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PROBLEMA 

Los pequenos y medianos inversionistas, 01 no tener acceso o rendimientos atractivos por 

follo de recursos monetarios y conocimiento de otros alternativas de inversión, se limitan 

exclusivamente o los instrumentos tradicionales y o mecanismos bancarios, existiendo 

poro ellos pocos opciones que no necesariamente corresponden o sus expectativas. Ante 

esto problemático se buscarán los posibles soluciones analizando y estudiando los 

diferentes opciones de inversión que ofrecen actualmente las instituciones financieros. 

HIPÓTESIS 

Los pequenos y medianos inversionistas conocerán los principales caracteríslícas de los 

alternativos de inversión que existen actualmente. se informaron también de las 

instituciones financieros que participan en el mercado y de los productos y servicios que 

ofrecen, con ello podrán elegir lo alternativo de inversión que mejor se adecue o sus 

necesidades, expectativos y capacidad de ahorro. 

OBJETIVO 

Lo investigación pretende ser accesible poro cualquier lector que se interese por el temo 

de las inversiones. por ello el objetivo de esto investigación será: 

Proporcionar información anolizada, comprobada y sintetizada de los productos y 

servicios que en la actualidad ofrecen las instituciones financieras con el fin de 

considerarlos como alternativo de inversión, esto ayudara 01 público Interesado a 

Incrementar su patrimonio y estar coda vez más informado. 

METODOLOGÍA 

Hemos seleccionado Investigación de tipo documental y de campo. 

Investigación documental. 

En ello se seleccionará y recopilará información bibliográfico, hemerográflca y 

electrónica, aplicando un proceso de lectura, análisis, crítico y síntesis poro conjuntar 

ideas que aporten o dicho investigación. 



Investigación de campo. 

En este tipo de investigación recopilaremos información actualizada de las diferentes 

instituciones financieras poro obtener datos confiables, exactos y objetivos de los 

requisitos, plazos, rendimientos, riesgos, comisiones y todas aquellas características que 

sean de utilidad para proporcionar información de los productos y servicios que ofrecen 

los instituciones financieras. 



INTRODUCCiÓN 

En esta investigación hablaremos de las inversiones de las personas físicas, es decir, de la 

inversión del ciudadano, y más bien del ciudadano medio, de aquel -completemos más 

lo definición- al que el hecho de ahorrar para posteriormente invertir le supone un cierto 

esfuerzo, ya que debe someterse o un sacrificio para no consumir en seguido todo lo que 

forma parte de sus ingresos. Este esfuerzo lo llevará a inverlir sus ahorros en las diferentes 

alternativas de inversión que existen en el mercado para proteger el capital que ha 

conseguido por medio del esfuerzo y el empeiio. 

Para poder asegurar sus recursos monetarios en el futuro. necesita saber cómo 

administrarlos y utilizarlos adecuadamente. ya sea para la educación de sus hijos. para 

vivir mejor después de la jubilación o el retiro. para las eventualidades o emergencias que 

se vayan presentando. entre otras muchos alternativas. 

Los inversionistas deben proteger sus ahorros por medio de lo inversión y, sobre todo, 

deben ser guiados y dirigidos para poder elegir la mejor opción que cumplo con sus 

necesidades y expectativas de inversión. 

La mayoría de la gente piensa que por tener una capacidad de ahorro o inversión 

limitada. no tiene oportunidad de recurrir a las alternativas de inversión que ofrece el 

mercado. Esto situación surge básicamente por la falta de culturo financiero y por 

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

En el capitulo I se describen los conceptos de inversión y ahorro. así como la importancia 

que represenla realizar estas dos actividades. se analizan y explican los parámetros que 

intervienen en la inversión para pOder distinguir lo diferencia que existe enlre estos dos 

conceptos. Se analiza a los inversionistas de acuerdo con sus objelivos. riesgos. ciclo de 

vida. ingresos. plazo y estilo de inversión para identificar a qué tipo se pertenece y ooder 

así elegir lo opción de inversión que mejor se adecue o sus necesidades. 

El capítulo 2 está dedicado 01 análisis yola descripción general de las principales 

alternativas de inversión que existen en la actualidad para el pequeño y mediano 

inversionista; así. dichos inversionistas obtendrán información esencial paro poder elegir -

de acuerdo con su personalidad, necesidades y expectativas la mejor opción. La 

información que se presento ayuda 01 inversionista a conocer o los intermediarios que 

actualmente se encuentron en el mercado pues actualmente existe la opción de obtener 

un rendimiento compelitivo con un capital reiativamente reducido. 



CAPíTULO 1. INVERSiÓN, AHORRO EINVERSIONISTAS 

1.1 LA INVERSiÓN 

1.1.1 Definición de inversión 

La inversión tiene dos significados muy distintos. Uno, que no es materia de este trabajo, se 

refiere a "cambiar el orden de algo". El otro, que es el que nos interesa. se refiere a 

"invertir recursos en algo". 

Se pueden invertir recursos en una enorme variedad de cosas o actividades. Se puede 

invertir dinero en: uno empresa. planta y equipo, acciones. Cetes. una tienda. alhajas, 

pinturas o' bienes raíces. Asimismo. se puede invertir en un hijo o en un curso de estudio. 

Lo que tienen en común los actos de inversión es la "aportación de recursos o algo para 

obtener un beneficio".' 

Para esta investigación. los recursos a invertir que nos interesan son los financieros. Por lo 

tanto. una definición de inversión sería la siguiente: "Cantidad de dinero que en lugar de 

sólo guardarla se busca incrementarla. Para poder lograr este incremento el dinero se 

deposita con mayor riesgo que cuando solamente se ahorra". 

1.1.2 ¿Por qué invertir? 

La inversión representa la clave para la protección de las sumas ahorrados ante la posible 


devaluación progresiva de la moneda. 


La inversión es la única opción para impedir pérdidas que de otro modo serían inevitables. 


Para poder defendernos de este fenómeno y mantener en el tiempo el valor inicial del 


dinero. se recurre a inversiones oportunas y por arriba de la inflación. 


1.1.3 La inversión real y la inversión financiera 

La inversión real es la que se hace en bienes tangibles que no son de fácil realización. 
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Normalmente, en el contexto de los negocios, se troto de bienes, como planta y equipo, 

inventarios, terrenos, bienes raices o hasta uno empresa entero, Pero también se puede 

hablar de pinturas, caballos, muebles o joyas, 

la inversión financiera se hace en bienes de fácil realización, o sea "líquidos". 

Normalmente, lo liquidez de un bien se aseguro por medio de lo existencia de un 

"mercado financiero", es decir, organizado, establecido para tal fin, Los mercados de 

valores, de divisos y de derivados son los ejemplos clásicos de mercados financieros que 

cumplen esta definición. 

Tomando en cuento lo diferencia entre la inversión real y la inversión financiera, podemos 

ampliar nuestra definición de inversión y referirnos a lo inversión financiera -que es en lo 

que nos enfocaremos en esta investigación- como "lo aportación de recursos o un 

mercado organizado para obtener un beneficio futuro" 

1.1.4 Los cuatro parámetros de la inversión 

De lo definición de inversión financiero se pueden derivar los cuatro parámetros 

importantes de la inversión. Éstos, a su vez, representan los parámetros (u objetivos) de 

inversión que debe definir cualquier inversionista, institucional o individual. cuando piensa 

invertir. 

1.1.4.1 Rendimiento 

"Beneficio" es la primera palabra importante de lo definición de "inversión financiera". En 

el contexto de la inversión, el beneficio que se deriva de uno inversión financiero se llamo 

"rendimiento", y se expresa como un porcentaje de lo invertido. 

1.1.4.2 Liquidez y mercados organizados 

Lo liquidez de una inversión es lo facilidad de realizarla en efectivo y depende de lo 

existencia de un mercado organizado para su compro-vento. Paro ser organizado, un 

mercado liene que reunir varias condiciones básicos: 

Heymcn.op. p,26 
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l. 1.4.2. 1 foro de operación 

El foro puede ser físico, como en el caso de la Bolsa Mexicana de Valores (BMV), pero 

también puede ser electrónico, como el SENTRA (Sistema Electrónico de Negociación, 

Transacción, Registro y Asignación, sistema desarrollado y administrado por lo BMV poro lo 

operación y negociación de valores en el mercado bursátil, con la modalidad poro 

Mercado de Capitales y Mercado de Dinero), 

1,1,4.2,2 Intermediarios autorizados 

Son los que están autorizados para realizar operaciones de compro-venta en el foro de 

operación. Distintos instituciones financieras tienen derecho a operar distintos tipos de 

mercado. 

/./.4.2.3 Reglas 

Existen reglas poro la inscripción inicial, y paro lo fijación del precio del instrumento o bien 

que se comercia en operaciones de compro-vento; igualmente, los hay paro su pago (en 

el coso de compro) o entrego len el de venta) posterior, y paro lo difusión de información 

acerco del instrumento o bien de las operaciones de compra-venta. 

1. 1.4.2.4 Autoridades 

En un mercado organizado, las autoridades son las que vigilan el cumpiimiento de las 

reglas para la admisión de intermediarios o instrumentos en el mercado, la realización de 

operaciones de compra-venta, lo liquidación y lo información. Estos autoridades pueden 

ser elegidos por el gobierno (regulación legal) o por los mismos intermediarios 

(autorregulación) . 

l. ¡ .425 Mercados organizados 

Los mercados organizados que cumplen los requísítos anteriores y donde los inversionistas 

pueden participar son: 
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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 pública las acciones 

(instrumentos de renta variable) que son emitidas por diversas empresas. Las empresas 

que emiten acciones tienen el objetivo de financiarse para proyectos futuros y 

expansiones. 

Mercado de dinero 

Los principales participantes del mercado son los oferentes o emisores del papel, como el 

gobierno federal. las insliluciones financieras, bancarias y las empresas que para tal 

efecto estén inscritas en el Registro Nacional de Valores (RNV) con previa autorización de 

la Comisión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV); por otro lado, están los 

demandantes. que son personas físicas y morales en general y las instituciones financieras 

y bancarias. Son operaciones de crédito e inversiones a corto plazo que representan una 

deuda para el emisor, cuyo rendimiento y plazo están predeterminados en el mercado 

primario. 

Mercado de derivados (MEXDER) 

El MEXOER es la bolsa de futuros y de opciones (diferente e independiente a la BMV), la 

cual provee las instalaciones y servicios necesarios para cotizar y negociar controlas 

estandarizados de futuros y de opciones. 

Mercado de divisos 

lugar en donde concurren oferentes y demandantes de monedas de curso extranjero. El 

volumen de transacciones con monedas extranjeras determina los precios diarios de unas 

monedas en función de otras, o el tipo de cambio con respecto a la moneda nacional. 

Mercado de metoles 

Este mercado ya no es activo (nulas operaciones y por lo mismo baja liquidez). 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 extra bursátiles porque no 

se registran en la Bolsa de Valores. y aun cuando las casas de bolsa le ofrezcan este 

servicio, seguramente será subcontratado con uno de los intermediarios 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 ya 

no se operan en la BMV, aunque continúa vigente la autorización. 

Sistema bancario 

Lo constituyen todos 105 instituciones financieros de depósito de un país autorizadas por lo 

ley para prestar los servicios de banco y crédito. En seguido algunas definiciones: 

Banco: Institución que realiza operaciones de prestatario y prestamista de crédito; recibe 

y concentra en forma de depósitos los capitales captados para ponerlos a disposición de 

quienes puedan hacerlos fructificar. 

Banca Comercial: Se denomino osi a las instituciones de crédito autorizadas por el 

gobierno federal paro captar recursos financieros del público y otorgar a su vez créditos, 

destinados o mantener en operación las actividades económicas. Por estas transacciones 

de captación y financiamiento, la banca comercial establece tosas de interés activas 

(cobra un interés) y pasivas (otorga un interés). 

Banca de Desarrollo: Instituciones que ejercen el servicio de banca y crédito con sujeción 

o las prioridades del Plan Nacional de Desarrollo y en especial al Programa Nocional de 

Financiamiento del Desarrollo; tienen por objeto financiar proyectos prioritarios para el 

país. Por ejemplo, a Nacional Financiera (NAFIN) se le encomienda promover el ahorro y la 

inversión, así como canalizar apoyos financieros y técnicos al fomento industrial y, en 

general, al desarrollo económico nacional y regional del país. 

Banca Electrónica: Operaciones bancarias que se realizan mediante sistemas de 

computo. 

Banca Extranjera: Está constituido por el conjunto de entidades financieros cuyas oficinas 

matrices radican en el exterior y son regidas por las leyes de los países a los que 

pertenecen. 



Banca Múltiple: Situación jurídica especial que permite a las instituciones de crédito 

realizar por sí solas todas las funciones de banco, financiera, hipotecaria, fiduciaria y 

compra-vento de valores. 

Banco Privada: Son los instituciones financieras de propiedad particular que realizan 

funciones de captación y financiamiento de recursos, persiguiendO con ello una utilidad o 

beneficio como resultado del diferencial entre las tasas de interés activas y pasívas. 

Banca Central: El Banco de México es la institución oficial que controlo y regula la política 

monetaria y crediticia del país. Sus funciones mós importantes son: 

Regular la emisión y lo circulación de la moneda y del crédito, así como los 

cambios sobre el exterior. 

Fungir como banco de reserva respeclo de las instituciones de crédito y 

organizaciones auxiliares, a las cuales proporciona, además, servicio de cámara 

de compensación, 

Actuar como agente financiero del gobierno federal en las operaciones de 

crédito interno y externo y en la emisión de lítulos: asimismo, prestar servicio de 

tesorería. 

Representar al gobierno Federal en el Fondo Monetario Internacional de 

Reconstrucción y Fomento. 

