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INTRODUCC1ON

A LO LARGO DEL TIEMPO UNA PREOCUPACION DEL HOMBRE HA SIDO SU
SEGURIDAD SOBRE SU FUTURG ECONOMICO, YA QUE CONSCIENTE DE QUE NO
PODRA TENER EL MISMO RENDIMIENTO EN EL TRABAJO CON EL TRANSCURSO
BE 1LOS ANOS; HA BUSCADO PREPARARSE UNA SEGURIDAD ECONDOMICA
CUANDO YA NO SEA POSIBLE TRABAJAR 0 EN SU CASO AS) LO DESEE.

EN TAL FORMA QUE EL HOMBRE SE PREPARA PARA ESTO POR MEDIO DEL
AHORAD 0 LA INDVERSION, LOS CUALES SON CONCEBIDOS EN FORMAS MUY
DIFERENTES POR CADA PEASONA, ALGUNDS CONSIDERAN BUEND LA
INDERSION EN ACTIUOS F1J0S TALES COMS LAS CASAS, TERRENDS,
AUTOMOVILES ETC. OTRO TIPO DE AHORRO ES EL CONSIDERADO TRADICIONAL
EL CUAL ES POR MEDIO DE LA BANCA ESTE MEDIO DE AHDRAO ERA MUY
FAVORECIDO POR EL PUBLICO EN GENERAL EN NUESTRO PAIS, SIN EMBARGO
~EN LOS ULTIMOS AROS ¥ ESPECIALMENTE A RA1Z DE LA DEDVALUACION DEL
AND DE 1976, EL HORIZONTE DEL AHORAADOR COMENZO A TOMAR UN
' CAMBIO SIGNIFICATIUO YA QUE BUSCO OTRD TIPO DE ALTERNATIUAS. EN
ALGUNDS CASOS LA INCLINACION FUE WACIA DIVISAS, ESPECIALMENTE
DOLARES; PUESTO QUE COMO MENCIONAMOS ANTES LA DEUALUACION DE
NUESTRR MONEDA CONTRIBUYO EN GRAN PARTE EN. ORILLAR AL
~ INDERSIONISTA HACIA ESTE INSTRUMENTO. ,

" SIN EMBARGO OTRA PARTE DE LOS INDERSIONISTAS SEGUIAN BUSCANDD
ALTERNATIUAS DE INDERSION, ¥ DADA ESTA SITUACION COMIENZA A TENER |
AUGE UNR ALTERNATIUA QUE HABIA SIDO HASTA ENTONCES CASI

DESCONOCIDA PARA EL PUBLICO EN GENERAL EN MEHICO. *EL MERCADD DE
 UALORES". ' :
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CABE ACLARAR QUE CUANDO DECIMOS PUBLICO EN GENERAL HABLAMOS DE
LOS INUERSIONISTAS MASIUOS; ES DECIR, LOS PEQUERNODS INDVERSIONISTAS
dUE UNIDOS CONSTITUYEN EN UNA GRAN APORTACION OE CAPITAL A
CUALQUIER INSTRUMENTO DE INVERSION,

EL DESCONOCIMENTO DE ESTE MERCADO EN CIERTA FORMA ERA ENTENDIBLE
¥R QUE NO SE LE HABIA DADO TAL UEZ LA PUBLICIDAD NECESARIA PARA SER
CONOCIDO POR EL PUBLICO EN GENERAL, UN PUBLICO QUE RDEMAS
_ CONSIDERABA A LA INDERSION EN UALORES COMO UNA INDERSION ELITISTA
YA QUE LAS CASAS DE BOLSA (INTERMEDIARIOS DE LA INUERSION) TENIAN
UN MINIMO DE INUERSION, QUE S1 BIEN DADAS LAS CONDICIONES DE URLOR
'ADQUISITIVO DE NUESTRA MONEDR NO ERR UNA CIFRA INRLCANZRABLE SI
_ DISTABR MUCHD DE SER EL COMUN DE CAPACIDAD DE INUERTIR DE PRRTE
_ DEL PEQUENO INDERSIONISTR. ~PERO ESTO HR 100 CAMBIANDO ¥ EN LA
ACTUALIDAD EL PEQUERD INUERSIONISTA ESTA SIENDO CONSIDERADD COMD
UNA PARTE FUNDAMENTAL DEL TODO OUE FORMAN LAS INDERSIONES EN
UALORES, INCLUSO LAS CASAS DE BOLSA ACORDARON REDUCIR SU MINIMO
' DE INDERSION PARRA PODER RBRIR LAS PUERTAS DE LA INVERSION R MAYOR
_ NUMERD DE INDERSIONISTAS.

‘¥ DE ESTR FORMA EL PEQUERD INVERSIONISTA COMENZD R TENER ACCESO AL
MERCADO DE  URLORES, SIN EMBARGO CONSIDEROD. VUIIE NO SE l.t
~ PROPORCIONO LA |NF¢HMRCION SUFICIENTE PARA PODERSE DESENUOLUER
DENTRO DE LA INUERSION BURSATIL, ¥ ES POR ESO QUE EN EL Afo DE 1987
CURNDO LA BOLSA MERICANR DE URLORES TUUO UNR SERIA CAIDA
CilNSlllEHl'l[lﬂ POR SU MAGNITUB COMO. UN CRACK; FUE CREO YO EL
’ ‘ iNUEﬂSIUNISTl\ UND DE LOS MAS PERJUDICADOS. -
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EN FUNCION DE LO ANTERIOR PﬂE'I'ﬂJDIJ QUE EL PRESENTE TRABRJO AVUDE
PARA QUE EN LD FUTUROD EL ‘PEQUEND INUVERSIONISTA ¥ AUN EL
lNUERSlONISI’ﬂ EN' GENERAL TOME EN"CUENTR LA INUERSION EN EL
) ME'HCﬁDﬂ DE UALORES COMO UNA ALTEANATIUR, PERO CON EL PLENO

= CONOCIMI'ENTD DE LOS RIESGOS ¥ LAS VENTAJAS QUE ESTO TIENE,

CONSIDERANDO PRINCIPALMENTE QUE ENTRE MAYOR SEA EL RENDIMIENTD

- QUE EL BUSQUE MAVYOR SEAA EL RIESGO QUE ESTE TOMANDOD.

