista mexicano, el dolar estadounidense, el dolar canadiense, el franco
francés, la lira italiana y la lira esterlina son una divisa.

El mercado de divisas o mercado cambiario es un mercado donde los compradores
[demandantes) y los vendedores (oferentes) intercambian bienes [en este caso divisas);
de lo anterior se desprende que el tipo de cambio no es sino un precio relativo: el precio
de otra moneda 2"

Este tipo de inversiones requiere conocimiento de los factores que afectan ai tipo de
cambio para una correcta toma de decisiones, ya que para recibir un rendimiento
competitivo se deberdn invertir cantidades importantes.

Es importante mencionar que el mercado de divisas se divide en dos categorias: las casas

de cambio y el mercado Forex.22

20 Ley de impuesto Sobre la Renta, articulo 109. fraccién XVl inciso b.
21 morales Castro, Arturo, José Antonio, Respuestas Rapidas para Financieros, Ed. Prentice Hall, 2002, P. 225.

22 FOREX es una abreviatura del nombre del mercado de divisas en ingles: Foreign Exchonge Market “intercambio de
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2.4.5 Comisiones
Ningun producto o servicio cobra comision alguna.
2.4.46 Impuesto Sobre la Renta

No se pagard el impuesto sobre Ia renta por la obtencidn de los siguientes ingresos:

Los intereses:

Pagados por sociedades cooperativas de ahomro y préstamo y por las sociedades
financieras populares, provenientes de inversiones cuyo saldo promedio diario no exceda
de 5 salarios minimos generales del drea geogrdafica del Distrifo Federal, elevados al afio.
Para los efectos de esta fraccion, el saldo promedio diario serd el que se obtenga de
dividir la suma de los saldos diarios de la inversion enire el nimero de dias de éstg, sin

considerar los intereses devengados no pagados.?®

2.5 DIVISAS
2.5.1 ;Qué son las inversiones en divisas?

Una divisa se enfiende como toda aquella moneda que no es la nacional; por ejemplo,
desde el punto de vista mexicano, el ddlar estadounidense, el ddlar canadiense, el franco
frances, la lira italiana y o lira esterlina son una divisa.

B mercado de divisas o mercado cambiario es un mercado donde los compradores
{demandantes} y los vendedores (oferentes) intercambian bienes {en este caso divisas);
de lo anterior se desprende que el tipo de cambio no es sino un precio relativo: el pracio
de ofra moneda.2t

Este tipo de inversiones requiere conocimienio de los factores que afectan al tipo de
cambio para una correcta toma de decisiones, ya que para recibir un rendimiento
competitivo se deberdan invertir canfidades imporfanies.

Es importante mencionar que el mercado de divisas se divide en dos categorias: las casas

de cambio y el mercado Forex.??

20 ley oe impuesto Sobre lo Renta, articulo 109, froccidn XVl inciso b,
21 wmorgies Castro, Aduro, Jose Antonio. Respuestas Rapidas para Financieros, Ed, Prentice Holl, 2002, £. 225.

FOREX es una abrewvialura del nombre del mercado de divisas en ingles: Foreign Exchange Markel “intercambio de

[
53
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2.5.2 Casas de Cambio

Las Casas de Cambic son sociedades andnimas que redlizan en forma habitual y
profesional operaciones de compra, venta y cambio de divisas, incluyendo las que se
leven o cabo mediante fransferencias o transmision de fondos con el piblico dentro del
territorio nacional, autorizadas por la SHCP, reglamentadas en su operacion por el Banco

de México y supervisadas por la CNBV.23

253 Objelive

Facilitar el infercambio de una moneda por ofra.

2.54 Normatividad

Fl 14 de enerc de 1985 se publicd en el Diario Oficial de la Federacién la Ley General de
Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito (LGOAAC) reformada por Ultima vez el
28 de enero de 2004.