1.1.4.3 Plazo 

"Futuro" es la tercera palabra de nuestra definición de inversión financiera que necesita 

explicación. 

El concepto de futuro implica alguna noción de "plazo". Este concepto puede variar 

según el inversionista y según el entorno en el que se desenvuelva. 

En México, existe una definición más o menos aceptada de los distintos plazos de 

inversión: corto (menos de tres meses), mediano (de tres meses a un año) y largo (más de 

un año). Para mercados desarrollados. esta definición se ampliaría, por el menor nivel de 

inflación: corto, menos de un año: mediano, menos de cinco años: y largo, más de cinco 

años. 

1.1.4.4 Riesgo 

Como el rendimiento que se espera de una inversión es o futuro, siempre existe la 



posibilidad de que no se realice según lo esperado, Esta posibilidad se llama "riesgo". 

Otra definición del riesgo de una inversión es la "variación" o "volatilidad" que muestra su 

rendimiento. 

1.2 El AHORRO 

1.2.1 Definición de ahorro 

Cantidad de dinero no dedicada al consumo, que se deposita libremente con el fin de ser 

utilizada a futuro. Como se busca conservar un capital. se deseo que la forma en que se 

guardo no tenga riesgo. por lo que no necesariamente se guarda en instituciones 

financieras, 

1.2,2 ¿Por qué ahorrar? 

El ahorro se identifica siempre como uno abstención total del consumo, se renuncia al 

gasto inmediato con el fin de un consumo posterior. El ahorro se funda en la voluntad de 

prevenir acontecimientos futuros. buenos y malos, sobre las necesidades que pueden 

llegar a presentarse. 

Desafortunadamente, el gasto futuro que se haga con el ahorro no será exactamente 

igual al gasto que se haga en el momento en que se ahorra. 

1.3 DIFERENCIA FUNDAMENTAL ENTRE INVERSiÓN V AHORRO 

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

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

Esta diferencia se visualiza cuando el ahorro se canaliza hacia la inversión por medio de 

los mercados organizados y productos financieros, de modo que el dinero genere una 

rentabilidad para el ahorrador, Recordemos que la cantidad ahorrada será mermada por 

la inflación y por lo tanto no será la misma en un plazo determinado. 

Para ello se deben tomar algunos elementos con el fin de ajustarse o las necesidades 

particulares de coda persona; entre los elementos más fáciles de mencionar están: 

Seguridad 

Riesgo 



Plazo 


Certidumbre I incertidumbre 


1.4 LOS INVERSIONISTAS 

Los inversionistas son personas físicas o morales, nacionales o extranjeras, que a través de 

las casas de bolsa colocan sus recursos; compran y venden valores con la finalidad de 

minimizar riesgos, maximizar rendimientos y diversificar sus inversiones.4 

Para que el inversionista sepa a qué tipo pertenece debe conocerse a sí mismo a fin de 

identificar cuál es el tipo de inversión que se adapta a su personalidad y a sus condiciones 

económicas; tendrá que estar evaluándose constantemente para emitir un íuicio de su 

personalidad y así seleccionar la inversión que más se adecue a sus necesidades. 

1.4,1 Clasificación de los inversionistas 

1.4. J.l Según su tolerancia al riesgo 

La tolerancia al riesgo puede definirse como la habilidad para vivir con pérdidas 

temporales; el nivel de tolerancia al riesgo puede variar conforme pasa el tiempo. 

En el ámbito financiero, se dice que una inversión tiene riesgo cuando existe la posibilidad 

de que el inversionista no recupere los fondos que ha invertido en ella. Las inversiones con 

un riesgo alto tendrán que proporcionar una mayor rentabilidad para que 01 inversor le 

compense invertir en ellas. 

La racionalidad de los inversionistas en el momento de decidir cómo y dónde destinar sus 

recursos fínoncieros se derivo de lo evaluación de la relación riesgo-rendimiento de su 

inversión. Tal racionalidod se puede proyectar sobre la decisión de los inversionistas 

cuando deciden en qué institución financiera reolizarán sus inversiones. Como todo 

osunto financiero, ello implica lo necesidod de analizar el riesgo de las instituciones en 

controste con lo rentabilidod representodo por la toso de interés que ofrecen los 

instituciones finoncieras, 

Algunas personas son muy nerviosos cuondo se trata el tema de su dinero y no viven 

cómodos con una inversión volátil. aunque la mismo tenga otras ventojos. 

htloJ/www.bmv.com,rrx/BMV¡J..·{Trv\Usec! __ pof·;cipanlo'J.hlml !13/05/200S). 
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IA.I.1.1 Conservador 

Una de las actitudes mós particulares que acompañan o este perfil es que son personas 

que temen perder. Probablemente han invertido los ahorros de toda se vida o el pago de 

su pensión. Entonces. el temor a perder ese dinero conduce al inversionista a colocar su 

inversión en instrumentos de menor riesgo. Todas las personas que invierten quieren ganar. 

pero lo meto de este tipo de inversionista es conservar su inversión. Un inversionista 

conservador se define como una persona totalmente adversa 01 riesgo. 

1.4.1.1.2 Moderado 

Este tipo de inversionista es el que sabe dónde. cuándo y cuÓnto invertir de acuerdo con 

sus necesidades; está dispuesto a invertir un porcentaje medio obteniendo buenos 

rendimientos sin mucho riesgo. 

1.4.1.1.3 Agresivo 

Busca los extraordinarios rendimientos que sólo el mercado accionado puede generar. al 

tiempo que conoce y asimila el riesgo que esto represento. Su objetivo principal es 

obtener una elevada rentabilidad de su inversión. asumiendo una alta probabilidad de 

fluctuación de la mismo. Confío en uno solo apuesto. Es confiado e impulsivo. Dentro de 

esto categoría se pueden encontrar personas con un espíritu altamente empresarial y que 

pueden asignar montos muy grandes y considerables a sus inversiones. Un inversionista 

mós "agresivo" estará dispuesto a aceptar mayor riesgo pero con un mayor rendimiento. 

1.4.1.2 Según sus objetivos 

El individuo sabe mejor que nadie lo que corresponde a sus objetivos. La gestión personal 

de su cartera le permite construir un pequeño patrimonio a su medido. Es semejante a la 

mecánica que se utiliza para elegir un coche o una casa. En estos cosos, 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 inversión y se 

comprometan consigo mismos para lograr sus objetivos financieros. pues deben someterse 

a un sacrificio paro no consumir en seguida todo lo que forma parte de sus ingresos: 

ejecutar uno o varios planes de inversión le ayudara a lograr sus metas en el plazo. 
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1.4.1.2.1 Individual 

Este tipo de inversionista fijo sus objetivos de inversión según sus propias metas y tolerancia 

al riesgo. y tiene una libertad total para cambiarlos cuando quiera, teniendo o no asesoría 

externa. Esta persona tiende a encontrar su propio camino y podría ser empresario o 

profesionista independiente, ya sea abogado, contador, ingeniero o médico. Toma sus 

propias decisiones y actúa en forma metódica y analítica. Sus inversiones monetarias son 

muy racionales sin perjudicar su ritmo de vida ni sus gastos cotidianos. 

1.4./.2.2 Institucional 

Fija sus objetivos de inversión a los de la institución donde tiene su inversión, pues muchas 

veces los objetivos de inversión se fijan automáticamente por medio de las políticas del 

intermediario. 

1.4.1.3 Según su ciclo de vida 

Los objetivos de inversión de los inversionistas están influidos no sólo por la tolerancia hacia 

el riesgo sino también por las distintas edades o etapas de la vida (figura 1 1).5 

1.4./.3.1 Lo etapa de acumulación 

Al inicio de su carrera. el inversionista normalmente tiene prioridades de gastos o inversión 

inmediata (casa, coche. educación de sus hijos). Si hay excedentes de liquidez. por el 

plazo largo. más la posibilidad de recuperación de sus errores, el inversionista se puede 

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

Un inversionista joven tiende a aceptar más volatilidad en el corto plazo, ya que tiene más 

tiempo para recuperarse de pérdidas, pero aun en este caso tendrá que planear para 

hacer frente a imprevistos y emergencias potenciales. El inversionista se vuelve más 

conservador conforme envejece. 

c:l.. p 30S 
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1.4. 1.3.2 La etapa de consolidación 

En esta etapa (punto Bj, normalmente el ingreso empieza a ser mayor que los gastos y van 

aumentando los excedentes. Por lo tanto, se va acumulando una cartera de inversión. Sin 

embargo, también se puede vislumbrar un periodo en el que el inversionista se va a jubilar 

[en diez o veinte años) y, por lo tanto, la tolerancia hacia el riesgo disminuye, yo que no 

hay tonto tiempo para recuperarse de los errores de inversión. 

1.4.1.3.3 La etapa de gasto 

Esta etapa (punto C) se define como la de la independencia financiera, o sea, cuando 

los gastos 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 mós el 

nivel de riesgo de cartera. Cabe mencionar que el horizonte del inversionista podría ser 

mayor de 10 años. 

1.4.1.3.4 La etapa de donativo 

En esta etapa (punto C) el inversionista se da cuenta de que tiene mós activos de los que 

necesita para su propio gasto, y empieza a pensar en futuras generaciones. Puede incluir 

a sus hijos (u otros parientes o amigos) o a causas o ideas que quiera promover (fondos de 

beneficencia) . 

Figura I.l Ciclo de vida: rendimiento riesgo 

A 

B 

c 

Heyrnon, op, ci! 

Evidentemente. cualquier inversionista puede combinar distintas etapas en -un mismo 
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momento: por ejemplo, aún en la etapa de acumulación puede estar pensando en su 

jubilación y en lo posibilidad de hacer donaciones. Sin embargo, normalmente una etapa 

tiende a predominar. A su vez, las fronteras entre las distintas etapas pueden variar mucho 

en coda caso individual. 

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

con lo tolerancia del inversionista al riesgo que con la etapa de su vida. 

1.4. J.4 Según sus ingresos 

Altos ingresos pueden revertir con mós facilidad las pérdidas. Si el inversionista tiene un 

trabajo seguro que le proporciono altos ingresos y ademós un respaldo financiero (ahorros 

o inversiones), puede darse el lujo de ser mós agresivo. En cambio, si su trabajo está en 

y sus ahorros no le permiten afrontar pérdidas, tal vez no puede, ni debe, tolerar 

mucho el riesgo, aun cuando seo muy joven. En general, el inversionista se vuelve mós 

audaz conforme sus ingresos se incrementan. 

1.4.1.5 Según el plazo 

El plazo lo determinaró el inversionista de acuerdo con sus objetivos y necesidades 

financieras. Como mencionamos en el punto 1.1.4.3 Plazo, este puede variar según el 

inversionista y según el entorno en el que se desenvuelva. 

Por ejemplo, a corto piOlO, puede haber objetivos entre uno y cinco años, como una 

caso nuevo, las colegiaturas de los hijos o un nuevo negocio. A mós largo plazo, un 

objetivo común podría ser la independencia financiero. Normalmente se tomaría este 

concepto conjuntamente con los planes de pensiones que tiene el inversionista o través 

de su empresa. Mientras que estos planes pueden ser suficientes para la vida diario, 

estableciéndose normalmente como un porcentaje razonable de su último salario (50-

70%), lo inversión propio proporciona 01 inversionista un margen de "comodidad" poro 

que no baje su nivel de vida después de que deje de trabajar. 

1.4.2 Estilos de inversión 

1.4.2./ La administración de inversiones pasiva 

La administración pasivo consiste en igualar un índice de uno categoría de inversión, sea 

nocional o internacional. El comportamiento promedio de uno categoría de inversiones se 

12 



mide por estándares, que son normalmente índices para distintas categorías de 

inversiones, Los índices más conocidas son los de los mercados accionarios: el IPC de la 

BMV y el índice Down Jones (DJ) de la Bolsa de Valores de Nueva York, la meta de la 

administración pasiva no es superar, sino igualar, el comportamiento de las inversiones 

que se elijan. 

¡ .4.2.2 La administración de inversiones activa 

La adminístración activa de las inversiones implica que el inversionista cree que existen 

anomalías en los mercados de inversiones. Estas anomalías pueden existir entre mercados 

enteros, entre categorías de inversión o dentro de categorías de inversión. Hay dos 

conceptos relevantes dentro del contexto de la administración activa de inversiones: la 

elección del momento oportuno, que se refiere a la elección del momento de entrar o 

escoger uno categoría de inversión; y la selección, que se refiere a que es normal creer 

que una inversión es mejor que otra y a hacer el esfuerzo por superar el índice 

correspondiente sin dejarse inlluir por las altibajos del mercado. 

1.5 ANTES DE INVERTIR 

la tipificación anterior nos ayudo a clasificar a los inversionistas según sus objetivos de 

rendimiento, riesgo y capacidad de ahorro. 

1.5.1 Paso 1. Defina sus metas 

No importo si está interesado en poner unos cuantos miles de pesos o varios millones, los 

factores fundamentales que se necesitan considerar son los mismos. 

Asegúrese de haber pensado lo que pretende alcanzar financieramente y qué ton 

pronto desea alcanzarlo, 

Confeccione su perfil de riesgo, Piense cuál es el nivel de riesgo con el cual puede 

sentirse cómodo, 

Confeccione sus melas, Defina su horizonte de inversión: a corto, mediano o largo 

plazo. 

Piense en el ciclo de vida en que se encuentra en este momento para invertir. 
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1.5.2 Paso 2. Elija el tipo de instrumento 

Antes de invertir se deben conocer los distintos tipos de inversiones que respondan o 

nuestros necesidades y objetivos reales. 

Se debe mantener en mente que existe uno relación positivo entre el rendimiento 

potencial de uno inversión y el riesgo inherente o lo mismo: dicho de otro manero, los 

oportunidades de inversión que parecen ofrecer el mayor rendimiento también tienden o 

ser los mós riesgosos. 