'AS| BEREMDS CUAL ES EL CAMPO DE ACCION DEL PEQUEND INDERSIONISTA,

~ COMENZANDO POR CONDCER CADA UND DE LOS INSTRUMENTOS DEL MERCADO
" SUS DENTAJAS ¥ DEBENTAJAS, ¥ CONDICIONES MEDIANTE LAS CUALES PUEDE
INVERTIR. o




EL INVERSIONISTR

PRRA PODER HABLAR DEL INUERSIONISTA DEBEMOS PARTIR ANTES
QUE NADA DE SU DEFINICION ENTENDIENDD ASI QUE LOS INDERSIONISTAS
SON: ‘

“LAS PERSONAS FISICAS O MORALES ADOUIRIENTES DE DALORES
'POR L0 TANTO, FORMAN EL SECTOR DEMANDANTE DE ESTE MERCADO ™.

INUERSION BEFINICION

: 'DADO QUE EL OBSETIUG PRIMORDIAL DEL PRESENTE TRABAJO, ES
| HABLAR SOBRE EL INDEASIONISTA EN EL MERCADO DE UALORES;
_ COMENZAREMOS POR DEFINIR A LA INVERSION.

L " EN EL SENTIDO ESTRICTO DE LA PALABRA INUERSION TIENE DOS
" ASEPCIONES PRINCIPALES, LA PRIMERA ASI SERIA "EN LO QUE SE INVIERTE"
'GENERALMENTE LAS INVERSIONES, ¥ EL SEGUNDO SERIA EL ACTO DE
" INUEATIA, EL CUAL A SU VEZ2, TIENE DOS DERIVACIONES; LA PRIMERA NOS
" HABLA DE MODIFICAR EL ORDEN DE ALGO, ¥ LA SEGUNDA INDERTIR RECURSOS
EN ALGO ¥ LA CUAL ES DBJETO DE NUESTRR DEFINICION.,

. LA INUERSION DE LOS RECURSOS PUEDE SER DIDERSIFICADA, ES
* DECIR, SE PUEDE INUERTIR DINERD EN UNA EMPRESA, PLANTA ¥ EQUIPD,
' ALHAJAS, CETES, ACCIONES, CASAS, AUTOMOBILES, EN FIN UN SINNUMERD DE -
COSAS, SIN EMBARGO, LA CARACTERISTICA QUE UNE A TODOS LOS ACTOS DE .
INUERSION ES Lﬂ APORTACION OE IIECUHSOS A ALGO. : )




‘ " DE ESTA MANERA PUDRIHMBS. DEFINIR R LA INDERSION COMG LR
' /APORTACION DE RECURSOS PARR OBTENER UN BENEFICI0 FUTURO.

AHOAA BIEN, TENEMOS QUE EHISTEN DOS CLASES OE |NUEﬁSION: LA
 INUERSION REAL ¥ LA INUERSION FINANCIERA, LA INDERSION REAL POR
EJEMPLO: ES LA QUE HACEN LAS PERSONAS MORALES EN BIENES TANGIBLES
TJALES COMO PLANTR ¥ EQUIPO, MBOUlNﬂHIﬂ, E INUENTARIOS, ESTAS
INVERSIONES CONSTITUYEN EL ASEGURAMIENTO DE LA OPERACION NORMAL
o! UN NEGOCIO. POR EL CONTRARIO LAS INUVERSIONES FINANCIERAS SON
.yl.(ilS RECURSBS QUE SOBRAN DESPUES DE LA OPERACION NORMAL DEL
NEGOCIB, (EN LAS PERSONAS MORAALES) O DE LA UIDA DIARIA (PERSONAS

FISICAS) ES POR ESO QUE ESTOS RECURSOS SE DENOMINAN EHCEDENTES EN
“ INDERS1ONES AEALES.

UNA DE LAS CARACTERISTICAS PRIMORDIALES DE LA EHCEDENTE €S

" QUE SEAN LIQUIDOS PARA PODER SER APLICADGS EN EL MOMENTD QUE SEAN
NECESITADOS. '

ENTENDIENDO POR LIQUIDEZ QUE LA INUERSION EN CUESTION SE

. PUEDE COMPRAR ¥ DENDER CON FACILIDAD, PARA LD CUAL DEBE EHISTIA UN

MERCADO ORGANIZADD. AS) HRBIENDOV DEFINIDD A LA LIQUIDEZ TENEMOS

"UNA NUEURA DEFINICION DE INUDERSION FINANCIERA: SERIA LA APORTACION
DE RECURSOS LIQUIDOS PARA DBTENER BENEFICIO FUTURO.

SIN EMBARGD NO ES TAN SENCILLO APORTAR  UNICAMENTE
RECURSODS ¥ 'ESPERAR UN BENEFICIO FUTURD, EL INUERSIONISTA DEBE

INII i I\ECTR.

CONTEMPLAR UNA SERIE DE FACTORES QUE INFLUYEN DE MANERA DlﬂELﬂ\ E




PARA ACLARAR ESTO, ANALIZAREMOS CADA UNA DE LAS PALABRAS
QUE COMPONEN A LA DEFINICION DE INVERSION FINANCIERA. LA PALABRAA

-~ LIQUIDEZ YA FUE DEFINIDR, POR LO QUE PASAREMOS A "BENEFICI0".

EN EL CONTERTO DE DEFINICION AL BENEFICIO QUE SE DERIVA DE
UNR INUERSION FINANCIERRA SE LE DENOMING, RENDIMIENTS.

ESTE RENDIMIIENTO DERIUVADO DE LA INUERSION FINANCIERA
" GENERRLMENTE SE EHPRESR EN TERMINOS PORCENTUALES DE LO INVERTIBO.