Para los efectos de la Ley se considera actividad auxiliar del crédito. la compra-venta
habitual y profesional de divisas. 24

Lo inspeccion y vigilancia de las organizaciones auxiliares del crédifo y casas de cambio
guedan confiadas a la CNBV. Se requerird autorizacion de la SHCP para redlizar en forma

habitual y profesional operaciones de compra, venta y cambio de divisas.

2.5.5 Datos Histéricos

El fipo de combio-ddlar valor 48 his. es el fipo de cambio interbancario al mayoreo
llomado también spot. Este fipo de cambio como paridad de referencia refleja las
expectativas de los infermediarios bancarios. Como se menciond anteriormente, este tipo
de inversiones requiere de cantidades sumamente importantes, ademdas de conocimiento

del entorno econdmico. Los datos histdricos del 2005 son los siguientes:

moneda axtranjera.”
23 véose hip:/ iwww . conduself.gob.mx/cuadros_comporalivos/casas/Casas.him{02/12/2005)

24 Ley General de Organizaciones y Actividodes auxiliares det Crédito, orticulo 4.
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Tabla 2.37  Tipo de combio interbancario 48 hrs. o lo venta

Agosto

Septembre

FUENTE. hitor/fwww. panames comiespiinarzas/histon cos/dolor Historice_dgoiar jsp ’

2.5.4 Mercado Forex

H Forex es un mercado mundial en el cudl se negocia una moneda por ofra a gran
aescala, es completamente electrénico vy opera las 24 horas del dio o fravés de centros

financieros alrededor del mundo, por lo que no tiene un lugar fisico de operacion.

2.5.6.1 Normatividad

Considerando que las emgpresas que ofrecen este servicio Unicamente 1o hacen como
asesoria y que las operaciones se realizan en mercados internacionales, la tutela de esta
actividad hoy en dia queda fuera de la legislacion mexicona. Asimismo, dado que las
empresas no son instifuciones financieras, no estdn autorizadas por fa SHCP para ofrecer

sus servicios a los inversionistos.

No existe un organismo intermnacional gue regule todas las actividades a nivel mundial del
mercado Forex debido a que es muy grande; sin embargo, existen algunos organismos,
como la Commodities Futures Trading Commission en Estados Unidos, que regula dicho
mercado para Estados Unidos y Canadd, vy la Securities and Futures Associations, en

Londres, para Europa.
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2.5.6.2 Advertencias sobre el mercado Forex

£l 01 de abril de 2004, el periddico El Financiero publicéd un arficulo donde recomendd o

los inversionistas tener cuidado con las inversiones en el mercado Forex. Bl articuio

completo se menciona a confinuacion:

CRECE MERCADO FOREX SIN CONTROL NI VIGILANCIA,
{Reportera: Jeanetie Leyva) Ei Financiero, Finanzas, p. 8, 01/04/2004

El mercado Forex se ha convertido en un negocio apefitose que crece sin control ni
vigitancia por parte de las auforidades hacendarias y ko Comision Nacional Boncaria v
de Valores {CNBV), debido o lo atractivo de sus rendimientos v la tacilidad para operar
en él, es un "foco amarillo”, reconocid en entrevista, el director general de Estudios de
Mercado de la Condusel José Maria Arombiury,

Explicéd que endrar ol mercado forex es invertir en instrumentos de renta varable “es un
mercado complicado, de mucho riesgo que no esta det todo normado en nuestra pais”;
adernds, la especulocion en la compra ¥ venia de los principales divisas del mundo
propicia que sea posible que haya rendimientos, pero también muchas pérdidas.

Para la Condusef es ain un mercado exclusivo para un circulo muy pequefio can alto
poder adauisitivo, pues para entrar se necesita cierto capital en dolares y aungue es o
encargada de analzar instituciones financieras, productos y servicios, el mercado forex

estd fuera de eso cotegeria.

Recamendd sumo cuidado de los contratos que firman, pues aunque las ganancias

pueden ser grandes. los rdgsgas de perder son de la misma magnitud.