Diversifique. A menos de que lo cantidad de dinero que quiere invertir seo pequeño o por 

muy corto plazo. uno bueno diversificación repartirá su patrimonio en uno serie de activos 

con el propósito de distribuir el riesgo. 

1.5.3 Paso 3. Conserve un registro de sus inversiones 

Sus necesidades de inversión cambian con el tiempo. por lo que el plan de inversión debe 

ajustarse. pues los instrumentos en que está invirtiendo actualmente pueden ser 

inadecuados en un futuro. Algunos de los activos en los que invierte pueden estar o lo 

boja y puede preferir salir de ellos. 

Algunos recomendaciones paro vigilar sus inversiones son los siguientes: 

Conserve lodos los registros enviados por los instituciones donde tiene invertido su 

patrimonio. 

Haga que toda la correspondencia sea enviada directamente a usted. 

Cuando realice operaciones por teléfono, solicite claves de confirmación o solicite 

sus comprobantes. 
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CAPíTULO 2 ALTERNATIVAS DE INVERSiÓN 

2.1 BANCOS 

Se considera servicio de banco y crédito la captación de recursos del público en el 

mercado nacional para su colocación en el público mediante actos causantes de pasivo 

directo o contingente. quedando el intermediario obligado a cubrir el principal y. en su 

caso. los accesorios financieros de los recursos captados. 6 

Es decir. las instituciones de banca múltiple captan recursos financieros del público y 

otorgan a su vez créditos. destinados a mantener en operación las actividades 

económicas. Por estas transacciones de captación y financiamiento. la banca comercial 

establece tasas de interés activas (cobra un interés). pasivas (otorga un interés) y servicios 

comisionarios (cobro por intermediaciÓn). 

2.1.1 Objeto 

Realizar operaciones de prestatario y prestamista de crédito; recibir y concentrar en forma 

de depósitos capitales captados para ponerlos a disposición de quienes puedan hacerlos 

fructificar. 

2.1.2 Normafividad 

El 18 de julio de 1990 se publicó en el Diario Oficial de la Federación lo Ley de Instituciones 

de Crédito, última reforma el 05-11-2004, 

Poro organizarse y operar como institución de banco múltiple, se requiere autorización del 

Gobierno Federal. que le compete otorgarla discrecionalmente a la Secretaría de 

Hacienda y Crédito Público (SHCP). oyendo la opinión del Banco de México y de la CNBV, 

2.1.3 Alternativas de Inversión 

Instrumentos Bancarios Tradicionales (Personas Físicas). Los productos bancarios son los 

más conocidos y por años fueron la única opción accesible a muchos bolsillos. En este 

tipo de instrumentos el rendimiento depende del monto invertido. 

Ley de Imlilvciones de Créaito, articulo 
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1. El Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (pRL V) es un instrumento de 

inversión que permite depositar los recursos en una cuenta bancaria, a diferentes 

plazos, recibiendo una tasa de interés sobre la cual pagarán rendimientos al 

vencimiento de la inversión. 

2. El CEDE o Certificado de Depósito es un instrumento de inversión que permite 

depositar los recursos en una cuenta bancaria o directamente en ventanilla, a 

diferentes plazos, recibiendo una tasa de interés sobre la cual pagarán 

rendimientos en forma mensual. 

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

Tabla 2.! Instrumentos bancarios 

::EP03ii 

;5JXlO.OO Dicrio 

INTEGRAL 
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(Toso bruto: 

PLAZOM.N. 

PAGARÉ 

BANAMEX. 

INVERSIONES A 

PLAZOM.N. 

$1·ooo.oooMN 

; CERTIFICADOS DE Desde $50.000.00 

DEPÓSITO 

(CEDES) 

días. B) De 1 O 6 2.- El cliente conoce los rendimientos que obtendrá desde el momento de la , 

días. 

Desde 63. 91. 182 

y 378 días. 

INVERSIONES A 

2.- El cliente conoce los rendimientos que obtendra desde el momento de la , 

PLAZOM.N. Apertura desde A partir de 1 

PAGARÉ $100.000.00 hasta 378 días. 
.. q'p§'f!.~E.9 .S!~...~I:!...P.99.qt$.: 

3.- El cliente puede abrir varios inversiones en su mismo contrato. con diferentes 
MEMBRESíA 

INVERSIONES A 

PLAZO UDI"s 

PAGARÉ 

BAI"JAMEX 

Desde 2000 UDIS 

A partir de 90. 

120.150.180.370 

y 720 días 

2.- Los rendimientos generados son de acuerdo al monlo. plazo de su inversión 

Y del volar de lo UDI. 

3.- El cliente elige el tipo de reembolso que mas le convengo (en moneda 

, nocional). 

INVERSIONES A 1.- Par9 controlar se deberá tener l!.na cue~la eje c;:ar") B9r")qm.e:-; 

PLAZO UDI"s Desde ?OOO UDIS A porllr de 90. 2.- Los rendimlenlos generadas son de ocuedo 01 monto. plazo de su Inversión 

CERTIFICADOS DE o su equivalente 180.370 y 720 Ydel valor del UDI 

DEPÓSITO en MN. días. 3.- el clienle elige el tipO de reembolso que mas le convenga de sus intereses. 

ICE~ES) 

.. _________ . ______________________ .___ }~8!!~~~_ 

1.- Es un producto de inversión que combina los servicias de uno cuenta de 

cheques tradicional y garantiza rendimientos de Cetes a 28 

CUENTA INBURSA 

$50.000.00 

ct 

CUENTA EFE $30.000.00 

promedio ponderado de Celes a 28 días. mercada primariO vigente durante el 

28 dios 

t mes.) días sobre el soldo promedio mensual. 

; 2 - Disponibilidad Inmediata del dineo con: Chequera. Tarjeta de Débito. 

: Manederg ~leclr9nlca .. Web C;:ard y Tu Banca f?n la Red. 

¡.- .. Disponibilidad Inmedlola de los recursos con: chequera. tarjeta de débito. 

28 díos 

mone.d~.ro eleclrónlco y en sucursales. 
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PAGARE 

$5.(XXW() 

BANORTE 

rMANORTE 

CEDES $25.COO.00 

PRLV $200000.00 

PAGARÉ PLAZO 
$5.000.CO 

EN M N Y EN 

CEDES fIJA 

OAJUSTABLf 

De7a365Dios 

30 dios 

3014 pEf"iodm 

{De 28 dios). 

Desde 1 haslo 

392 dios 

J._ fi._r:;:~¡~.n~:e. ~l¡g~.e~. !T!<?nto qUI? _~~~ .. !~ .. <;9.r.!y.~.9,q,._ 

2_-_~~_r_e.!J~ir;]i~~~9?~a~i9Q 9~ ºC:Ii_~g_a_ql"~9n.lq.y' p19~9 j!1y~¡dq: 

inversión .. 

L"J'-~~~m~ ~'¡:;'l~_~J!":!91!J9 qu_e .t!'9.-? l§!. ~ye~9 

2.- lo losa 'o invemón es:ó en base o CETES y vario hacia 

3,' CtJ€.>nto con renovación OUlor"lálica del copilol o dol copi'ol mós lOS : 

rvanejo a IrO'Jés de uno cuento ojo (ahorro, cuento de cheques o 

2." lnV€lf51Cn a plazo en donde se tiene'"' c',,€;1:;m ODC'(meS 01 von::irllen10 de lo 

:nvorslon como son: o) disponer de' conilo! 

b¡ disponE:( sólo de los rerdimll:nlos 

Lo laso de interés se celermi:lO do o::uerCQ al monto de lo invEc'sión y 01 

ptozo i?legid.o. 

,4,' lo Hiversion en uD¡'s pago rendimien10s Qoran1tZOdO$ por el p:azo de la 

ccm'fo;oción "',jada o ,a inflación paro qlJe el dinero no pierda podéf , 

recabe por 105 oepÓJltos un 

Rendim¡entos goronijlodos ir,:ere, rijo o o,l:shb1e 

18 



$lC,OOO.OO Dio'io 

memuajp'10nte. lo 

INVERSiÓN A , .!'~ Fog9r~.~9.(1.r.~!J.q¡.r:D,iS?!",J9..~:~l~!.~oi:2.!e ql._~~!F¿n:y,:?:2.t;:?,........ 

1.500 Udi's ¡ 91. 1820371 días 

.P'L~~()..E~!lPlL ~ ~·,·,..G9.~9"n,ti~9. r0:~,qimlenJq.s P9r. ~Q~!f!.l.Q..9~ ~9)!ifJ9~¡,90, . 

VARIABLE 

Depós:fo con tesos de i;derés rev:sobles semOrOlfTl0nte e 

INVERSIONA 

con diferentes 

dJran1e el plazo '2.- deoósilo ¡nide' ceberá per~onecer por lo rnenos 

3.* 5e pueden hCcef depósi!os subsecuentes mediante transferencias cuyo' 

7,28,?1, 182y 

¡XE PLUS $10,000 

364 (líos 

lo de inlerés se m;g:'1a de acuerda 01 rango que co'respanda o: primer 

necesor;omenfe 

ce una ''''slru::ción previo por Ol!~ÓQfOfO de; mula de 
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1.- Depósito bancario retirable en díos preestablecidas con disponibilidad: 

2.- El depósito inicial deberó 

..~.!!?g!.º.9.: ... 

3.- Se pueden hacer depósitos subsecuentes 

IXE 7 E IXE 7 

$50.000.00 7 días 

EMPRESARIAL 

mediante transferencias cuyo 

4.- Las retiros únicamente se pueden realizar los viernes siempre y cuando el 

1.- Depósito bo.!,C;.o~.~o ~~W99.le. e.n..diqspreestableCldos. 


2.- El depósito iniciat deberá permanecer por lo menos duranJe el plazo 


3.- Se pueden hacer depósitos subsecuentes mediante transferenCias cuyo 

4.- los retiros únlcom~nte se pueden r~qlizor cada primer lunes. d.e mes, 

5.- lo loso de interés se fijo de acuerdo 01 monto Invertido y se revISO 

semanalmente (Iodos los lunes) poro ajustarlo conforme a los condiciones 

.' pr8'Jolecientes en el merco~o. 

6.- El retiro anticipado parcial o 10101 de lo Inversión. requlEíe necesariamente 

de uno InslrucClón previa par escnto y con firmo autógrafa del litulor de lo 

cuenlq 24 .horos ont.e~ y. estó sUjeJo 01 cobro d~ yn9 5:::omlsión. 

. 1,- lo loso de in!er~s se. fii.? 98 ocyerd~ al monto invertido y 01 plazo pactado. 

: 2.- El depósito en b:e Plazo se renovoró oulomóllcomenle, sin embargo se 

. pueden dar instruCCiones poro que 01 venClmlenlo del plazo pactado. el 

capital y los intereses sean abonados en una cuento del cliente o bien se 

IXE 28 EIXE 28 


EMPRESARIAL 


IXE PLAZO con 


rendimienlo 


liquidable al 


vencimiento 


SUPER PAGARÉ 

$100.000.00 

$'0.000.00 

$5.000.00 

28 días 

7.14.28.91 Y 182 

díos 

Desde 7 hos lo 

365 días 

5.- La toso de interés se fijo de acuerdo 01 monto invertida y se reviso 

semanalmente (fados los viernes) poro ajustarla conforme o las condiciones 

6.- El retiro anticipado parcial o tolol de requiere de uno instrucCión previa por 

2.- Ofrece diversos olternativos 01 vencimiento de lo InversiOn. o) reinvertir el 

capllal Junto con los Intereses. b) reinvertir sólo el capital y 1m Intereses 

abonarlos o lo cuento eje y el abonar tanta el copllat como 105 intFeses a la 
20 
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l,- El dio de lO conlroloción el clienfe conoceró las tosas rnáxírnos y las fec:hm : 

$ 5.COO{)() o partir 

oe28 dlQS. 7.14.28.45,91 Y 3. Tiene la posibilidad de dar inslrucciones poro renovación 

PAGARÉ ÚNICO 

$ IO,OCXlOO o ;82 dos 

Desde 60, 90, 150, 

Sc:;;!ioCEOES. Desdé $5C~CW_OO 270.366. ,5.40 y 

720 dio; 

, 5.~ Al vú"c'rnien10 oel CED!: se tiene que I~ nuevomente o lo sucursal poro 

MHC() "llECA 

INVERSION 30, trJ. 90, 180. 
~5,OOO.OO 

AZTECA 

=UENT::: 'i!·p:¡/www,conduse~.gob.rrx/cGad~cs_comoo~ofivos/bonco_muI1iple¡¡r'lversiones/lnv_bonc_lrod.hrm (27/11/2f/)SJ Dotos oblenjdos 

direcfornenle de los s\.¡C\.¡fsa!es oorcorim y de los póglnas de Inler:;el de codo InsiitGción. 

2.1.4 Rendimientos 

El rendimiento en los productos bancarios depende del monto invertido y del plalO 

elegido; algunos eíemplos se mencionan a continuación: 
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2.1.4.1 Tasas de interés en Certificados de Depósito 

En este tipo de instrumentos, los intereses se pagan con una tasa podada por el emisor al 

vencimiento de los títulos. En la siguiente tabla se presentan las tasas ofrecidas el dio 13 de 

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

Tabla 2.2 Tasas de interés en certifico dos de depósito 

'.35 '.35 

SCOllABAH.K .INVERLAl 

Rengo de 

DeSOJo 1 De 7500 I 

millón 5.'26 millón 7.58 

.300 

.J.I\.H()Rl! A"'ERIC.AN. E~m~S 

I(ango de 91 182 378 Rango de 

3 meses 6 me~es 9 meses 

De .soo o J 
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2.1.4.2 Tasas de Interés en Pagarés Bancarios 

Los rendimientos se pagan al inversionista junto con el capital 01 vencimiento de lo 

inversión. A continuación se presenta un ejemplo de los rendimientos ofrecidos por los 

bancos el 8 de diciembre de 2005: 

Tabla 2.3 Tmos de interés en pagarés bancarios 
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,. Dey~.9..Z9Q .... 