ES DECIR S| INUERTIMOS $100.22 ¥ OBTENEMOS $140.22 NUESTRO
RENDIMIENTO FUE DEL 40%. EL RENDIMIENTO SE PUEDE PERCIBIR DE
DIFERENTES MEDIOS, YA SER DE INTERESES, GANANCIAS DE CAPITAL,
_ DIVIDENDOS 0 RALGUNA COMBINACION DE ESTOS. ARSI TENEMOS QUE EL
RENDIMIENTO QUE SE TIENE DE LOS METALES ES POR MEDIO DE GANANCIAS

B --DE CAPITAL, EL QUE SE DERIUVR DE UN DEPOSITO BANCARIO ES POR MEUIO DE

INTERESES ¥ EL QUE SE DERIUA DE LAS ACCIONES ES UNA COMBINRCION DE
 GANANCIAS DE CAPITAL ¥ DIVIDENDOS.

o EL MANEJO DE LOS PORCENTAJES DE RENDIMIENTO DE‘ LAS
"INVERSIONES SE EHPRESA EN TERMINOS ANURLES. EJEMPLO:

S| INVIRTIEAAMOS $10022 PARA RECIBIR 30 R UN PLAZ0 DE SEIS
‘ MESES, ESTAREMOS GANANDO EL 30% EN TERMINOS ABSOLUTOS; PERO EN
" TERMINGS ANUALES PODREMOS EHPRESAR LA GANANCIA EN DOS MANERAS,
TOMANDG UNA TASA DE RENDIMIENTO SIMPLE, (TAMBIEN LLAMADR
IINUI'II.IZRDR), GANRAREMOS EN TERMINGS ANUALES 667, ES DECIR 30% DOS
“UECES Pﬂll LOS DOS SEMESTRES CONTENIDOS EN UN ANo.




TOMANDO UNA TASA DE RENDIMIENTO COMPUESTO GANAMOS, EN
TERMINOS ANUALES 697, ESTA CIFRA SE DERIVARIA DE LA REINDERSION DEL
FLUJO DE $30.9¢ QUE RECIBIMOS DESPUES DE SEIS MESES (30% SOBRE LOS
130).

OTRO ASPECTO MUY IMPORTANTE EN LA INDERSION ES EL
'RENDIMIENTO CONTRA LA INFLACION, PARA EHPLICAR ESTO TOMEMOS EL.
SIGUIENTE EJEMPLO: UN SENOR NECESITA UNA CASA QUE CUESTA 10
MILLONES DE PESOS, ¥ ESTIMA QUE, EN TRES MESES ESA CASA cosTnim 12.5
MILLONES DE PESOS, PERO EL RENDIMIENTO GUE DAN LOS CETES DURANTE EL
MISMO LAPSO, POR LOS MISMOS 10 MILLONES, ES DE 3 MILLONES; CON
N BASE A ESTOS CALCULOS, EL SENOR PREFERIRIA DIFERIR SU GASTO, YA QUE DE
: "'OCUHHIH LO CONTRARIO, SERIA PREFERIBLE GASTAR AHORA.

DE HECHO EL RENDIMIENTO QUE SE PERCIBE POR UNR INDERSION
FINANCIERR DEBE REBASAR LA TASA DE INFLACION DEL PER10DO
CORRESPONDIENTE PAAA SER ATRACTIVA, LA DIFERENCIA ENTRE LA TASA DE
RENDIMIENTO ¥ LA TASA DE INFLACION SE DENOMINA TASA REAL LA CUAL
- PUEDE SER POSITIUA O NEGATIVA, N

LA PALABRA FUTURD DENTRO DE NUESTRA DEFINICION DE INVERSION
'FINANCIERA LA EJEMPLIFICAREMOS ASI; EL CONCEPTO DE FUTURO DA DE
ALGUNA MANERA LA NOCION DEL PLAZ0D. . ESTE CONCEPTO PUEDE UARIAR
SEGUN EL INDERSIONISTA ¥ SEGUN EL MERCADO EN EL QUE SE
DESENDUELUEN,.



YR QUE POR EJEMPLO, PARA UN ESPECULADOR EN EPOCA DE
HIPERINFLACION, CORTO PLA20 PODAIA SER UN DIA, MEDIANO DE UNA
SEMANAR Y LARGO DE UN MES. SIN EMBARGO EN LOS M™MERCRDOS
FINANCIEROS DE MEHICO SE DEFINE AL CORTO PLAZ20 EL BE MENOS DE TRES
MESES; MEDIAND DE TRES MESES A UN ANO ¥ LARGO DE UN ARD.

OTRO ASPECTO IMPLICITO DE LA PALABAR FUTURO ES EL RIESGO, YA
‘QUE COMO Et RENDIMIENTO QUE SE ESPERA OBTENER DE UNA INUERSION ES
EL FUTURO, SIEMPRE EHISTIRA LA POSIBILIDAD DE QUE ESTE NO SE RERLICE
SEGUN LO ESPERADO. EL RIESGO PUEDE UARIAR SEGUN LA INCERTIDUMBRE
QUE SE TENGA RESPECTO AL RENDIMIENTO QUE SE ESPERA DE UNA
INVERSION. EN LOS MERCHDOS FINANCIEROS NOHMRLMENTE EHISTEN TRES
PHINCIPHLES IIHEHS DE INCETIDUMBRE QUE SON:

t. HESPECTO A LOS DISTINTOS INDICADORES DE LA ECONDMIA
{ EL AMBIENTE DE LAS INUERSIONES ).
2. RESPECTO A LOS AENDIMIENTOS DE LA INDERSION EN S
( EL ORO, UNA ACCION, PETROBONOS ).
3. RESPECTO AL COMPORTAMIENTO DEL MERCADO
{ LOS INUERSIONISTAS ) EN QUE SE HACEN OPERACIONES DE
COMPRA-DENTA DE LA INVERS1ON CORRESPONDIENTE.