2.5.6.3 Operacion

En este mercado participan insfituciones financieras que operan como brokers ©
corredores, los cuales generalmente se encuentran en Estados Unidos, Europa © Asia. En
México solo existen empresas de "asesoria”, que reciben una comisidn por la misma.

Bl contrato de Intermediacion Bursdtil, que siempre es en un idioma distinto del espaiol o
bien un Contrato de Comisidn Mercantil y Venta de Valores, que tampoco es en espaiol,
el cliente firma este documento, pero firma con un broker —corredor financiero— o

institucion financiera extranjera.
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2.5.6.4 Consideraciones sobre las actividades que realizan personas fisicas y morales de

Forex en México?

« Las personas fisicas y morales que realizan estas acfividades en México no se
encueniran regulados por la legislacién financiera de nuestro pais.

» Estas personos fisicas o morales por 1o general no son responsables del contrato,
aungue cobren comisiones por la operacién.

» Se debe tener cuidado con fas promociones que puedan ofrecer a fravés de

publicidad escrita o electrénica, lamadas telefénicas o visitas de ejecutivos,
2.5.6.5 Empresas que se dedican a la asesoria Forex en México

Recordando que estas empresas no estén reguladas en nuestro pais y que cualquier
fraude o anomalia se encuentra fuera de la legislacion mexicana, a continuacion se

mencionan ias empresas gue realizan esta actividad en México:

Tabla 2.38  Ermnpresos Forex en México.

e
{dékares) ;

Nombre

CEUA

"Forex Copital Markets |

* Inversiones en divisos Commerce Bonk {www.Fcrex.corri.‘mx)’ o CEUA) o

| Bifion Group, www.fore ' E.U.A. o

2.6 SOCIEDAD DE INVERSION ESPECIALIZADA EN FONDOS PARA EL RETIRO {Siefores)

2.6.1 Objeto

Estas seciedades tienen por objeto invertir los recursos del seguro de retiro, cesantia en
edad avanzada y vejez y. dado el caso, las aportaciones voluntarias que se depositan en
la cuenta individual gue los frabgjadores tienen en la Administradora de Fondos para el

Retiro (Afore) que eligieron de acuerdo con las leyes de seguridad social.

El régimen de inversion debe ser tal que ofrezca la mayor seguridad y una rentabilidad

adecuada de los recursos de los trabajadores.

25 véose ol pwww condusel.gob.mx/comunicados/2005/0021_05 .ntm (30/10/2005}
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2.6.2 Normatividad

Bl 23 de mayo de 19946 se publicd en el Diario Oficial de la Federacién la Ley de los
Sistemas de Ahorro para et Refire {Ultima reforma publicada DOF el 11-01-2005). La
coordinacion, regulacidn, supervision y vigilancia de los sistemas de ahorro para el refiro
estan a cargo de la Comisidn Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro [CONSAR)

como organo administrative desconcentrado de la SHCP.
2.6.3 Diferencia entre Siefore y Sl

Los principales y tal vez Unicas diferencias entre una Siefore y una Sociedad de inversion
normal soh el fiempo y la recompra. La inversion en la Siefore se hace a muy largo plazo y
no existe la posibilidad de recompra en el corto plazo. En cambio, en una Sociedad de
Inversidon normal la recompra se hace de un dia para ofro y se puede tener un horizonte

mdas corto.

El horizonte de inversidn es de muy large piazo, ya gue un gran nomero de frabajadores se

jubilan a una edad aproximada de 60 aRos, momento en el que recibirdn su pensién,

2.6.4 Alternativas de Inversién

Establecido en la Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro a partir de enero del 2005.
La CONSAR, autorizo a las Afores invertir en nuevos instrumentos financieros.

Habrd inversiones a través de instrumentos financieros conocidos como Notas con Capital
Protegido. La clave de estas opciones de inversidn es que el capital inicial se encontrara
profegido al vencimienfo. Esto quiere decir que si usted invierte hoy 100 pesos, ol

vencimiento, pensemos en § anos, al menos, usted tendrd sus 100 pesos originales. Pase lo

que pase.