_P~l~.<:J.ª-ºº ... 

,q.t? .. ~~ ... ~ 

De 500 al 

¡ 

________ -l~_~~g!Q!I~L_,---,,'-j 

Rango de 

BANORTE 
•.. -.-.-.. --.-.. - ... ----,-----' ~~-:~ .. -.-.. -i it:ly~!ón 

Rango de 28 91 

ir")versiqn .9..!a5 ... " .... g.í~.~ .. De3.~.~ ... 3,5 

C?E.:. ~.? ? 50 2.55 .~.?5 5.09 
'" C?~ .. S!? q 190 E 

D~~O.9. lOO 2.64 ~ .. §ª. 5,86 q~. 1.9Q.<? .. 2.~9 39 

De 100 a 250 2.64 4.68 ,?,B." De 250~ 500 4,1 .4) 

" ~E:. ~50 o 500. .... _ ... ~ . .Q.~. 5]8 
" 

,.,03 
,-De 5QO.9 1 mil!ón ... : 4} 4,9 .... ~:.ª.:5 . .... 

De 1 millón a 5 

De 5000 I J:nill9n 3.23 5,95 .~ .. 1..l. millones 4,5 5,1 5,a.?, 

De 5 millones o 

":~9S de 1 millón. .~.?3.. 6:!~ .. · 6.2 4.] .. 5,3 525 

De 10 millones o 

8A~C9 .. ~JTJ<;.~ .... ... 20.f!1i.llo..nes .. 4,9 

Rango de 28 91 

ir:verslón dí~~. c!.!~~ ... : ... días 

De Rango de 

,,60 i:,~ersión ~ .7 días ' 28 días .!'J. 9..!9~ .. ; 

'" BA~CAMlfEL Q~. 19<2. o .. 2QO. 4.7 

Rango de 28 

i~versión 9.!9.5 
" 

c!ígs 

De .1Q o 59 525 5.65 

D.e .. ~.9 .. 9 glO .~;.~ ,58" 
" " 

§}, 

De 1 .. Q?Q ... 2@ 5,;5 5,85 _, ,,6~5 

Mas.9.~ . .2C9 5,5 6,Q 6,5 
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2.1.5 Comisiones 

Las Instituciones cobran como retribución a su labor por los servicios de intermediación o 

gestión que prestan. Los comisiones son libres, con lo que bien pueden ser fijados 

arbitrariamente por las entidades, por el mercado o ser negociadas por los clientes. 

Es importante considerar los comisiones. pues éstas pueden mermar los rendimientos de los 

inversiones; existen diferentes conceptos por los cuales los diferentes instituciones 

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

Comisión por manejo de cuento. 

• Comisión o penalización por mantener un soldo menor al mínimo. 

Anualidad por mantener las inversiones. 

2.1.6 Impuesto Sobre la Renta 

El artículo 1590 de la Ley del Impuesto Sobre la Renta establece que los personas físicas 

deberán acumular, o sus demás ingresos, los intereses reales percibidos en el ejercicio, 

considerando como interés real el monto en el que los intereses excedan al ajuste por 

inflación. 

Quienes paguen los intereses reales señalados en el segundo párrafo del artículo 1590 de 

la ley. efectuarán uno retención o la taso de 20 por ciento sobre los intereses nominales. 

Las personas físicas que únicamente obtengan ingresos acumulables de los señalados en 

este capítulo. considerarán la retención que se efectúe en los términos de este artículo 

como pago definitivo. siempre que dichos ingresos correspondan al ejercicio de que se 

trate y no excedan de $100,000.00. En este caso no están obligados a presentar la 

declaración a que se refiere el artículo 1750 de esta ley. Quienes perciban ingresos por 

intereses reales que excedan de $100,000.00 estarán obligados o presentar declaración 

anual. 

2.2 BOLSA MEXICANA DE VALORES (BMV) 

La BMV es una institución privada que opera bajo concesión de la SHCP. de acuerdo con 

Los concentos me~cionodos dependen de la institución bancario; estos conceptos 59 conocen 01 controlar el servicio 
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las normas de la Ley del Mercado de Valores (LMV). Sus dueños son las casas de bolsa 

autorizadas por la SHCP, cada una de las cuales posee una acción. 

Los inversionistas acuden a la BMV como una opción para tratar de proteger y acrecentar 

su ahorro financiero, aportando los recursos que, a su vez, permiten, tanto a las empresas 

como a los gobiernos, financiar proyectos productivos y de desarrollo, que generan 

empleos y riqueza. 

2.2.1 Objeto 

La bolsa de valores tiene por objeto facilitar las transacciones con valores y procurar el 

desarrollo del mercado, establecer los locales, instalaciones y mecanismos que faciliten 

las relaciones y operaciones entre la oferta y demanda de valores, titulas de crédito y 

demás documentos inscritos en el RNV, así como prestar los servicios necesarios para la 

realización de los procesos de emisión, colocación e intercambio de los valores. 

2.2.2 Normotividad 

La ley que rige actualmente el Mercado de Valores se publicó el 2 de enero de 1975 en el 

Diario Oficial de la Federación. [Última reforma 28/01/2004.). Los legisladores pretenden 

hacer más atractivo el mercado de capitales mexicano a los inversionistas, creando una 

nueva ley que esté acorde con los estándares internacionales. El 6 de diciembre de 2005 

fue aprobada dicha ley, que entrará en vigor en el 2006 tratando de homologar las reglas 

mexicanas con las que existen en el mercado de Estados Unidos, donde se realiza el 

mayor número de transacciones internacionales en el mundo. 

Entre las principales modificaciones se encuentran: 

Aumentar a mil 500 las empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Valores, 

permitiendo la participación de las medianas y pequeñas empresas, 

• La creación de tres figuras en las empresas: el Comité de Prácticas Societarias, que 

emite opiniones sobre todas las operaciones que se hagan en la empresa, El 

Comité de Auditoría, que estará integrado por cinco consejeros independientes, 

quienes entre otras funciones designarán al Auditor Extemo, El Auditor Externo, que 

emitirá opinión sobre 105 flujos financieros de todo el año. con el propósito de que 
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cualquier persona tenga acceso a esa información. 

• La facultad a la CNBV para hacer pública la información de las empresas que 

estón siendo investigadas. 

• Modernizar el régimen de delitos y sanciones, y redefinir las atribuciones y 

facultades de las autoridades financieras para hacer más eficaz su 

funcionamiento. 

2.2.3 Casas de Bolsa 

Las personas físicas y morales, tanto nacionales como extranjeras, pueden hacer 

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

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

la CNBV y la BMV. la intermediación bursátil 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 Casas de bolsa autorizadas por la SHCP para operar acciones y títulas de deuda con atención al 

público 

Roz6n' socIO." , Monto minfmo ~ InverMr­
" Acciones y \ioio~e;'" Banamex. 

de e v., Cma de Balsa, InTegront>;; $10000 

, de: G'lJDO fino"6ero Banamex. WWIN,OCClvoLcom.rnx 

6~r~-On-;ex.---Sj~·.---de---C. ,.¡.~ ··Ca·so"'de 
$20.ooJ 

wwwburso.'í.ex.com.mx 

www.cborko.cor;].r;]X 

www.bsanlander.com.Mx 

Casa de Bolro 

<-Finamex Casa 'de "Bolsa, 
c.v., Grupo Financiero Ftnome:-: 

de 

Opero solo con Deuda. 

3MSD. 

$30.OCO 
WWW.gt:01.com.mx 

$10.000 
www.hsbc.com.m;.¡ 

www.gfinter.cOr:l.r:lY 
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, I~Ver50ra Bursáiil, S. A~ de C. V., : 
Coso de Bolsa. 

Inburso 

· Prolego Casa cÚ';"Bolso'- S,A. de C. V, 
· 'Se'cfio' i'~~e~io'f. Cosa de Boisa,"S''-Á, 

C.V" Grupo Financiero 

S,A, de C.V, 

''s,A, de C.V., Coso '¿ie" Bolsa:' 
, Volue Grupo Financiero 

$50,000 

$20,000 

$25,000 

www.multivoloresgf.com.mx 

7 www.proú:goc.b .. com 

La página Web de la Comisión Nacional para la Protección y Defensa de los Usuarios de 

Servicios Financieros (CONDUSEF), en su Sistema del Registro de Prestadores de Servicios 

Financieros, publicó la relación de casas de bolsa cerradas al público y casas de bolsa 

revocadas por la SHCP: 

Tabla 2.5 Casas de bolsa autorizadas sin atención al pÚblico y casas de bolsa revocadas 

, Casas de bolsa autorizadas sin alencJón al público. 

Anohuoc Coso de Bolso, S.A. de c.v, 
Bonk of Americo 'securiiies,'Coso'de Bolso,' S.A, de C.V,. Grupo Financiero Bonk of Amerlco, 

Caso de Bolso Credil Suisse First Bastan, S.A, de C. V . Grupo FinanCiero Credit Suis~e Flrst Bastan 

Estrategia Bursóli1, S A de c.v .. C'o~o de Bolso 

GoIdmon Soch~ México Caso de Bolso, S, A: de C v. 

ING (IviéXiCO), S.A.'de C.V" Coso de Bolso."ING G~upo Financiero, 

: Mexivol Bonpois Coso de Bolso. S,A de C.V, 

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

, 'Ab'~'~~' Coso de Bolso. S.A:'d~"C.'V, 

Beor Sleorns de México. S,A. de'C.V., Coso de Bolso 

· I~dosuez 'México Coso de Boiso. 'S.A. de 'C.V. 

;' J'omes"Copel México. S.A. de C.V., Coso de Bolso' 

, JP Margan Coso de Bolso, S.A. de C.V., JP Margon'G~upo Financiero 

; Lehmon Brolhers de México Coso"d'e 'Bolso, S.A, de C.V, 

· Iv\orgon Slonley Méxic-o Cosa" de Bolso. S,A, de C.V, ' 

"S'B'(: 'M'éxico, 'S.A, 'de e,v:': ¿ma"de Bolso 

Valores Bursótiles de Mé~ICO, S:A. de C.V. 

Fuente: htlp Ilsipres,c~ndusef.gob,mx/homel (18/1112005) 
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2.2.4 Alternativas de Inversión y rendimientos 

2.2.4.1 Acciones 

El rendimiento para el inversionista se presenta de dos formas: 

• 	 Dividendos que genera la empresa (los acciones permiten 01 Inversionista crecer 

en sociedad con la empresa y, por lo tanto, participar de sus utilidades). 

• 	 Ganancias de capital, que es el diferencial -en su caso- entre el precio al que se 

compró y el precio al que se vendió la acción. 

El plazo en este valor no existe, pues la decisión de venderlo o retenerlo reside 

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

El precio está en función del desempeño de lo empresa emisora y de las expectativas que 

hoya sobre su desarrollo. Asimismo, en su precio también influyen elementos externos que 

afectan 01 mercado en general. 

El IPC es el principal indicador del comportamiento del mercado accionario, mide 

diariamente la actividad de las 35 emisoras más liquidas; el IPC no es el valor de una 

acción; si sube la bolsa (el IPC) no significa que forzosamente subió nuesfra acción y 

viceversa. Este índice selecciona las 35 emisoras más bursátiles8 y número de operaciones; 

puede considerarse que las acciones de la muestra son las mejores en cuanto a liquidez 

(pero no necesariamente en cuanto a oportunidad de precio). 

2.2.4.1. I Acciones cotizadas en la BMV 

De las 156 empresas emisoras inscritas en la BMV, 124 cotizan actualmente, pues 32 

emisoras han recibido su notificación de suspensión. En la siguiente tabla se mencionan las 

124 acciones cotizadas actualmente en la BMV: 

e 	 Se d:ce que un valo' tierie esa característica cuando puede ser comprado yvendido con facilidad. 
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Tabla 2.6 Empresos emisoras cotizadas en lo BMV 
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2.2.4.1.2 Rendimientos 

La importancia del mercado accionaría tiene mucho que ver con tomar las 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 

periódicos el día hábil siguiente. En la siguiente tabla se presentan los precios de algunas 

acciones incluidos como de alta bursatilidad que se encontraban en esa categoría según 

los reportes del mercado accionarío que aparecieron en el periódico El Financiero en la 

semana del 5 al 9 de diciembre de 2005: 
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. G C.A.R~º. A..I. 

, GCC 

GEO B .. 

. GMODElOC 

SORIANAS 

TELEC9M ;'<1 

, TElMEX.L .. 

ViTR.o A 

WALMEX v 

Toblo 2.7 Precios de acciones buc>ótiles 

f4.28.7 .... 

27.241 

14.557 

.'834~ ... 

Ejemplo. Sin tomar en cuenta las comisiones que cobran las casas de bolsa, si un 

inversionista hubiera comprado y vendido acciones de Walmex V tendría los rendimientos 

siguientes: 

Precio en enero 2005: $38.62 

Precio en diciembre de 2005: $56.80 

Entonces. I = 56.80 / 38.62 - 1 0.4695, o sea 46.95 por ciento anual. Es, por supuesto, 

mucho más atractivo que 8 por ciento anual que se puede obtener, en el mejor de los 

casos, en algunos instrumentos de deuda. 
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2.2.4.2 Instrumentos de Deuda 

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

nos debe (nosotros somos su acreedor). También es común 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 día, 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 está relacionado directamente con tasas de interés. 