ESTOS SERIAN LOS RIESGOS A TOMAR EN UNA INVERSION POR LO
CUAL CABRIA TENER ESPECIAL CUIDADO DE ESTIMAR CUAL UA A SER LA TASA
‘DE INFLACION, PARA PODER TENER AS! UNA BUENA INUERSION, ADEMAS
ESTIMAR LOS RENDIMIENTOS QUE PROPORCIONAN 10S lIlS_TINTOS
I_NSTI‘I.IMENTOS DE INVERSION FINANCIERA, CON SUS PLAZOS V RIESGOS -
CORRESPONDIENTES.



£L MERCADO DE URLORES

UNR UEZ QUE HEMUS OBSERUADO LOS PRINCIPALES RASPECTOS EN
' IOHNO i UNR INDERSION PASEMOS A LOS QUE ES EL MERCADO DE UALORES AL
CURL LO POD‘MDS DEFINIR COMD EL MECANISMO OUE PERMITE LA
EMISION, COLOCACION Y DISTRIBUCION DE UALORES INSCRITOS EN EL
REGISTRO NACIONAL DE UALORES, ¥ APROBADOS POR LA BOLSA MEHICANA DE
UALORES, LA OFERTA EN ESTE MERCADO ESTA FORMADA POR EL CONJUNTO DE
TITULOS EMITIDOS TANTO POR EL SECTOR PUBLICO COMD POR EL PRIUADO,
LA DEMANDA DE ESTOS TITULOS ESTA CONTITUIDA POR LOS FONDOS
DISPONIBLES PARA INUERSION, TANTD DE PERSONAS FISICAS COMO

MORALES.

EL MERCADO DE UALORES SE PUEBE CONCEPTUAR EN DOS GRANDES
DIVISIONES:

#) EL MERCADO DE CAPITALES ¥
B) EL MERCADO DE DINERD.

ENTENDIENDO POR EL MERCADO DE CAPITALES COMO EL PUNTOD DE
CONCURRENCIA DE FONDDS PRODVENIENTES DE LAS PERSONAS, EMPRESAS ¥
GOBIERND, CON LOS DEMANDANTES DE DICHDS FONDOS QUE NORMRALMENTE
‘LD SOLICITAN PARA DESTINARLO A LA FORMACION DE CAPITAL FIJ0. LA
CARACTERISTICA DE ESTE MERCADD SE FUNDAMENTA EN QUE LA OFERTA ¥ LA
UEMANDA DE RECURSOS ES A MEDIANG ¥ LARGO PLAZD.
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LA INSTITUCIGN BASICA DE E§T£ MERCADO ES LA INTERMEDIACION
BURSATIL, QUIEN CI'INJUNTRMENTE CON LA BOLSA MEHICANA DE UALORES,’
DAN OPORTUNIDAD A LAS EMPRESAS PHIUHD.RS 0 PUBLICAS PARA CAPTAR
RECUASOS A TRAVES DE LA COLOCACION DE LA EMPRESA EN LA BOLSA, TODO
ESTO UIA LA EMISION DE ACCIONES, OBLIGACIONES ¥ OTADS INSTAUMENTOS

nimnen

DURSAKATILES, C BEL GOBIERND FEDERAL.

TALES COMO PETROBONOS, BONDS ‘DE INDEMNIZACION BANCARIA,
BONOS BE RENOUACION URBANA ¥ BONOS BANCARINS DE DESARAOCLLO, PARA
OFRECERLOS EN AMBOS CASOS A LOS INVERSIONISTAS,

- EL MERCADO DE CAPITALES SE HA CLASIFICADO A TRAVEZ DBEL -
"TIEMPO EN DOS GRANDES SECTORES, EL DE RENDIMIENTO UARIABLE, QUE SE

. ENFOCA PRACTICAMENTE EN ACCIONES EMITIDAS POR LAS EMPRESAS EN LAS

CUALES, COMO SU NOMBRE LO INDICA, NO TIENE UN RENDIMIENTO
GARANTIZADO ¥ SE ENCUENTRAAN SUJETAS A DIVERSOS FACTORES TALES COMD
LOS AESULTADOS DE LAS EMPRESAS, AS1 COMOD LAS CONDICIONES DEL
- MERCADO. '

ECTOR DE RENTA FIJA REPRESENTA EN REALIDAD UN CREDITO
' COLECTIUG EN FAUOR DE LA EMISORA ¥ GARANTIZA UN RENDIMIENTD
CONSTANTE ¥ FLOTANTE ¥ SU AMORTIZACION REGULARMENTE ES DE DALORA
NOMINAL AL TERMING DEL PLAZO A QUE SE EMITIERDN.

POR OTRAA PARTE EL. MERCADO DE DINERO SE ENTIENDE COMO UN

. MEACADO DE MAYOREC DE INSTRAUMENTOS DE DEUDSA EMITIDOS A CORTO
' ,Pll\Z(l, CON BAJO RIESGO ¥ ALTA LIGUIDEZ.
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EL MERCADO DE DINERO ES EI; LUGAR DONDE CONCURREN OFERENTES
V DEMANDANTES DE DINERO EN EL CORTO PLAZO, DESARROLLANDO LA
ACTIVIDAD DE INTERMEDIACION FINANCIERA (CAPTACION DE RECURSOS ¥
" FONDOS) ¥ OFERTA (COMERCIALIZACION) DE DEUDA O. DE PASIVOS
FINANCIEROS DOCUMENTADOS COMO = TITULOS UALOR * ¥ CONOCIDOS
CIIMI'I INSTRUMENTOS DE MERCADO DE DINERO. ‘

SIN EMBARGO £L MEACADO DE DINERC COMO LO MENCIONAMOS
ANTES £S UN MERCADO AL MAYORED EL CURL PRESENTA DIFICULTADES DE
INGRESO PARA EL PEQUEND INVERSIONISTA INDEPENDIENTE. k

PERO EL PEQUEND INVERSIONISTA TENDRA LA ALTERNATIVA DE UNA
- SOCIEDAD DE INUERSION LA CUAL TENDRAR EN SU CARTERA INSTRUMENTOS DE

MERCADO DE DINERO, ES POR ESO QUE AHORA’ DEBEMOS CONDCER LOS
R INSTHUMENTOS QUE INTEGRAN TANTO EL MERCADO DE DINERO COMO DE

_ CAPITALES, ANALIZANDO EN CADA CASO SU FUNCIONAMIENTO; UENTAJAS ¥
DESVENTAJAS, ‘ '
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INSTRUMENTOS DE MERCADO DE CAPITALES

ACCIONES

S UNR RCCIOGN ES UN TITULO DALOR QUE REPRESENTR UNR PRRTE
'ALICUGTA DEL CAPITAL SOCIAL DE UNR EMPRESA 0 ENTIDAD QUE POSEE UNR
" PERSONA 0 A SU VE2 OTAR ENTIDAD VEAMOS POR QUE.