Tradicionalimente, en cada Afore existia un solo Fondo de Inversién o Siefore basica donde
se llevaba a cabo el proceso de inversion, Las principales modificaciones son las

siguientes,
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2.6.4.1 Primera modificacién

Ahora, en vez de uno, en cada Afore habrd dos tipos Fondos de Inversion (Siefores)
{Fondo 1 vy Fondo 2] que ofrecerén al trabajodor diferentes alternativas de inversion, de

acuerdo con su preferencia y su edad.
Los trabojadores decidirdn en qué Fondo estar. Todo su ahorro estard en uno u ofro

Fondo. es decir, en el Fondo 1 © en el Fondo 2, pero no en ambos.

2.6.4.2 Segunda modificacion
Ambos Fondos (el 1y el 2}, ademds de invertir en Valores Nacionales, podran invertir una
parte de los ahorros en Valores Internacionales, buscando con elle tener mds opciones de

inversion y buenos rendimientos.
2.6.4.3 Tercera modificacion

Bl Fondo 2 ademdas podrd invertir parte de los ahorros en instrumentos de inversion con
Capitat Profegido ol Vencimiento, ligodos a indices Accionarios. Estos instrumentos de
inversion, si bien pueden tener mayor variabilidad o corto piazo, estdn disefados para

alcanzar mayores rendimientos y proteger el capital ol vencimiento.

El fondo 1 no invertitd en los Insfrumentos de Inversion con Capital Protegido o
Vencimienio, ligados o Indices Accionarios.

E Fondo 1 estd disenado para trabajadores mas proximos al refiro, mientras que el Fondo
2 estd disehado para frabajadores mids jGvenes.

En la Siefore Basica 1 estan las personas mayores de 56 anes que estan més cerca del
refiro, y por ese simple hecho Unicamente pueden invertir sus recursos acumulados en
valores de deuda. En la Siefore Bdsica 2 se concentran los frabajadores menores de 56
anos y los mayores de 56 anos que asi lo decidan. En ella se incluyen indices de las
acciones de la Bolsa de Valores, cuyos altibajos de corto plaze son minimizadoes por la

tendencia al alza que presenta la Bolsa en el largo plazo.
2.6.4.4 Aportaciones voluntarias

La subcuenta de ahorro voluniario se ha convertido en una atractiva olternativa de

inversién para quienes tienen el buen hdbito del ahorro:
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e Se puede depositar la cantidad que desee, cuando se desee.

« Se obtiene rendimientos competitivos (superiores a los que ofrece una cuenta de
ahorro o cheques.)

+  No hay montos minimos para ahorrar,

+ No hay que mantener saldos minimos.

« Los fondos se administran en una Sociedad Especializada en Aportaciones

Voluntaricas.

La disponibilidad de los recursos se tiene seis meses después del primer depdsito, o bien

seis meses después del Ultimo retiro (aungue, claro, se puedes dejar hasta el retiro}.

2.6.4.5 Tramites

En el caso de decidir invertir en el Fondo 2, el cliente no deberd redlizar ningin tramite,
Solo si se desea inverlir en el Fondo 1, se deberd llenar Ia “Solicitud de Transferencia de

Fondo” y enviarlo a la afore, sin costo alguno.
2.6.5 Impuesto Sobre la Renta

Las jubilaciones, pensiones, haberes de refiro, asi como las pensiones vitalicias u ofras
formas de retiro, provenientes de la subcuenta del seguro de retiro ¢ de la subcuenta de
retiro. cesantia en edad avanzada y vejez, previstas en la Ley del Seguro Social v las
provenientes de la cuenta individual del sistema de ahorro para el refiro prevista en la Ley
del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado, en los casos
de invalidez, incapacidad, cesanlia, vejez, retiro y muerte, cuyo monto diario no exceda
nueve veces el salario minimo general del drea geogrdfica del contribuyente no pagard

impuesto alguno, por &l excedentes se pagard impuesto.26

Aportaciones voluntarias.
En el momento de retirar las aportaciones voluntarias, fa Afore debe retener el impuesto

sobre la renta correspondiente a los intereses que se hayan obtenido a partfir del 1 de
enero de 2002; los infereses obienidos con anferioridad no pagon impuesto alguno.