2.2.4.2.1 Gubemamental 

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

CETES. Los Certificados de la Tesorería de la Federación son títulos de crédito al portador 

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

una fecha predeterminada. 

Tabla 2.8 Caracteristicas generales de CETES 

Udibonos. Este instrumento estó indizado [ligado) al índice Nacional de Precios al 

Consumidor (INPCJ para proteger 01 inversionista de las alzas inflacionarias, y estó avalado 

por el Gobierno Federal. 

Tabla 2.9 Caracteristicas generales de UD/BONOS 

Bonos de desarrollo (Bondes). Son emitidos por el Gobierno Federal con un valor nominal 
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de $100.00 pesos a un plazo de vencimiento mínimo de un año; existen Bondes 28, que 

ofrecen un rendimiento pagadero cada 28 días, y Bondes 91. que pagan rendimientos 

cada 91 días. 

Tabla 2.10 Características generales de BONDES 

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

Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas). 

Tabla 2./ 1 Coracterísticas generoles de PIC-FARAC 

Bonos BPAS. Emisiones del Instituto Bancario de Protección al Ahorro con el fin de hacer 

frente a sus obligaciones contractuales y reducir gradualmente el costo financiero 

asociado a los programas de apoyo a ahorradores. 

Tabla 2.12 Carocterí.stíco5 generales de BPAS 

Rendimienl0 

¡iq.;idab:e ól vencimien¡o WR~ V's! al 
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2.2.4.2.2 Instrumentos de deudo o corto plazo 

Aceptaciones bancarias. Los aceptaciones bancarias son la letra de cambio [o 

aceptación) que emite un banco en respaldo al préstamo que hace a una empresa. El 

banco, para fondearse, coloca la aceptación en el mercado de deuda, gracias a lo cual 

no se respalda en Jos depósitos del público. 

Tabla 2.13 Característicos generoles de aceptaciones bancarias 

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

mercado de valores. 

Tabla 2./4 Coracterísticos generoles de papel comercial 

Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento (PRLV's). Son títulos de corto plazo 

emitidos por instituciones de crédito. Los PRL V's ayudan a cubrir la captación bancaria y a 

alcanzar el ahorro interno de los particulares. 
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Tabla 2.15 Coraclerísticos generales del PRLV 

Certificado Bursátil de Corto Plazo. Es un título de crédito que se emite en serie o en masa, 

destinado a circular en el mercado de valores, clasificado como un instrumento de deuda 

que se coloco a descuento o o rendimiento y al amparo de un programa, cuyas 

emisiones pueden ser en pesos, unidades de inversión o indizadas 01 tipo de cambio. 

Tabla 2.16 Característicos generales de certificado bursátil de corto plozo 

2.2.4.2.3 Instrumentos de deuda de mediano plazo. 

Pagaré a Mediano Plazo. Paro emitir pagarés de mediano plazo no es necesario estar 

inscrito 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 Característicos generales de PRL V o mediano plazo 
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2.2.4.2.4 Instrumentos de deuda de largo plazo 

Obligaciones. Pagan intereses variables en forma mensual o trimestral y dan una 

sobretasa de interés tomando como referencia a los Cetes o o lo TlIE. 

Tabla 2.18 Caracteríslicos generales de obligaciones 

Certificados de participación inmobiliaria. Títulos colocados en el mercado bursótil por 

instituciones crediticias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se integra por bienes 

inmuebles. 

Tabla 2.19 Característicos generales de certificados de participación Inmobiliario 

Certificado de Participación Ordinarios. Títulos colocados en el mercado bursátil por 

instituciones crediticios con cargo o un fideicomiso cuyo patrimonio se integro por bienes 

muebles. 

Tabla 2.20 Características generales de certilícados de participación ordinarios 

Certificado Bursátil. Instrumento de deudo de mediano y largo plazo. lo emisión puede ser 

en pesos o en unidades de inversión. 
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Tabla 2.2 J Características generales de certificados bursótlles 

PRLV's a Plazo Mayor o un año. Son títulos emitidos por instituciones de crédito. Los PRLV's 

ayudañ a cubrir lo captación bancario y alcanzar el ahorro interno de los particulares. 

Tabla 2.22 Característicos generales de PRLVa plazo mayora un año 

2.2.4.2.5 Rendimientos 

Los títulos de deuda están directamente relacionados con las lasas de interés de Cetes y 

de la TIIE9 poro determinar su precio y rendimiento. Lo toso de interés que pagan los Cetes 

es considerado, junto con la TIEE. como lo tasa líder del mercado. pues está referenciada 

a los instrumentos de deuda para determinar el rendimiento de lo títulos. Las c!os tosas de 

interés son consideradas como libres de riesgo. la de los Celes por estor avalada por el 

Gobierno Federal. en tonto que la TIIE por ser el promedio de las tosas de interés que 

pagan las instituciones bancarias cuando realizan operaciones entre ellos mismos. 

Por lo anterior se seleccionaron las siguientes tablas donde se mencionan los tosos de 

interés que han pagado Cetes y TIEE durante el 2005 para obtener un ejemplo de los tosos 

que ofrece este tipo de instrumentos: 

Con el objeto de establecer urja fosa de ínterés inlerbancorio que refleje mejor las condiciones del mercado, el Bonco de 

Mexico decidió dar a conocer 10 Taso de Inlerés Inlerboncoria de Equdibrio ¡TlIEJ. Se determina con base en cc:iizoclones 

presentadOs. de cuando menos seis insliluciones de credifo. El procedimiento de cálculo de aicho laso se es~oblece en lo 

circu~or 2019/95 según IQ publicado en el Díario Cficio! de la Federación del 23 de morzo de 1995, 
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roblo 2.23 Híslóricos loso CHE o 28 dios en e/2005 
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..... . . .Ql .. -~~y ........ _ .... ..... O~.~.~I")~.-º~ _. _ . . 8.56 
FUENTE: hltp:/ /www.bonomex.com/esp/finonzos/historicos/cetes/cete.jsp?id=26&yeor=o :?005 

Tabla 2.24 Históricos tasa T/lE 2005 
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2.2.5 Comisiones 

Abrir un contrato de intermediación bursátil para operar los valores de deuda y acciones 

puede representar costos, aun si no se realizan operaciones de compra-venta. Las 

comisiones pueden variar dependiendO de la casa de bolsa y de las operaciones: los 

puntos importantes a considerar son los siguientes: 

• Manejo de cuenta. 

• Monto mínimo que debe mantener de saldo. 

• Nivel de operaciones mínimo por periodo (diario, semanal, mensual, anual) para 

evitar penalizaciones. En su caso, importe de la penalización por no mantener el 

soldo u operar el mínimo. 

Si cobran por abrir o cerrar el contrato algún importe, 

Si existen cuotas administrativas [por mantener su contrato, envíos de estado de 

cuenta, etc.) 

Si existen cuotas por depósito, guarda y administración de valores: 

• Periodicidad: anual, mensual. otra. 

Importe de la cuota. 

Cualesquiera de los importes o porcentajes o que se refieren las comisiones o cuotas 

pueden variar con el tiempo y de acuerdo con las condiciones de mercado, por lo que se 

sugiere al cliente que verifique con la casa de bolsa en el momento de solicitar cada 

operación o servicio. 

Existen operaciones específicos 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 físicas deberón acumular a sus demós ingresos. los percibidos por dividendos 

o utilidades. Asimismo, dichas personas físicas podrán acreditar. contra el impuesto que se 

determine en su declaración anual. el impuesto sobre la renta pagado por la sociedad 
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que distribuyó los dividendos o utilidades. Para estos efectos, el impuesto pagado por la 

sociedad se determinará aplicando la tasa del artículo 10 de la Ley, al resultado de 

multiplicar el dividendo o utilidad por el factor de 1 .3889. JO 

No se pagará el impuesto sobre la renta por la obtención de los siguientes ingresos: 

Los derivados de la enajenación de acciones emitidas por sociedades mexicanas, en 

bolsa de valores concesionada en los términos de la ley del Mercado de Valores o de 

acciones emitidas por sociedades extranjeras cotizadas en dichas bolsas de valores. Por 

ganancia de capital acumulable obtenida en operaciones financieras derivadas de 

capital referidas a acciones que cumplan con los requisitos de la ley, que se realice en los 

citados mercados y siempre que se liquiden con la entrega de las acciones. 11 

2,3 SOCIEDADES DE INVERSiÓN (SI) 

2.3.1 ¿Qué es una SI? 

las SI, también conocidas como fondos de inversión,l2 son empresas que tienen como 

aelividad invertir en valores, títulos, efectivo, bienes, derechos y créditos documentados 

en contratos e instrumentos, derivados (también llamados activos objeto de inversión) de 

acuerdo con su perfil de inversión señalado en el prospecto de información al público 

inversionista. La sociedad para invertir obtiene el dinero vendiendo al inversionista 

acciones representativas de su capital, con lo que el inversionista se vuelve socio y puede 

participar en las ganancias y pérdidas que generen las inversiones que realiza la 

sociedad. 

2.3.2 Objetivos 13 


L El fortalecimiento y descentralización del mercado de valores. 


11. El acceso del pequeño y mediano inversionista a dicho mercado. 


10 Ley de Impuesto Sobre lo Renlo. articulo 165 

1\ ley de !mpues10 Sobre lo Rento. articulo i09. fracción XXVI 

12 S¡ bien eXisten en et medio financiero fondos que no son sociedades de írwersión. enlre eUos Fonocot (fondo pOro el Ahorro 

y Consumo de los Trabajadores) o In!onavi! (Instituto del Fondo poro la Viviendo de los Trobaladores). poro los efectos de 

esle capilulO S.e utilizare indistintomen1e el termino sociedades de inversión o fondOS de inVefjión, 

13 Ley de Soc¡edodes de Inversión. a'ticulo l. 
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111. Lo diversificación del capital. 

IV. La contribución 01 financiamiento de lo actividad productivo del pais. y 

V. Lo protección de los intereses del público inversionista. 

2.3.3 Normafividad 

Las instituciones reguladoras son lo SHCP, lo CNBV y el Banco de México. El 4 de junio de 

2001 se pUblicó en el Diario Oficial de lo Federación lo Ley de Sociedades de Inversión 

(LSIJ. Último refonna el 28-01-2004. 

2.3.4 Alternativas de Inversión y rendimientos 

Como se menciono en lo introducción de esto investigación, los alternativas de inversión 

aquí presentadas estón dirigidas o personas físicos. 

Existen SI que nacieron con el objetivo de canalizar los ahorros de pequeños y medianos 

inversionistas hacia el mercado de valores; se presentan como uno excelente opción poro 

maximizar el rendimiento del capital, por lo que no debe sorprender que sean el 

instrumento de inversión que presento mayor crecimiento alrededor del mundo. 14 

2.3.4. I SI de renta variable 

Estos sociedades invierten en una mezclo de Activos Objetos de Inversión compuesto por 

valores de mercado de dinero (instrumentos de deudo) y del mercado de capitales 

(acciones y similares), de modo que sus ganancias son tonto por los intereses que generan 

los instrumentos de deuda como por los dividendos o incrementos de valor de los 

acciones. Las SI de rento variable poro personas físicos que operan en nuestro país tienen 

diferentes características, por lo que el rendimiento puede variar día o día.15 En lo 

siguiente tabla se presentan ejemplos de los SI de rento variable paro personas físicos y sus 

rendimientos. 

14 Dioz Maía Alfredo. Aguilera Górr.ez vicIar. El Mercado Bur>ólil en el Sistema Flnanclero.Mc Grow HilL 2005. P 226 

¡ 5 Lo renlabilioOd ce lo:; SI S6 derivo directomente oe; rendimiento Que proporcionen 10$ 1ilu!os, valores o instrumentos 

financieros en los cua!es frenen Invertidos los recursos de sus accionistas. 
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Tabla 2.25 Sociedades de inversión poro personas físicos en rento variable 
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Para elegir la mejor alternativa en la tabla 2.26 Frecuencia de rendimientos en sociedades 

de inversión en renta variable se muestra una síntesis de los rendimientos mencionados en 

la tabla anterior mediante la utilización 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 

46%16 de los rendimientos de las sociedades de inversión en renta variable para personas 

físicas pagaron rendimientos del 10 al 46% anual. 

Tabla 2.26 Frecuencia de rendimientos en sociedades de inversión renta variable 

16 E/46% se ob1jene sumando los porcor¡fajes de la~ Flos 4-10 
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2.3.4.2 SI en instrumentos de deuda 

Invierten en Activos Objeto de Inversión que representan deuda de los emisores (Gobierno 

Federal, banco o empresas privadas), de modo que, en su mayoría, las ganancias que 

obtienen son a través de intereses y en forma secundaria por la compra-venta de los 

títulos. En la siguiente tabla se presentan ejemplos de las SI de deuda para personas físicas 

y sus rendimientos: 

Tobla 2.27 Sociedades de inversión en instrumentos de deudo poro personas físicos 
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Para elegir la mejor alternativa en la tabla 2.28 Frecuencia de rendimientos en sociedades 

de inversión en instrumentos de deuda se muestra una síntesis de los rendimientos 

mencionados en la tabla anterior mediante la utilización 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 inversión en instrumentos de 

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

Tabla 2.28 Frecuencia de rer:dimientos en sociedades en jnsfrumenfos de deuda 

2.3.4.3 SI de capitales (Sincas) 

Operarán preponderantemente con Activos Objeto de Inversión cuya naturaleza 

corresponda a acciones o partes sociales. obligaciones y bonos a cargo de empresas que 

promueva la propia sociedad de inversión y que requieran recursos a mediano y largo 

plazo; estas compañías reciben el nombre de empresas promovidas. Operan para 

pequeñas y medianas empresas. donde Nafinsa participa como socio minoritario e 

institucional, aportando recursos de largo plazo con el objeto de complementar las 

aportaciones de inversionistas privados. 