A LA SUMA DE APORTACIONES ECONGMICAS DE LOS SOCIOS A LA
'SOCIEDAD, SE LE LLAMA CAPITAL SOCIAL; SE UTILIZA EL CONCEPTO
APORTACIONES ECONOMICAS VA QUE ESTOS PUEDEN NO SOLO SER
_APORTACIONES EN EFECTIUG; EN ALGUNOS CASOS SE EFECTUAN
APORTACIONES EN ESPECIE: TERRENGS, EDIFICIOS, Mnaumnmn. EQuIPO,
'MATERIAS PRIMRS, ETC. '

o 'A LA UNIDAD MONETARIA DEL UALOR DE UNA SOCIEDAD, SE LE
_ DENOMINA RCCION, DICHO DALOR, EN EL CASO DE UNA SOCIEDAD EN
' " FORMACION, SERA IGUAL A LO QUE RESULTE DE DIVIDIR EL UALOR EN
~ EFECTIVO DE LAS APORTACIONES SOBRE EL NUMERD DE APORTACIONES QUE ’
Los SOCI0S FUNDRDORES DESEEN CREAR.

¥ ASI EN LA MEDIDA QUE UNA PERSONA POSEA ACCIONES DE UNA
EMPRESA, ESTA PEASONA SERA DUENA DE LA MISMA. LOS DERECHOS ¥ LAS
'RESPONSABILIDADES DE LOS ACCIONISTAS CON LA SOCIEDAD “LA EMPRESA®
ESTARAN LIMITADOS AL NUMERO TOTAL DE ACCIONES QUE POSEAN DE LA
" MISMA SOCIEDAD. e
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EN OTRAS PALABRAS, SUS llEﬂélZH[lS ¥ RESPONSABILIDADES SOBRE ¥
"HACIA LA SOCIEDAD SERAN EHCLUSIUAMENTE EN EL PORCENTAJE QUE
REPRESENTE SU TENENCIR DE ACCIONES DE LA MISMA RESPECTO AL TOTAL EN
CIRCULACION EN UN MOMENTO DETERMINADO.

AHORA BIEN, LAS ACCIONES COTIZRDHS EN BOLSA SON TIUTLOS DE
EMPHESRS INSCRITAS EN EL REGISTRO NACIONAL DE UALORES, QUE COMD VA
DiJIMOS REPRESENTR UNA PORCION DE LA PROPIEDAD DE UNA EMPRESA.

LAS ACCIONES DE UNA EMPRESA PUEDEN SER COMUNES ©
PREFERENTES, LAS ACCIONES COMUNES; SON AQUELLAS QUE CONFIEREN LOS
MISMOS DERECHOS E IMPONEN LAS MISMAS  OBLIGACIONES A SUS
TENEDORES, TIENEN DERECHO R UOZ Y UOTO EN LAS ASAMBLEAS DE
~ ACCIONISTAS, ASI COMO A PERCIBIR DIVIDENDOS CUANDO LA EMPRESA
- OBTENGA UTILIDADES.

POR OTRA PARTE LAS ACCIONES PREFERENTES SON AQUELLAS QUE
GARANTIZAN UN DIVIDENDD ANUAL MINIMO, EN CASO DE LIQUIDACION DE
LA EMPRESA TIENEN PREFERENCIA SOBRE OTRD TIPO DE ACCIONES QUE

" EMISTAN EN CIRCULACION, SIN EMBARGO SU DERECHO A UOTO EN LAS
ASAMBLEAS ES LIMITATIVO.

EHISTEN TAMBIEN EN EL MERCADO DE DALORES LOS LLAMADOS
CERTIFICADOS DE APORYACION PRATRIMONIAL, LOS CUALES LOS PODEMOS -
* DEFINIR COMO LA PARTICIPACION ALICUOTA QUE TIENEN LOS PARTICULARES
EN LA PROPIEDAD DE LAS SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO. ESTA
PamlcwncmN SE ENCUENTRA LIMITADA AL 1% COMO MHHIMD POR
|Numsmmsm ¥ NO CONCEDE DERECHOS BE UOTO, som SOBRE um.mnnss
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GBLIGACIAGNES

UNA OBLIGACION ES UNA DEUDA PUBLICA CONTRAIDA EN FORMA
' COLECTIUA POR UNA EMPRESA 0 DEPENDENCIA GUBERNAMENTAL.

EL COMPRADOR DE LA OBLIGACION ﬁBTIENE PAGOS PERIODICOS DE
INTERES, NORMRALMENTE TRIMESTRALES, ¥ RECIBE EN EFECTIVO EL DALOR
NOMINAL DE LA OBLIGACION EN LR FECHRA DE SENCIMIENTO DE LA MISMA,

AL DEFINIA LAS OBLIGACIONES UTILIZAMOS LA PALABRAA DEVDA,
ESTO ES LA EMPRESA A CUYO CARGO ESTAN LAS OBLIGACSIONES EMITIDAS, HA
RECIBIDO DINERO EN CALIDAD DE PRESTAMO, POR LO QUE LA EMPRESA SE HA
COMPROMETIDO A REGHESHH EL IMPORTE RECIBIDO COMO CREDITO ¥ EN’
llLGIlNﬂS FECHAS DETERMINADAS PAGAR CLERTA TASA DE INTERES PORA EL USO
DE ESE DINERO, GENERALMENTE EL PAGO DE ESTOS |INTERESES ES

. TRIMESTRAL. -

_EL COMPROMISO DE PAGO DE LA OPERACION DE CREDITO SON
PUBLICOS, YA QUE LA EMPRESA EMISORA DE LAS OBLIGACIONES ESTA
REGISTRAADA EN BOLSA.