El impuesio se calcula aplicando una fasa anualizada del 0.5% al capital que dio origen a

26 Ley de Impuesic Sobre la Renta, articulo 109, fraccidn i
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los intereses obtenidos.

Por el retiro de aportaciones que se hicieron deducibles:

Si se retiran las aportaciones voluntarias antes de cumplir los 65 anos de edad se debera
pagar un impuesto por “ofros ingresos”, el cual se calcula aplicando una tasa de 20% al
monto que se haya hecho deducible y que se esté refirando, a menos que el frabajador

haya obtenido una pension por invalidez, en cuyo caso no se paga el impuesto.
2.6.6 Comisiones

No se cobrard comision por los siguientes conceptos:
« Expedicion de estades de cuenta adicionales a los previstos en la Lley de los
Sistemas de Ahorro para el Retiro.
«  Reposicidn de documentos de la cuenta individual de los frobajodores.
« Por depdsitos o refiros de la Subcuenia de Aportaciones Voluntarics de los
frabajadores registrados.
Los conceptos por los que las Siefores cobran comision son los siguientes:

Tabila 2.39 Cornisiones cobradaos por Siefores

de por i ian de las cuentas en los Siefores basicas

T Sobre fvja dei S8C 77 (%) Sobre saido %)

030

T ools

Sig T
Sinvercop
TIE

" Metlife

;3

27 SBC: Soiario 8use de Colculn. Monto que se abtiene de dividr entre 6.5% o aportacion obrero potronal y estatal de RCV {sin
cucio secial).

28  Porcenige anual
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2.6.7 Rendimientos

2.6.7.1 Siefore Basica 1

Bl rendimiento de las Siefores se calcula a partir de la variacion observada en los precios

de las acciones de las sociedades de inversion para el periodo de referencia. §in

embargo, el rendimiento de una Siefore no es comparable con el de las demds, debido o

que el cobro de comisiones sobre saldo que aplican algunas Afores afecta el rendimiento

observado con el precio de las Siefore. Los rendimientos de la Siefore Basica 1 se

mencionan a continuacion:

Tabia 2.40 Rendimientc histérico de ko Siefore 8Ssica 1 y rendimiento de gesﬁén al cierre de octubre de 20057

"RENDIMIENTO RENDIMIENTO
SIEFORE : de ia SIEFORES
T noMINAL T REAL ™
TR CRiA

N
Tasas
603

ey
1551
FROMEDTO
Tasae T

29

30

31

32

33

Lo rentobilidad acumulado es det 2 de julic de 1997 al 31 de agosto de 2005, Cifras en porcentoje de rendimiento
anualizado o interés compussto
s el rendimiento calcuiado con base en ka vanacion del precio de la accion de la Siefore
Es el rendimiento que obtuvieron fos activos de tas Siefores antes de cobro de comisiones sotre saldo. Este indicodor permite
comparar el desempeno de las Alores entre si.
Para el cdicuio del rendimiento real se ulilizd 1o variacion de! INPC
Promedio ponderade por ¢l volor de los activos netos de tas Siefores
NA: No Aplica, yo que Afore Azteca inicié operaciones ef 17 de marzo de 2003, afore Aclinver el 7 de obil de 2003, Afare

IXE el 30 de junic de 2004, Mellife el 1 de febrere de 2005 e Invercan el 24 de febrero de 2008