2.3.4.4 SI de objeto limitado 

Estas sociedades van a operar con valores y documentos emitidos por empresas que 

requieren recursos a largo plazo y cuyas actividades están relacionados preferentemente 

con los objetivos del Plan Nacional de Desarrollo. Las SI de objeto limitado operarán 

exclusivamente con los Activos Objeto de Inversión que definan en sus estatutos y 

prospectos de información 01 público inversionista. 
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2.3.5 Comisiones 

Las operadoras. distribuidoras, casas de bolsa y bancos cobran diferentes comisiones por 

diversos conceptos. Entre los más comunes se encuentran los siguientes: 

Manejo de cuenta. 

Saldo de mantenimiento: saldo que debe mantener invertido en la operadora 

para evitar penalizaciones por no cumplir el mínimo de inversión solicitado. 

Penalización por saldo inferior al de mantenimiento: en caso de no cumplir con el 

soldo de mantenimiento, si está pactado en las condiciones del contrato se 

puede aplicar una penalidad (desde solicitar cancelar la cuenta hasta aplicar una 

cuota por bajo saldo.) 

Cuotas y comisiones por la administración del contrato: las instituciones pueden 

cobrar uno anualidad o mensualidad por concepto de administración (envíos de 

información, administración general del contrato, papeleo, etc.) de acuerdo con 

lo que haya estipulado en el contrato. 

Operaciones especificas. Las operaciones de compra-venta: en el momento de 

entrar (comprar acciones) y salir (vender las acciones) de uno SI pueden existir 

comisiones que se deducen del monto invertido o retirado. Las comisiones por 

operaciones de compra-venia son las siguientes: 

Tabla 2.29 Comisiones por compro vento de SOCIedades de inverSión 

Otras cuotas ylo comisiones: conviene aclarar desde un principio si la institución puede 

aplicar algún otro tipo de cobro o cargo al contrato por diversos conceptos. como 

estados de cuenta adicionales. envío de carteros de valores. uso de servicios por 

computadora, Intemet. etc. 

2.3.6 Impuesto Sobre Jo Rento 

No se pagara impuesto sobre la renta las ganancias de capital derivados de la 

enajenación de acciones emitidas por sociedades mexiconCJS. en bolso 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. 

El artículo 103 de la ley de ISR establece que la exención no aplica a las ganancias que se 

deriven de intereses generados por los instrumentos de deuda que forman parte de una 

sociedad de inversión de renta variable. Por ello. deberá calcularse el interés reaL y la 

sociedad de inversión deberá retener el impuesto correspondiente. 

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

capital de la enajenación de las acciones de las sociedades de inversión en instrumentos 

de deuda. 

2.3.7 Calificadoras de SI 

Las SI en instrumentos de deuda y las de rento variable requieren contar con una 

calificación otorgada por una institución calificadora de valores autorizada por la CNBV. 

Las empresas calificadoras que operan en nuestro país son las siguientes: 

1. Moody's de México, S.A. de C.V. 


(http://www.moodys.com) 


2. 	 Standard and Poor's, S.A. de C.V. 


(http://www.standardandpoors.com) 


3. 	 Fitch México, SA de C.V. 


(http://www.fitchmexico.com/Fitch_MexicoJistados) 


La calificación otorgada incluye letras y números. Las primeras se utilizan para calificar la 

calidad crediticia (o capacidad y oportunidad de pago del emisor) y los números se 

emplean para medir el riesgo de mercado (o grado de vulnerabilidad en el rendimiento 

ante modificaciones en las tasas de interés o tipo de cambio. Las escala homogénea 

para la calificación de SI es la siguienteY 

17 HOY 01l0s. Coda calificadora tiene ::;u prop!o escalo. la escola homogéneo es cor've:1ido entre ellos y avtorizado por fa 

CNBV para permitir o 105 inversionistas establecer comparaciones. 
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Tabla 2.30 Escala homogénea para calificar a Sociedades de inversión 

Fuel"te. hllp://www.cnOV.gc.b.rr>X/O.J:iC .. O.Q>¡p.r .... C •• O-..¡o=r.o •• ;Om~.do.O&s.;c~K.= 

2.3.8 Operadoras, distribuidoras, cosos de bolso y bancos poro invertir en Sociedades 

de Inversión 

Para invertir en SI uno puede acercarse a: 

2.3.8.1 Operadoras de SI 

Para el diseño, creación, administración y operación de las SI se constituyen sociedades 

operadoras de SI. Las SI son entidades jurídicas independientes de la sociedad operadora 

que las constituye y tienen un nombre y un patrimonio propios. 

Una operadora de SI es una empresa que tiene como objetivos principales los siguientes: 

La integración de una familia (conjuntoj de fondos de inversión, a través del diseño 

y constitución de sociedades de inversión que satisfagan los distintos objetivos de 

inversión del público. 

La administración de los fondos de inversión. 

La distribución, compra y venta de las acciones de sus fondos. 

Las operadoras de SI que operan actualmente en nuestro país son las siguientes: 
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Tabla 2.37 Operadoras de acciones de Sociedades de inversión 

$1500 

¡ Vo)orurn 
c.v. 

2.3.8.2 Distribuidoras de SI 

Son entidades autorizadas por la CNBV para proporcionar a las SI los serviCIOS de 

distribución de sus acciones, mismos que comprenderán la promoción, asesoría a 

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

inversión de que se trate y, en su caso, la generación de informes y estados de cuenta 

consolidados de inversiones y otros servicios complementarios que autorice la CNBV, 

mediante disposiciones de carácter general. las distribuidoras autorizadas actualmente 

por la CNBV son las siguientes: 
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Tabla 2.32 Distribuidoras de acciones de Sociedades de inversión 

2.3.8.3 Cosos de bolso 

Las cosos de bolso ofrecen 01 público inversionista inversiones en el mercado de dinero. 

mercado de capitales, mercado de derivados y SI. Los casas de bolso que ofrecen SI son 

105 siguientes: 

Tabla 2.33 Casas de bolsa autorizadas para operar acciones de Sociedades de inversión 

2.3.8.4 Bancos 

Seotio 

Inverlot 

,·Bü'rso>ne~"s.A··de 'c:v, Caso 'd(;: 

Sures1e 

G8',.1 'Gru'po 'B'L-fsÓll' :l.b>;¡CC"'O S ¡.. de c.v Coso de Bolso,'" 

Sc-ot::.1 Im,er:ol Sociedoces SCo1iO Inverlal Cose 

. de Bolsa S.A de C.V. Grupo F¡nanciero Scot:ooank Invef10L 

$30,000 

$soo.cK:o 
$25,000 

Actualmente el inversionista puede acceder a SI o través de un banco. Los bancos que 

ofrecen SI son las siguientes: 
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Tabla 2.34 Bancos autorizados para operar acciones de Sociedades de inversión 

2.4 ENTIDADES DE AHORRO Y CRÉDITO POPULAR 

2.4.1 ¿Qué son las entidades de ahorro y crédito popular? 

En nuestro país, se denomina genéricamente como Sector de Ahorro y Crédito Popular 

(SACP). al universo de aquellas sociedades que no son bancos, pero que realizan 

precisamente las actividades de captación de recursos (ahorro) y de otorgamiento de 

préstamos (crédito) a sus socios o clientes. sin importar su origen, figura jurídica, 

antigüedad o formas de operar. Están localizadas, en su mayoría, en colonias populares 

de grandes y pequeñas ciudades, así como en localidades de pocos habitantes, en 

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

2.4.2 Objeto 

Las entidades tendrón por objeto el ahorro y crédito popular: facilitar a sus miembros el 

acceso al crédito: apoyar el financiamiento de micro. pequeñas y medianas empresas y. 

en general. propiciar la solidaridad. la superación económica 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. 18 

2.4.3 Normalividad 

EI4 de junio de 2001 fue publicada en el Diario Oficial de la Federación la Ley de Ahorro y 

Crédito Popular (LACP).la cual establece un marco legal englobando un gran número de 

18 Ley de Ahorro y Crédito Popular, orllClJlo 4. 
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organizaciones de finanzas populares, como cajas de ahorro, cajas populares, 

cooperativas, cajas de ahorro, uniones de crédito, micro bancos, cojas solidarias, entre 

otras, creando lo figura de las Entidades de Ahorro y Crédito Popular. Las organizaciones 

se pueden transformar en alguna de las siguientes figuras jurídicas: 

Sociedades cooperativas de ahorro y préstamo. 

Sociedades financieras populares. 

En términos generales. o estos dos tipos de instituciones se les llama Entidades de Ahorro y 

Crédito Popular. 

Para obtener su autorización deberán pertenecer a una Federación autorizada por la 

CNBV, o en caso de que decidan no pertenecer a alguna, deberón contratar los servicios 

de un Comité de Supervisión. Las Entidades están sujetas a la supervisión, inspección y 

vigilancia de la CNBV, facultades que podró ejercer directamente y de manera auxiliar 

por medio de las Federaciones autorizadas por la misma CNBV. 

2.4.4 Alternativas de inversión y rendimientos 

El Banco del Ahorro Nacional y Servicios Financieros (Bansefi) y las cojas de ahorro son las 

mejores opciones de inversión para quienes no pueden comprobar ingresos (estudiantes, 

comerciantes informales, amos de caso. etcétera). Las ventajas de estos instrumentos son 

los bajos montos de inversión (desde $50) y que no cobran comisión por manejo de 

cuenta. 

Las sucursales de las organizaciones que se transformen a la nueva Ley junto con las 

sucursales de BANSEFI distribuirán programas gubernamentales, como Oportunidades y 

Procampo, dirigidos a aliviar la pobreza y generar oportunidades de desarrollo para la 

población de bajos ingresos. 

Las Entidades de Ahorro y Crédito Popular autorizadas por la CNB V para operar en los 

términos previstos por la Ley de Ahorro y Crédito Popular son las siguientes: 19 

l. FINCOMUN Servicios Financieros Comunitarios. S.A. de C.V. 

2. BATOAMIGO, S.A. de C.V 

Las Federaciones que cuentan con la autorización de lo CNBV para operar en los 

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

19 Véase htlp:!jwww.cnbv.gob.mxlseccion.osp?secjd27&comjd=(11 / 1J12(05) 
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l. Fine Servicios. S.e. 

2. Victoria Popular. S.e. 
3. FMEAC. S.C. de R.L 

4. Cajas Populares Alianza, S.C. de R.L de C.V. 

5. Cajas Solidarias, A.e. 

6. Cooperativas Financieras UNISAP, S.e. de R.L de e.V. 

7. Federación Regional de Cooperativas de Ahorro y Préstamo Centro Sur. S.C. de 

R.L. de C.V. 

8. Federación Sistema Coopera, S.e. de R.L de e.V. 

9. Federación de Instituciones y Organismos Financieros Rurales. A.C. 

10. Federación Atlántico Pacifico de Entidades de Ahorro y Crédito Popular. S.C. 

Estas Federaciones podrán ejercer lo facultad del ejercicio de lo supervisión auxiliar y 

brindar asistencia técnica a entidades de ahorro y crédito popular afiliadas. osí como de 

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

2.4.4. J BANSEFI 

Es el banco de las Organizaciones der Ahorro y Crédito Popular contempladas en la 

LACP. Una de sus tareas fundamentales es servir o estas organizaciones como banco de 

desarrollo de segundo piso con servicios que les permitan mejorar sus ingresos, reducir sus 

costos y hacer eficiente sus procesos, así como ampliar lO goma de servicios que ofrecen 

a sus socios y clientes. 

2.4.4. J.l Instrumentos 

Los Entidades de Ahorro y Crédito Popular y Bansefi crearon nuevos productos con las 

mismos característicos; así. 105 personas que no cuenten con servicios financieros podrán 

acceder a ellos obteniendo 105 mismos beneficios. Los instrumentos que ofrece Bansefi son 

los 
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Tabla 2.35 Característicos generales de los instrumentos de Banselí 

rRODUCTO. 

CuENTAHORRO 

SOBqETA$A AO;CIONAl SI 

2.4.4.1.2 Rendimienfos 

Se otorga una sobre faso incrementando el saldo mensual; algunos ejemplos de los 

rendimientos otorgados del 180124 de agosto de 2005 fueron los siguientes: 

Tabla 2.36 Tasas de interés de los productos de Banse!i 

CUALOIJIER ,.,l.o~,no; ama:;. 
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2.4.5 Comisiones 

Ningún producto o servicio cobra comisión alguna. 

2.4.6 Impuesto Sobre la Renta 

No se pagará el impuesto sobre la renta por la obtención 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 mínimos generales del área geográfica del Distrito Federal. elevados al año. 

Para los efectos de esta fracción, el saldo promedio diario será el que se obtenga de 

dividir la suma de los saldos diarios de la inversión entre el número de días de ésta, sin 

considerar los intereses devengados no pagados. 20 

2.5 DIVISAS 

2.5.1 ¿Qué son las inversiones en divisas? 

Una divisa se entiende como toda aquella moneda que no es la nacional; por ejemplo, 

desde el punto de vista mexicano, el dólar estadounidense, el dólar 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 1. 

Este tipo de inversiones requiere conocimiento de los factores que afectan al tipo de 

cambio para una correcta toma de decisiones, ya que para recibir un rendimiento 

competitivo se deberán invertir cantidades importantes. 

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

de cambio y el mercado Forex.22 

20 ley de Impuesto Sobre 10 Rento. articulo 109. fracción XVI inciso b. 