) POR TANTO, UNA BUENA PARTE DE LAS ACCIONES DE LA EMPRESA SE
. ENCUENTHH_N EN MANOS DE MUCHOS PROPIETARIOS, ¥ ES PRECISAMENTE QUE
SOLO LAS EMPRESAS COTIZADAS EN BOLSA PUEDEN EMITIR OBLIGACIONES.
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.nuonn BIEN, & CUAL SERIA LA RAZON POR LA CUAL LAS EMPRESAS

. EMITEN OBLIGACIONES S1 TIENEN fﬂMBIEN LA ALTERNATIVA DE UN CREDITO

BANCARIO 7, BIEN; EN PRIMERA INSTANCIA UNA UENTRJA ES QUE ES MAS

FRACIL UBiENEH UN CREDITO DE UARIOS CIENTOS DE MILLONES DE PESOS POR

- PARTE DE CIfNTUS DE MILES DE PEASONAS EN LUGAR DE UNO SOLO, EN ESTE
:'(:nso DE UNA INSTITUCION BANCARIA.

POR OTRA PARTE PARA LA EMPRESA NO ES FACIL CONSEGUIRA
- PRESTAMOS A LARGO PLAZO YA QUE COMO LO MENCIONAMOS EN LA PARTE
INICIAL DEL TRABAJO; ENTAA EL FACTOR DE INCERTIDUMBRE SOBRE LA
POSIBLE SITUACION FUTURA DE LA EMPRESA, POR LO CUAL LOS INTERESES
: ﬂ!IMENTﬂnHN_ AL TENER EL DINERC POR MAS TIEMPO, AUNADO A ESTO DADA

7 ‘ LA SITUACION ECONOMICA ACTUAL PARA LAS INSTITUCIONES BANCARIAS LA

CAPYACION DE DEPOSITOS A LARGO PLAZO ES DIFICIL POR LO TANTO LA
DISPONIBILIDAD DE ESTOS ES ESCAZA.

.- PERO EN EL MERCADO PUBLICO ¥ COLECTIDO DE CREDITOS, ES DECIR,
A TRAVEZ DE LA BOLSA LAS LIMITACIONES ANTES MENCIONADAS PUEDEN SER
'GI\RNBEMENTE SUPERADAS A TRAVES DE LA LIGUIDEZ QUE EL MERCADO
SECUNDARIO (OPERACIONES - DE  TRANSFERENCIA DE PROPIEDAD
“COMPRA-UENTA® QUE A DIARIO SE EFECTUAN EN LOS MERCADOS DE
UHLﬂHES ) LE BRINDAN i ESTO ¥ EN GENERAL A TODO TiPO DE OPERACIONES.

POR ULTIMO SE HA COMPROBADO QUE EL COSTO POR PRESTAMO A
LARGO _PLI'IZ(I'EN INSTITUCIONES BANCARIAS ES EN TERMINOS REALES
S_I!I'EHIIIH AL PROPORCIONADO POR LAS OBLIGACIONES. '
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DENTRO DE LAS OBLIGACIONES TENEMOS LOS SIGUIENTES TlPOSf
e baLlsncloNts QUIROGRAFARIAS
« 0BLIGACIONES HIPOTECARIAS
k -dshsm:nnuts CONUERTIBLES
*0BLIGACIONES PRENDARIAS
“OBLIGRCIONES FIDUCIANIAS
fqnllsncnonzs SUB‘OHDIVNRDRS

*0BLIGACIONES CON RENDIMIENTOS CAPITALIZABLES



1?7

OBLIGACIONES QUIROGRARFARINS

: _ CONOCIDRS EN ESTRDOS UNIDOS COMO * DEBENTURES®, EN MEHICO
ES EL TIPO MAS COMUN EN EL MERECADO. SU NOMBRE PROVIENE DE LAS
AAICES GRIEGAS KHEIR  QUE SIGNIFICA MANG, ¥  GRAFOS QUE

_ SIGNIFICA ESCRITURA. |

COMO PODEMOS UER EL NOMBRE ES MUY DESCRIPTIVO DE LA
PRINCIPAL CARACTERISTICA DE ESTE TIPO DE OBLIGACIONES ESTAN
RESPALDADAS UNICAMENTE CON LA FIRMA DE LA EMPRESA QUE LOS EMITEN.
) CﬁBE MENCIONAR QUE NO EHISTE GARANTIA ESPECIFICA PARA SuU PRGO EN
~ CASO DE LIQUIDACION DE LA EMPRESA EMISORA,

; SUPONGAMOS QUE LA EMPRESA EMISORA SE DECLARA INSOLUENTE,
10§ TENEDORES DE ESTE TIPO DE OBLIGACIONES PARTICIPARAN EN EL
PROCESO DE LIQUIDACION DE ACTIVOS ¥ DE PASIVOS COMO ACREEDORES
©COMUNES, SIN NINGUNA PROPIEDAD PARTICULAR. HWAY OTRO CASO QUE ES
MUY RARG QUE SE SUSCITE; LA LIQUIDACION DE UNA SOCIEDAD CON
OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS SIN AMORATIZAR, EN ESTE CASO 1LOS
TENEDORES DE ESTAS, MUY PROBABLEMENTE NO RESCATARIAN NI SIQUIERA
" EL TOTAL DE SU INUERSION. LA FALTA DE GARANTIAS ESPECIFICAS PARA EL
PAGO DE OBLIGACIONES QUIROGRAFARIAS EN CASO DE LIQUIDACION DE LA
EMPRESA EMISORA ES MUY IMPORTANTE CUANDO LA EMPRESA EMPIEZA A
TENER PERDIDAS ANO TRAS ANO, SIN EMBARGO, ES DIFICIL QUE ESTO SE