83



2.6.7.2 Siefore basica 2

B rendimiento de los Siefores se calcula a partir de la variaciéon observada en los precios

de ios acciones de las sociedades de inversion para el psriodo de referencia. Sin

embargo, el rendimiento de una Siefore no es comparable con el de las demds, debido o

que el cobro de comisiones sobre saldo que aplican algunas Afores afecta el rendimiento

observado con el precio de las Siefore. Los rendimientos de la Siefore Basica 2 se

mencionan a continuacion:

Tabla 2.41 Rendimiento histdrico de la Siefore bdsica 2 y rendimiento de gestion ol cierre de octubre de 2005

FUENTE: hitp o/ i, candUusel gk, mx/CUGEos, ¢ ormparalves /Gfores frend, so2.n

RENDIMIENTO RENDIMIENTO

de la SIEFORES de GESTONM
NOMINAL REALY NOMINAL |
. WK
HiA
801

SIEFORE

ACTNVER
RHECATTTTT
BANAMEY BASICA 2

FONDO 5GUIDA BANCRTE GENERALY
e -

MEFLIFE METZ
T

AHORRE SANTANDER BASICA S
1835
'PROMEDIO

FROMEDIO / TOTALY

36

37

38

La rentobiidod ccumulodo es del 2 de julic de 1997 ol 31 de ogosta de 2005, Cifros en porcentaje de rendimiento
anualizodo a interés compuesto.

Es el rendimiento calculado con base enla voracion del precio de la accidn de la Siefore.

Es el rendimiento gue obtuvieron los oclivos de las Siefores antes de cobro de comisiones sobre saldo. Esle indicador permite
comparor € desempefo de las Afores entre si.

Pare & ediculo del rendimianto real se uilizd la voracidn del INFC.

Promedia ponderado por el valor de los acfives nelos de los Siefores,

NA: No Aplico. yo gue afore Azteca inicid operacianes el 17 de marzo de 2003. Afore Actinver @l 7 de abil de 2003, Afore

IXE &l 30 de junio de 2004, Metiife el 1 de tebrero de 2005 ¢ Invercop el 24 de febrero de 2005,
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2.6.7.3 Aportaciones voluntarias a Siefores

F rendimiento que ofrecen las Siefores de aportaciéon voluntaria suelen ser mayores que
aigunas Sociedades de Inversion de deuda para personas fisicas, por lo que es ung
alternativa atractiva de inversion para inversionistas que pretenden invertir su dinero hasta
ef refiro o invertir montos menores, ya que las aportaciones voluntarias no exigen monto

minimo de inversion. Algunos ejemplos de los rendimientos que pueden ofrecer son 105

siguientes;

Tabla 2.42 Rendimiento de oportaciones voluntorias

= RENDIMIENTOS HISTORICOS ® (%)
RENDIMIENTO ", -
DEGESHON 0
BANAMEX DE APORTACIONES YOLUNT AR 1044 1044
| BANCOMER OF AHORRQ YOLUNTARIO, 1226

ieROMEDODESSEMAZ L eer G onsz ]

3% Rentabifidad acumulada desde 5 de diciembre de 2000 pora Banamex y Bancamer, vy desde el 2t de diciembre para
Frofuturo GNP, hasta el 28 de febrera de 2008

40 £ eltendimiento catculodo con base en ta voriacion del precio de i0 Qccion de o Siefore,

41 Bs elrendimiento que obtuvieren los activos de los Siefores ontes de cobro de comisiones sobre saldo. Este indicador permite
comperor el desemperio de los Afores enfie si.

42 Promedio ponderado por et valor de los activas netos de las Siefores.
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CONCLUSIONES

Es necesario conocer las diversas opciones de inversion para fomar las mejores decisiones.
El inversionista deberd determinar cudles son los objetivos que pretende alcanzar y, en
funcidn de elio, seleccionar los instrumentos mds adecuados para conseguiros. Es
importanfe que el inversionista considere algunos aspectos para decidic cudl es la
alternativa de inversion més adecuada para su caso parficular. Entre Tos aspectos mas

importantes se encuentran sus objetivos, su tolerancia al riesgo. su ciclo de vida, sus

ingresos y el plazo elegido.