21 Morales Castro, Arturo, José Antonio, Respuestos Rápidos poro Financieros, Ed. Prentice Hal!, 2002, P. 225. 

22 FOREX es una abreviatura del nombre del mercado de divisas en ingles: Foreign Exchonge Morkel "intercambio de 

74 

http:Forex.22
http:pagados.20


2.4.5 Comisiones 

Ningún producto o servicio cobra comisión alguna. 

2.4.6 Impuesto Sobre la Renta 

No se pagará el impuesto sobre la renta por la obtención 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 mínimos generales del área geográfica del Distrito Federal, elevados al año, 

Para los efectos de esta fracción, el saldo promedio diario será el que se obtenga de 

dividir la suma de los saldos diarios de la inversión entre el número de días de ésta, sin 

considerar los intereses devengados no pagados.20 

2.5 DIVISAS 

2.5.1 ¿Qué son las inversiones en divisas? 

Una divisa se entiende como toda aquella moneda que no es la nacional; por ejemplo, 

desde el punto de vista mexicano, el dólar estadounidense, el dólar 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 moneda21 

Este tipo de inversiones requiere conocimiento de los factores que afectan al tipo de 

cambio para una correcta toma de decisiones, ya que para recibir un rendimiento 

competitivo se deberán invertir cantidades importantes. 

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

de cambio y el mercado Forex,22 

20 ley de Impveslo Sobre lo Ron:;), orl¡c~:o 109, fracción XVI inciso b, 

21 !v:Ofo:e5 Castre, A..-1uro, JOSé Antonio. ~espue$fas Rápidas paro Financieros, Ed. Prenlice Hall, 200L P. 225. 

FOREX es :.,Jna abrevlotura del nombre del mercado de divi"ioS en ingles: Fore:gn Exchonge Morkei "¡ntercorr.b:o de 
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2.5.2 Casas de Cambio 

las Casos de Cambio son sociedades anónimos que realizan en formo habitual y 

profesional operaciones de compro. vento y cambio de divisos. incluyendo los que se 

lleven o cabo mediante transferencias o transmisión de fondos con el pÚblico dentro del 

territorio nocional, autorizados por lo SHCP. reglamentados en su operación por el Banco 

de México y supervisados por lo CNBV.23 

2.5.3 Objetivo 

facilitar el intercambio de uno monedo por otra. 

2.5.4 Normafividad 

El 14 de enero de 1985 se publicó en el Diario Oficial de lo federación la ley General de 

Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito (lGOAAC) reformado por última vez el 

28 de enero de 2004. 

Paro los efectos de lo ley se considera actividad auxiliar del crédito. lo compro-vento 

habitual y profesional de divisas.24 

la inspección y vigilancia de los organizaciones auxiliares del crédito y cosos de cambio 

quedan confiadas o lo CNBV. Se requeriró autorización de la SHCP paro realizar en formo 

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

2.5.5 Datos Históricos 

El tipo de cambio-dólar valor 48 hrs. es el tipo de cambio interbancario 01 mayoreo 

llamado también spot. Este tipo de cambio como paridad de referencia refleja las 

expectativas de los intermediarios bancarios. Como se mencionó anteriormente, este tipo 

de inversiones requiere de cantidades sumamente importantes, ademós de conocimiento 

del entorno económico. los datos históricos del 2005 son los siguientes: 

23 

2.1 

moneda extranjera." 

Véase htfp: Ilwww.condusef.gob.C'.xlcuadros_comporalivos/casasl cosas Nmí02/12/2005! 

ley General de Orgonlzac;or¡es y ActiVidades Aux¡¡¡ares de! Crédito, Qf'iculo 4. 
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Tabla 2.37 Tipo de cambio ínterbancario 48 hrs. o lo vento 

2.5.6 Mercado forex 

El Forex es un mercado mundial en el cual se negocia una moneda por otra a gran 

escala, es completamente electrónico y opero las 24 horas del día a través de centros 

financieros alrededor del mundo, por lo que no tiene un lugar físico de operación. 

2.5.6. I Normatividad 

Considerando que las empresas que ofrecen este servicio únicamente lo hacen como 

asesoría y que las operaciones se realizan en mercados internacionales. la tutela de esta 

actividad hoy en dio quedo fuera de la legislación mexicano. Asimismo, dado que las 

empresas no son instituciones financieros. no estón autorizadas por lo SHCP para ofrecer 

sus servicios a los inversionistas. 

No existe un organismo internacional que regule todas las actividades o nivel mundial del 

mercado Forex debido a que es muy grande; sin embargo. existen algunos organismos, 

como la Commodilies Fulures Troding Commission en Estados Unidos. que regula dicho 

mercado poro Estados Unidos y Canadó, y la Securities and Futures Associations. en 

Londres. para Europa. 
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2.5.6.2 Advertencias sobre el mercado Forex 

El 01 de abril de 2004, el periódico El Financiero publicó un artículo donde recomendó a 

los inversionistas tener cuidado con las inversiones en el mercado Forex. El artículo 

completo se menciona a continuación: 

CRECE MERCADO FOREX SIN CONTROl NI VIGILANCIA. 

(Reportero: Jeanetle Leyvaj Ei Financiero, Finanzas. p. 8,01/04/2004 

El mercado Forex se ha convertido en un negocio apetitoso que crece sin control ni 

vigilancia por parte de las autoñdades hacendarias y la Comisión Nacional Bancaría y 

de Volares (CNBV). debido o lo atractivo de sus rendimientos y la facilidad para operar 

en él, es un 'foco amarillo", reconoció en enfrevista, el director general de Estudios de 

Mercado de la Conduse! José María ArombunJ. 

Explicó que entrar al mercado lorex es invertir en instrumentos de renta variable "es un 

mercado complicado, de mucho riesgo que no está del todo normado en nuestra país"; 

además, la especulación en la compra y venta de los principales divisas del mundo 

propicia que sea posible que haya rendimientos. pero también muchos pérdidas. 

Para la Conduse! es aún un mercado exclusivo para un círculo muy pequeño can alto 

poder adquisilivo, pues poro entrar se necesita cierto capital en dólares y aunque es la 

encargada de analizar instituciones fínancieras, productos y servicios, el mercado !orex 

está fuera de eso categoría. 

Recomendó sumo cuidado de los contratos que firman. pues aunque las ganancios 

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

2.5.6.3 Operación 

En este mercado participan instituciones financieras que operan como brokers o 

corredores, los cuales generalmente se encuentran en Estados Unidos, Europa o Asía. En 

México sólo existen empresas de "asesoría", que reciben una comisión por lo misma, 

El contrato de Intermediación Bursótil, que siempre es en un idioma distinto del españolo 

bien un Contrato de Comisión Mercantil y Vento de Valores, que tampoco es en español, 

el cliente firma este documento, pero firma con un broker -corredor financiero- o 

institución financiera extranjera. 

77 



2.5.6.4 Consideraciones 	sobre las actividades que realizan personas físicas y morales de 

Forex en México25 

Los personas físicos y morales que realizan estos actividades en México no se 

encuentran regulados por lo legislación financiero de nuestro país. 

• 	 Estos personas físicas o morales por lo general no son responsables del contrato, 

aunque cobren comisiones por lo operación. 

Se debe tener cuidado con los promociones que puedan ofrecer o través de 

publicidad escrito o electrónico, llamados telefónicos o visitas de ejecutivos. 

2.5.6.5 Empresas que se dedican a la asesoría Forex en México 

Recordando que estas empresas no están reguladas en nuestro país y que cualquier 

fraude o anomalía se encuentro fuera de lo legislación mexicano, o continuación se 

mencionan los empresas que realizan esta actividad en México: 

Tabla 2.38 Empres05 Forex en México. 

M~to MÍnhnO .~ 

(dólares) 

Fo~e:< co,a"lcr fI.I,orkets (http./I';';ww.txcmc"sponoi.com) 


InVerSI0'1e5 en divisos'C:ommerce Bonk iwww.Fcr€~.com.mx) 
 :,ooJ 

5illion GrOl':p, 'N'....w.foroyt.:i:ion.com 	 E.U.A. 1.000 

2.6 	 SOCIEDAD DE INVERSiÓN ESPECIALIZADA EN FONDOS PARA EL RETIRO (Siefores) 

2.6.1 	 Objeto 

Estos sociedades tienen por objeto invertir los recursos del seguro de retiro, cesantía en 

edad avanzada y vejez y, dado el coso, los aportaciones voluntarias que se depositan en 

lo cuento individual que los trabajadores tienen en lo Administradora de Fondos para el 

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

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

adecuado de los recursos de los trabajadores. 

25 	 Véase hnp://W'oNW conduset.gob.mxlcomunicodosJ2005iOO21_05htm 13011012005) 

78 

http:w.foroyt.:i:ion.com
http:http./I';';ww.txcmc"sponoi.com


2.6.2 Normatividad 

El 23 de mayo de 1996 se publicó en el Diario Oficial de la Federación la Ley de los 

Sistemas de Ahorro para el Retiro (Última reforma publicada DOF el 11-01-2005). La 

coordinación, regulación. supervisión y vigilancia de los sistemas de ahorro para el retiro 

están a cargo de la Comisión Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro (CONSAR) 

como órgano administrativo desconcentrado de la SHCP. 

2.6.3 Diferencia entre Siefore y SI 

Las principales y tal vez únicas diferencias entre una Siefore y una Sociedad de Inversión 

normal son el tiempo y la recompra. Lo inversión 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 

Inversión normal la recompra se hace de un día para otro y se puede tener un horizonte 

más corto. 

El horizonte de inversión es de muy largo plazo, ya que un gran número de trabajadores se 

jubilan o una edad aproximado de 60 años, momento en el que recibirán su pensión. 

2.6.4 Alternativas de Inversión 

Establecido en lo Ley de los Sistemas de Ahorro para el Retiro a partir de enero del 2005. 

La CONSAR, autorizo o las Afores invertir en nuevos instrumentos financieros. 

Habrá inversiones a través de instrumentos financieros conocidos como Notas con Capital 

Protegido. La clave de estas opciones de inversión es que el capilal inicial se encontrará 

protegido al vencimiento. Esto quiere decir que si usted invierte hoy 100 pesos, al 

vencimiento, pensemos en 5 años, al menos, usted tendrá sus 100 pesos originales. Pase lo 

que pase. 

Tradicionalmente, en cada Afore existía un solo Fondo de Inversión o Síefore básica donde 

se llevaba a cabo el proceso de inversión, Las principales modificaciones son las 

siguientes. 
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2.6.4.1 Primera modificación 

Ahora, en vez de uno. en cada Afore habró dos tipos Fondos de Inversión (Siefores) 

(Fondo 1 y Fondo 2) que ofrecerón al trabajador diferentes alternativas de inversión, de 

acuerdo con su preferencia y su edad. 

Los trabajadores decidirán en qué Fondo estar. Todo su ahorro estará en uno u otro 

Fondo. es decir, en el Fondo loen el Fondo 2. pero no en ambos. 

2.6.4.2 Segunda modificación 

Ambos Fondos (el 1 yel 2), además de invertir en Valores Nocionales. podrán invertir uno 

parte de los ahorros en Valores Internacionales, buscando con ello tener más opciones de 

inversión y buenos rendimientos. 

2.6.4.3 Tercera modificación 

El Fondo 2 además podrá invertir parte de los ahorros en Instrumentos de Inversión con 

Capital Protegido al Vencimiento, ligados o índices Accionarías. Estos instrumentos de 

inversión. si bíen pueden tener mayor variabilidad a corto plazo. están diseñados paro 

alcanzar mayores rendimientos y proteger el capital 01 vencimiento. 

El fondo 1 no invertirá en los Instrumentos de Inversión con Capital Protegido 01 

Vencimiento. ligados a índices Accionarios. 

El Fondo 1 está diseñado poro trabajadores más próximos 01 retiro. mientras que el Fondo 

2 está diseñado poro trabajadores más jóvenes. 

En lo Siefore Básico 1 están las personas mayores de 56 años que están más cerco del 

retiro, y por ese simple hecho únicamente pueden invertir sus recursos acumulados en 

valores de deuda. En lo Siefore Básica 2 se concentran los trabajadores menores de 56 

años y los mayores de 56 años que así lo decidan. En ello se incluyen índices de las 

acciones de la Bolso de Valores, cuyos altibajos de corto plazo son minimizados por lo 

tendencia al alza que presenta la Balso en el largo plazo. 

2.6.4.4 Aportaciones voluntarias 

Lo subcuenta de ahorro voluntario se ha convertido en una atractiva alternativa de 

inversión para quienes tienen el buen hábito del ahorro: 
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• 	 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 hoy montos mínimos para ahorrar. 

No hay que mantener saldos mínimos. 

los fondos se administran en uno Sociedad Especializada en Aportaciones 

Voluntarios. 

lo disponibilidad de los recursos se tiene seis meses después del primer depósito, o bien 

seis meses después del último retiro (aunque, claro. se puedes dejar hasta el retiro). 

2.6.4.5 Trámites 

En el coso de decidir invertir en el Fondo 2. el cliente no deberá realizar ningún trámite. 

Sólo si se deseo invertir en el Fondo 1. se deberá llenar lo "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 retiro, así como los pensiones vitalicios u otros 

formos de retiro. provenientes de la subcuenta del seguro de retiro o de lo subcuenta de 

retiro. cesantía en edad avanzado y vejez. previstos en lo Ley del Seguro Social y los 

provenientes de la cuenta individual del sistema de ahorro poro el reliro prevista en la Ley 

del Instituto de Seguridad y Servicios Sociales de los Trabajadores del Estado, en los casos 

de invalidez. incapacidad, cesantía. vejez, retiro y muerte, cuyo monto diario no exceda 

nueve veces el solario mínimo general del área geográfica del contribuyente no pagará 

impuesto alguno, por el excedente se pagará impueslo.26 

Aportaciones voluntarias. 