PRESENTE REPENTINAMENTE SALUO EN EL CASO DE QUIEBAA FORTUITA ©
. FRAUDULENTA, ' '




BOBLIGACIONES HIPOTECARIAS

- COMO SU NOMBRE LO INDICA ESTE TIPO DE OBLIGACIONES ESTAN
. RESI‘HLDRDI\S CON UNA GARANTIA HIPOTECARIA, EN CASO DE LIQUIBACION
: DE. IlNll EMPRESA CON OBLIGACIONES HIPOTECARIAS, LOS TENEDORES DE ESTE
TIPO DE OBLIGACIONES TIENEN ALTA PRIORIDAD EN EL CONCURSO DE
) I\CIIEEDIIIIES, YA QUE EL REEMBOLSO DE SU ADEUDO, PREVEENDRIA EN TAL
CASO DE LA VENTA DE LOS ACTIVOS HIPOTECARIOS.

4 CON EL OBJETO DE DAR UN HHHGEN DE PROTECCION DE LOS
‘_OBVLIGII.CIONISTHS SE ACOSTUMBRA QUE EL UALOR DE LOS ACTIUOS
‘ HIPOTECADOS A FAVOR DE LOS OBLIGACIONISTAS NO SEA INFERIOR DE 120 0

AL 125% DEL UALOR TOTAL DE LAS OBLIGACIONES PENDIENTES DE

~ AMORTIZARSE EN UN MOMENTO ESPECIFICO.
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GBLIGACIONES CONVERTIBLES

, EN EL ARIO OE 1980 SE LANZO PUBLICAMENTE LA PRIMERRA EMISION
. DE OBLIGACIONES CONUERTIBLES EN ACCIONES, DADD QUE EWISTEN UN
“ SINNUMERO DE COMBINACIONES ¥ DE TIPOS DE OBLIGACIONES
- v'conumnnus, HABLAREMOS DE ALGUNOS CASOS.

NO PODEMOS DECIR QUE LA CONUERSION DE OBLIGACIONES EN
' ACCIONES ES GRATUITA YA QUE EN EL MUNDO FINANCIERD NADA ES
. " GRATUNO; LA POSIBLE UENTAJR DE ESTA CONUERSION LA PODEMOS
.’ CONSIDERAR PARTE DEL PAQUETE AL MOMENTO DE ANALIZAR LA OPCION DE
o COMPRA-UENTA DE 0BLIGACIONES CONUERTIBLES. |

l.ﬂ MAS |MPOH’I’&N\'E EN LA COMPRA DE UNA OBLIGACION:
’ CONUEB\'IBLE €S ANALIZAR LA ACCION EQUIVALENTE DE LA OBLIGACION ¥
EURLUIIR LAs UENTNHS DE LA ACCION DE DICHA EMPRESA.

i .EL PAGO DE INTERESES BE LAS OBLIGACIONES ES EN BASE AL unmn
- , NOM|NIII. DE LAS MlSMHS
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OBLIGACIONES PRENDARINS

ESTRN GARANTIZADAS POR BIENES MUEBLES 0 INMUEBLES QUE SE
’ CONSTH’U?EN EN PRENDA.

OBLIGACIONES FIDUCIRRIAS

SON AQUELLAS CUYA GARANTIA QUEDA CONSTITUIDR POR UN
’ ;mnncomso mn:uncnnu cuvo OBJETO ES GARANTIZAR UN CREDITO -
’ ‘cotzcrmo.

OBLIGACIONES SUBDRDINABAS

SDN RQUELLRS CUYA OPERACION D AMORTIZACION SE ENCUENTBH
‘YSUBORDINIIDH f ALGUNA CONDICION ESPECIFICA.

OBLIGACIONES CON RENDIMIENTO CAPITALIZABLE

SON OBLIGACIONES CON O SIN GARANTIA ESPECIFICﬁ ¥ ﬂﬂE
CONTIENEN LA CRHRCTEHISTICH DE- QUE PARTE DE LIJS RENDIMIENTOS SE
CIIPI'I'HI.IZHN ¥ SE ACUMULAN AL UVALOA NOMINBL DEL TITULO.
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PETROBONGS
_PARA QUE PODAMOS ENTENDER LO QUE SON LOS. PETROBONOS

DIGAMOS QUE EQUIVALE A COMPRAR BARRILES DE PETROLED CAUDO LIGERD
~ MEHICANG DE EHPORTACION AL GOBIEAND FEDERAL.

LA COMPRA DE LOS BARRILES DE PETROLES ES TEMPORAL, YA QUE
- EHISTE €L COMPROMISO DE REVERATIA LA OPERACION A UN PLAZO MAHIMO
. DETERMINADO, ACTUALMENTE ESTE PLAZO ES DE TRES ANDS.

LEGALMENTE COMPRAR UN PETROBONG EQUIUALE A OTORGAR UN
PRESTAMO AL GOBIEANO FEDERAL DESTINADD AL DESARAOLLO DE LA
. INDUSTRIA PETROLERA, ADEMAS, ES UN CREDITO QUE TIENE COMO GARANTIA
* BARRILES DE PETAOLED CAUDO MEHICANG DE EWPORTACION. -

/

COMG CUALQUIER PRESTAMO, ESTA OPERACION DE CREDITO CRUSH'
" INTERESES, LA TASA DE INTERES URHIH DEPENI’.HEND[] DE LA EMlSION' LOS
|NTEHESES SON PAGADERDS TRIMESTRALMENTE.

'ENTRE SUS PRINCIPALES CARACTERISTICAS ENCONTRAMOS:

*EL PLAZO DE SU EMISION HASTA SU DENCIMIENTO HA SI1DO DE
TRES ANOS.