Actualmente, las altemativas de inversion son abundantes y muy variadas. Los bancos han
sicdo durante mucho tiempo la alternativa preferida de muchos inversionistas y en especial
de inversionistas pequenos o medionos. Quizd el principal atractivo que ofrecen las
inversiones bancarias es 1a segundad de conservar el capital invertido y de obtener el
rendimienfo pactado ai vencimiento. Ofra caracteristica que favorece este tipo de
inversiones es que son ampliamente conocidas o, cuando menos, ulilizadas por una gran
cantidad de inversionistas. Sin embargo, la inversion fradicional en los bancos fiene ahora
una gran competencia en las alfernativas de inversidon disponibles en el mercado. E
ejemplo més claro de esia afirmacion son las tasas de rendimiento que pagan los bancos
por cerfificados de depdsito a plazo en comparacion con los rendimientos que se pueden
obtener en sociedades de inversion. Por ejemplo, en la tablo 2.2 de lo pagina 21 los
bancos estaban pagondo, en promedio, una tasa de 4.67% a 365 dias para inversiones
con minimo de entre $ 500,000 y $1, 000,000 vy se puede ver, en la tabla 2.27 de la pagina
50 los rendimientos anucalizados en 2005 vaiaban desde rendimientos negativos, hasta

algunos casos de 5.3 y 10.62% para inversiones con minimo de $ 15,000 y $ 20.000.

Las inversiones bancarias son similares en todas las instituciones. Las tasas de rendimiento
que se ofrecen varan de una institucion a oka. dependiendo del monto invertido {a
mayor inversién, mayor rendimiento} y del plozo del depdsite {a mayor plazo, mayor
rendimiento}. Los pagarés como los cedes son instrumentos de depdsito que ofrecen un
rendimiento fijo y se contratan a un plazo determinado. (o mayor diferencia que puede
observarse entre ambos fiene que ver con la forma en que se pagan los infereses. En el
caso de los pagarés, 10s infereses se pogan al inversionista al vencimiento del contrato.
junio conla suma invertida. En el caso de los cedes, los intereses se pagan mensuaimente.
Para obtener los rendimientos mds altos, serd necesario depositar sumas importantes a



plazos fijos, lo cual disminuye la disponibilidad de recursos. Por ejemplo en la fabla 2.3 de
la pagina 21 los bancos pequenos como Banco Azteca, Banca Mifel, Ixe y Banorte
estaban pagondo, en promedio, una tasa del 5% a 91 dias para inversiones con minimo
de entre $100,000 y $ 200,000, en comparacion con bancos grandes como Banamex y
Bancomer que pagaban en promedio 1.7% para inversiones con minime de entre
$100,000 y $ 200,000 a 91 dias. De manera categdrica, quien invierte en los instrumentos
bancarios tradicionales, seguro pierde, pues dificiimente los intereses que se manejan en
ellos compensan la tasa inflacionaria y las comisicnes cobradas por las instituciones, por lo
que el rendimiento real que se obliene serd negativo. Pues el objelivo primordial del

banco es la captacion de recursos a tasas bajas y oforgar créditos a tasas altas.

Historicamente las sociedades de inversion han pagado un rendimiento superior a los
fradiciondles instrumentos bancarios.

La decisidon de invertir en bancos, en sociedades de inversidon © en fa BMV depende del
conocimiento elemental del tfema para poder tomar fas decisiones adecuadas, por ello
una de las principales ventajas de las sociedades de inversion es el manejo del dinero por
especidiistas que analizan y estudian las tendencias del mercado vy la planeacion de un
portafolio particular, es decir, que se apegue a las necesidades del cliente, pudiendo
combinar la inversidn en un fondo fiquide y ofra de mayor plazo o con un perfil de largo
plazo, diferenciando rendimientos esperados y riesgos.