En el momento de retirar las aportaciones voluntarios. la Afore debe retener el impuesto 

sobre la renta correspondiente a los intereses que se hayan obtenido a partir del 1 de 

enero de 2002: los intereses obtenidos con anterioridad no pagan impuesto alguno. 

El impuesto se calcula aplicando una tasa anualizada del 0,5% al capital que dio origen a 

26 	 Ley de Impt.Jestc Sobre la Rento. o~¡culo j 09. fro:::óón !II 

http:impueslo.26


los intereses obtenidos. 

Por el retiro de aportaciones que se hicieron deducibles: 

Si se retiran las aportaciones voluntarias antes de cumplir los 65 años de edad se deberá 

pagar un impuesto por "otros ingresos", el cual se calcula aplicando una tasa de 20% al 

monto que se haya hecho deducible y que se esté retirando, a menos que el trabajador 

haya obtenido una pensión por invalidez, en cuyo caso no se paga el impuesto. 

2.6.6 Comisiones 

No se cobrará comisión por los siguientes conceptos: 

Expedición de estados de cuenta adicionales a los previstos en la Ley de los 

Sistemas de Ahorro para el Retiro. 

• Reposición de documentos de la cuenta individual de los trabajadores. 

• Por depósitos o retiros de lo Subcuenta de Aportaciones Voluntarias de los 

trabajadores registrados. 

Los conceptos por los que los Siefores cobran comisión son los siguientes: 

Tabla 2.39 Comisiones cobradas por Sfefores 

, bbuclUfQ de t:om¡~ones por adminlmación de los cue-n'as ~n los Siefor~, básicas 

SBe: Solcrio Base de Cólcuio. Monto qUé Sé obtiene de div;dir eptre 6S?~ lO oportación ob,ero patronal y es.totol de Rev {sin 

cuo':o 50cial) 

28 Porcenl0Je anuol 
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2.6.7 Rendimientos 

2.6.7.1 Siefore Básica 1 

El rendimiento de las Siefores se calcula a partir de la variación observada en los precios 

de las acciones de las sociedades de inversión para el periodo de referencia. Sin 

embargo. el rendimiento de una Siefore no es comparable con el de las demás. debido a 

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 Básica 1 se 

mencionan a continuación: 

Tabla 2.40 Rendimiento histórico de la Siefore Básica ¡ y rendimiento de al cierre de octubre de 200529 

29 Lo rentabilídad acumulado es del 2 de ju,ía de 1997 01 3i de agos:o de 2005. Ci'fOl en porcentaje de rend,mienlo 

onuo!1zado o interés compuesto 

30 Es el rendimiento calculado con base en)o variación del precio de lo acción de lo Sietore 

31 Es el rendimiento que obtuvieron los activos de las 5iefores antes de cobro ele comisiones sobre saldo" Este indicador permite 

comporo! el desémpei)o de 105 Afores en ¡re sí. 

32 Poro e! cólculO del rendimiento real se u!¡¡izó:o voriación de~ It~PC 

33 Promedio ponderodo por el volor de 105 ac;;vo:. netos de las S;efores 

NA: No Aplico, yo que Afore Azteca ¡nieló operaciones el 17 de m0t'20 de 2003, Afore Adinver el7 de abril de 2003, 

IXE el 30 de junio de Meflife el 1 de febrero de 2005 e lnvercoo el 2.1 de febrero de 2005 
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2.6.7.2 Siefore básica 2 

El rendimiento de las Siefores se calcula a partir de la variación observada en los precios 

de las acciones de las sociedades de inversión para el periodo de referencia. Sin 

embargo, el rendimiento de una Siefore no es comparable con el de las demás, debido a 

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 Básica 2 se 

mencionan a continuación: 

Tabla 2.41 Rendimiento histórico de lo Siefore bósico 2 y rendimiento de gestión 01 cierre de octubre de 2005}' 

3~ 	 Lo rentabilidad acumulado es del 2 de julio de 1'997 01 31 de agoslo de 2005. Cifros en po"centaje de rendimiento 

anua!izodo a interés compuesto. 

35 	 Es el rendimiento calculado con base en lo yoriación del precio de la acción de la SierOfe. 

36 Es el rendimiento que obtuvieron los octivos de las Síefotes antes de cobro de comisiones sobre soldo. Es!e indicador permile 

comparar el desempeño de las Afores entre sí. 

37 Paro e' cálculo del rendimíenlo reol se LJ1ilizó io voriación deIINf'C, 

38 Promedio ponderado por e! valor de los aerivos nelos de !os S¡efores. 

NA: No Aplico. yo que Afore Azteca inició operaciones el 17 de mono de 2003" Afore Acfinveí el 7 de abril de 2003. Afore 

IXE el 30 de Junlo de 2004. Mellífe elide febrero de 2005 e Invercop el 24 de ;ebrero de 2085. 
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2.6.7.3 Aportaciones voluntarias a Siefores 

El rendimiento que ofrecen las Siefores de aportación voluntaria suelen ser mayores que 

algunas Sociedades de Inversión de deuda para personas físicas, por lo que es una 

alternativa atractiva de inversión para inversionistas que pretenden invertir su dinero hasta 

el retiro o invertir montos menores, ya que las aportaciones voluntarias no exigen monto 

mínimo de inversión. Algunos ejemplOs de los rendimientos que pueden ofrecer son los 

siguientes: 

Tabla 2.42 Rendimiento de aportaciones voluntarias 

39 	 Renfabilidad acumulada desde 5 de diciembre de 2000 pora Bonamex y Bancamer, y desde el 2¡ de diciembre pora 

Pcofuturo GNP, hasta el28 de febrera de 2005 

40 	 Es el rendimien10 calculado con base en la variación de! precio de lO acción de lo S¡efore, 

4i Es el rendimienl0 que obtuvieron 1m acfivos de los Siefores ontes de cobro de comisione$ sobre soldo, Este ind¡codor permile 

comparar el desempeño de los Afofes entre si 

42 Promedio ponderado por el valor de los activos netos de los Siefores 
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CONCLUSIONES 

Es necesario conocer las diversas opciones de inversión paro tomar los mejores decisiones. 

El inversionista deberá determinar cuáles son los objetivos que pretende alcanzar y, en 

función de ello, seleccionar los instrumentos más adecuados para conseguirlos. Es 

importante que el inversionista considere algunos aspectos paro decidir cuál es lo 

alternativo de inversión más adecuado para su caso particular. Entre los aspectos más 

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

ingresos y el plazo elegido. 

Actualmente. los alternativas de inversión son abundantes y muy variadas. Los bancos han 

sido durante mucho tiempo la alternativa preferido de muchos inversionistas y en especial 

de inversionistas pequeños o medianos. Quizá el principal atractivo que ofrecen los 

inversiones bancarios es 10 seguridad de conservar el capital invertido y de obtener el 

rendimiento podado al vencimiento. Otra característico que favorece este tipo de 

inversiones es que son ampliamente conocidos o, cuando menos. utilizados por una gran 

cantidad de inversionistas. Sin embargo. la inversión tradicional en los bancos tiene ahora 

una gran competencia en los alternativos de inversión disponibles en el mercado. El 

ejemplo más cloro de esto afirmación son los tasas de rendimiento que pagan los bancos 

por certificados de depósito a plazo en comparación con los rendimientos que se pueden 

obtener en sociedades de inversión. Por ejemplo. en la tabla 2.2 de la pagino 21 los 

bancos estaban pagando, en promedio, una tosa de 4.67% a 365 días poro inversiones 

con mínimo de entre $ 500.000 y $1, 000.000 y se puede ver, en la tabla 2.27 de la pagino 

50 los rendimientos anualizados en 2005 variaban desde rendimientos negativos. hosta 

algunos cosos de 5.3 y 10.62% poro inversiones con minimo de $ 15.000 Y $ 20,000. 

Los inversiones bancarias son similares en todos las instituciones. Las losas de rendimiento 

que se ofrecen varían de uno institución a otra. dependiendO del monto invertido (a 

mayor inversión, mayor rendimiento) y del plazo del depósito jo mayor plazo, mayor 

rendimiento). Los pagarés como los cedes son instrumentos de depósito que ofrecen un 

rendimiento fijo y se contratan o un plazo determinado, lo mayor diferencia que puede 

observarse entre ambos tiene que ver con lo forma en que se pagan los intereses. En el 

coso de los pagarés. los intereses se pagan al inversionista al vencimiento del contrato, 

junto con lo suma invertido. En el caso de los cedes, los intereses se pagan mensualmente. 

Para obtener los rendimientos más altos, será necesario depositar sumas importantes a 



plazos fijos, lo cual disminuye la disponibilidad de recursos. Por ejemplo en la tabla 2.3 de 

la pagina 21 los bancos pequeños como Banco Azteca. Banca Mifel, Ixe y Banorte 

estaban pagando. en promedio. una tasa del 5% a 91 días para inversiones con mínimo 

de entre $100,000 y $ 200.000, en comparación con bancos grandes como Banamex y 

Bancomer que pagaban en promedio 1.7% paro inversiones con mínimo de entre 

$100,000 Y $ 200,000 a 91 días. De manera categórica, quien invierte en los instrumentos 

bancarios tradicionales, seguro pierde, pues difícilmente los intereses que se manejan en 

ellos compensan la tasa inflacionaria y las comisiones cobradas por las instituciones, por lo 

que el rendimiento real que se obtiene será negativo. Pues el objetivo primordial del 

banco es la captación de recursos a tasas bajas y otorgar créditos a tasas altas. 

Históricamente las sociedades de inversión han pagado un rendimiento superior a los 

tradicionales instrumentos bancarios. 

La decisión de invertir en bancos, en sociedades de inversión o en la BMV depende del 

conocimiento elemental del tema para poder tomar las decisiones adecuadas, por ello 

una de las principales ventajas de las sociedades de inversión es el manejo del dinero por 

especialistas que analizan y estudian las tendencias del mercado y la planeación de un 

portafolio particular. es decir. que se apegue a las necesidades del cliente. pudiendo 

combinar la inversión en un fondo líquido y otra 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 los fondos de inversión pagaron 

un rendimiento del 5 al 10% anual para inversiones con mínimo de $ 15,000. Mientras que 

en la tabla 2.26 de la pagina 49 el 46% de los fondos de inversión pagaron rendimientos 

mayores al 10% anual para inversiones con mínimo de $ 100,000. 

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

información y horizonte de inversión. 

Las sociedades de inversión son la mejor opción para los inversionistas conservadores y 

moderados que no estén dispuestos a asumir el riesgo y la volatilidad del mercado 

accionario. La inversión en bolsa se encuentra al alcance del pequeño inversionista a 

través de las acciones de sociedades de inversión; éstas ofrecen instrumentos que 

permiten invertir con cantidades relativamente pequeñas. Las sociedades de inversión 

adecuadamente diversificadas disminuyen el riesgo que conlleva la inversión en el 

mercado bursátil y permite aprovechar 105 rendimientos que en él se generan, 

mencionando. además. la administración profesional, el menor costo de entrada al 



mercado de valores, el mínimo seguimiento de las inversiones y la diversidad de 

sociedades de inversión que hay en el mercado para diferentes perfiles y necesidades. El 

rendimiento que ofrecen es atractivo y competitivo debido a la captación de recursos de 

todos sus socios inversionistas, acumulando un elevado monto de capital. lo cual le 

posibilita negociar una gran variedad de acciones u otros activos, a diferencia de un 

pequeño inversionista que sólo podría invertir en una poca diversidad si es que no se ve 

limitado a un solo instrumento. 

El mercado accionarío es una excelente opción para aquellos inversionistas que quieran 

invertir sus recursos a largo plazo y que estén dispuestos a asumir el riesgo que representan 

los instrumentos bursátiles, así como el pago de lo asesoria e intermediación en uno coso 

de bolso, pues en el año 2005 el mercado accionarío tuvo rendimientos de hasta un 

75.85%. Para aprovechar dichos rendimientos es indispensable conocer el funcionamiento 

de la bolsa de valores y del mercado accionario: sus funciones, los tipos de operaciones 

que se pueden celebrar en ellas, los garantías de su correcto funcionamiento, etc. El 

conocimiento de este entorno operativo permitirá evaluar los riesgos que corre y, de este 

modo, tener una participación informada y rentable. 

Con la misma operación que las sociedades de inversión, las Siefores son otra alternativo 

atractiva paro invertir los recursos. Las aportaciones voluntarias ofrecen tasas de 

rendimiento por arriba de algunos fondos de inversión de deuda para personas físicas, 

sabiendo que estas aportaciones no exigen un monto mínimo, no cobran comisión o 

cargo alguno y otorgan la facilidad de retirar los recursos seis meses después del primer 

depósito o del último retiro, según sea el caso. 

Por otro lado, las Instituciones de Ahorro y Crédito Popular están enfocadas para aquellas 

personas que no pueden reunir cantidades sumamente importantes (estudiantes, 

comerciantes informales, amos de coso, etcétera) pues BANSEFI enfila sus acciones o 

ahorradores de bajos ingresos (90% con ingresos mensuales menores a $ 3,000) a través de 

590 sucursales, de las cuales 291 son urbanas y 299 rurales. Razón por la cual los 

rendimientos que ofrece no suelen ser competitivos, pues, estos instrumentos estaban 

pagando una tosa de 0.5 hasta 1,5% anuales para inversiones con mínimo de $ 2,000 Y $ 

lO,ooO respectivamente. 

Así, con el panorama actual que se presentó en este trabajo, cualquier persona 



interesada por el tema de las inversiones podrá identificar a qué tipo de inversionista 

pertenece. y podrá conocer. analizar (matemáticamente) y elegir alguna de las 

alternativas de inversión que más se adecue a su perfil para poder incrementar sus 

recursos. 
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