En la tabla 2.28 de la pagina 61 se obtuvo que el 71% de ios fondos de inversidn pagaron
un rendimiento del 5 al 10% anudl para inversiones con minimo de $ 15,000. Mienfras que
en la tabla 2.26 de la pagina 49 el 46% de los fondos de inversion pagaron rendimientos
mayores al 10% anual para inversiones con minimo de $ 100,000.

Dichos rendimientos dependen del régimen de inversién estipulado en sus prospectos de

informacién y horizonte de inversidn.

Las sociedades de inversidon son la mejor opcidon para ios inversionistas conservadores vy
moderados que no estén dispuestos a asumir el riesgo y la volatilidad del mercado
accionario. La inversion en bolsa se encuenira al dicance del pequefo inversionista a
fravés de las acciones de sociedades de inversion; éstas ofrecen instumentos que
permiten invertr con cantidades relativamente peguenas. Las sociedades de inversién
adecuadamente diversificadas disminuyen el riesgo que conlleva la inversién en el
mefcado bursatl y permite aprovechar los rendimientos que en é se generan,

mencionande, ademds, la administracidn profesional, el menor costo de enfrada al



mercado de valores, el minimo seguimienfo de las inversiones y la diversidad de
sociedades de inversion que hay en el mercado para diferentes perfiles v necesidades. El
rendimiento que ofrecen es atractive y competitive debido o la captacion de recursos de
todos sus socios inversionistas, acumulando un elevado monto de copital, 1o cual le
posibilita negociar uno gran variedad de acciones u ofros acfivos, o diferencia de un
pequeno inversionista que sdlo podra invertir en una poca diversidad si es que no se ve

limitado a un solo instrumento.

El mercado accionario es una excelente opcidn para aguellos inversionistas que quieran
invertir sus recursos a largo plazo y que estén dispuestos a asumir el riesgo que representan
los instrumentos bursdtiles, asi como el pago de la asesoria e intermediacion en una casa
de bolsa, pues en el ano 2005 el mercado accionario tuvo rendimientos de hasta un
75.85%. Para aprovechar dichos rendimientos es indispensable conocer el funcionamienio
de ia bolsa de valores y del mercado accionario: sus funciones, los tipos de operaciones
que se pueden celebrar en ellas, las garantias de su correcto funcionamiento, elc. E
conocimiento de este entorno operativo permitird evaluar los riesgos que corre y, de este

modo, tener una participacién informada y rentable.

Con la misma operacién que las sociedades de inversion, las Siefores son ofra alternativa
atractiva para inverlic los recursos. Las aportfaciones voluntarias ofrecen tasas de
rendimiento por ariba de algunos fondos de inversidon de deuda para personas fisicas,
sabiendo que estas aportaciones no exigen un monto minimo, no cobran comision o
cargo alguno y otorgan la facilidad de retirar los recursos seis meses después del primer

depdsito o del Ultimo retiro, segun sea el caso.

Por ofro lado, tas Insfituciones de Ahorro y Crédito Popular estan enfocadas para aquelias
personas que no pueden reunir cantidades sumamente importantes [estudiantes,
comerciantes informales, amas de casa, elcétera) pues BANSEF enfila sus acciones a
ahorradores de bajos ingresos {90% con ingresos mensucies menores a $ 3,000} a fravés de
590 sucursales, de las cuales 291 son urbanas y 299 rurales. Razdon por la cudl los
rendimientos que ofrece no suelen ser competitivos, pues, estos instrumentos estaban
pagando una tasa de 0.5 hasta 1.5% anuales para inversiones con minimo de $ 2,000y §

10,000 respectivamente.

Asi, con el panorama actual que se presentd en este trabagjo. cudiquier persona



interesada por el tema de las inversiones podrd identificar a qué tipo de inversionista
pertenece, y podrd conocer, andlizar {matemdficamente] y elegr alguna de las
altemnativas de inversion que mas se adecuve a su perfil para poder incrementar sus

recursos.
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