‘*SDN"I'ITUI.IJS DE CREDITO EMITIDOS PDR‘EL GOBIEANO FEDERAL.
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*EL ACTUAL UALOR UNITARIO ES DE $10,000.22 SIN EMBARGO,
DESUEF LA PRIMERR EMISION EN RBRIL DE 1977, HASTA LA
DECIMA EMISION, EN ABRIL DE 1985, EL VALOR UNITRRIO FUE DE
$1,000.22 POR TITULO.

*SON BALORES INSCRITOS ¥ NEGOCIADOS ACTIDAMENTE EN LA
BOLSA MEHICANA DE UALORES, S.A. DE C.U.

' PODEMOS MENCIONAR QUE LOS PETROBONOS PROPORCIONAN
ADEMAS SEGURIDAD CONTRA UN AIESGD DEVALUATORIO YA QUE SY PRECIO DE
 GARANTIA ES EN DOLARES POR OTAA PARTE AUNADD AL PRGO DE INTERESES
'DEL PETROBONO UENDRIAN LAS GANANCIAS OF CAPITAL QUE DBYTIENE EL
* INUERSIONISTA CON EL DIFERENCIAL ENTRE EL PRECIO DE COMPRA ¥ EL DE
DENTA. '
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. LOS  BONOS .DE INDEMNIZHCIUN SURGEN A RAIZ DE LA
- NﬁC|ONﬂl|ZﬂC|0N OF LA BANCA EL PRIMERD DE SEPTIEMBRAE DE 1982.

EL GOBIEAND FEDERAL DECIDIOD EM-vlTlﬂ BONOS GUBERNAMENTALES
"~ POR UN MONTO IDENTICO AL CORRESPONDIENTE A LA SUMA TOTAL DEL UALOR
DETERMINADO PARA TAL EFECTO, DE CADA UNO DE LOS BANCOS SUJETOS DE LA
E“PH(IPIHC_IBN. 'EL UALON DE LA EHPROPIACION FUE DETERMINADO POR UN
COMITE DE EVALUACION CONSTITUIDO ESPECIFICAMENTE CON DICHO OBJETO.

 LAS CARACTERISTICAS DE DICHDS BONDS SON:
" DALOR NOMINAL: $100.2% POR UNIDAD.
EMISOR: SECRETARIA DE HACIENDA ¥ CREDITO PUBLICO.

i sy GARANTIA ES DIRECTA E INCONDICIONALMENTE POR PARTE DEL
; 'soslmNo FEDERAL.

'EL MONTO DE LA EMISION, ES POR LA CANTIDAD NECESARIA PARA
_ CUBRIA LA INDEMNIZACION EN SI, MAS LOS INTERESES CORRESPONDIENTES -
DEL PRIMERO DE SEPTIEMBRE DE 1982, AL 31 O AGOSTO DE 1983 AL
(54.73%).
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v . DE ACUERDO CON LOS UALORES DE INDEMNIZACION DETERMINADO
l’l\ll’l LAS DIEZ INSTITUCIONES SENALADAS EN EL DIARIC OFICIAL DEL 22 DE
L AGOSTO DE 1983. ( ENTRE LAS CUALES FUGUHRBH BANAMENH, BANCOMIER, ¢
g SERFIN l. POR ESE LO'I'E DE BANCOS QUE HPROHIMRDRM[NTE REPRESENTABA
L 80% nEL GRAN TOTAL, SE EMITIERON $110,906.001 ( UN CIENTO DIEZ2
‘MIL‘. NOUFCIENTOS SEIS Y UN MILLON DE PESOS ).

‘ L I\MOI\TIZRCION DE LOS BIB'S ES MEDIANTE SIETE
" GMOHTIZRCWNES PARCIALES BE LA SIGUIENTE MANERA. ’

Ne. DE FECHRA - % DE LA DEUDA
S viﬁmonﬂzﬁt’lon o A AMDATIZAR
S99 190K SEPTIMEBREDE 86 14%
" “ 87 "

" E " ) aa "
| ‘.99
n ' " 90 L ‘n

" H ; g‘ ’ n .

N e w alw N

" . ,“ - B 92 » R ||

100%
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BONGOS IllNCiIhlllS BE BESARROLLEO

LOS BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO, SON TITUTLOS DE CREDITO
" NOMINATIUGS, EMITIDOS POR EL GOBIEANG FEDERAL PARA CAPTAR
. RECURSOS DE LARGD PLAZO QUE FACILITAN ¥ PROPICIAN LA PLANEACION
FINANCIERA ASI COMO FOMENTAR PROGRAMAS DE DESARAOLLO DEL MARCO
_ QUE PROPICIE EL MERCADD DE CAPITALES.

ENTAE SUS PRINCIPALES CARACTERISTICAS TENEMDS:
UALOR NOMINRL:  $100.22
PLAZO: 3 ANOS COMO MINIMO ¥ UN ANO DE GRACIA.

EN CUANTO DE SUS INTERESES SERA DE LA SIGUIENTE MANERA:
DEVENGARAN INTERESES AJUSTABLES MENSUALMENTE CONFORME A -
o |.o SIGIHENTE'

: EL "PHGM‘EDIU .ARITMETICO DE LAS TASAS DE RAENDIMIENTO,
. EQUIUHLENTES A LAS DE DESCUENTO DE CETES A 3 MESES DE COLOCACION
v PHIM&BIH DE LAS EMISIONES EFECTURDAS EN EL MES INMEBIHTO ﬂNTERlOR -
‘A LA FECHA DE COLOCACION O REVISION DE LA TASA ¥ EL PROMEDIO
- ARITMETICO DE LAS TASAS NETAS DE INTERES, INQLUVENDB LAS SD‘BHETHSHS'
EHENTAS, MAHIMAS QUE LAS |NST|1UC|_0NES DE CREDITD DEL PAIS ESTEN
: AUTOR1ZADAS A PAGAR PARA PAGARES CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL
A . .,“UENCIM|ENTO TAMBIEN A 3 MESES DE PLAZO PARA PERSONAS. F|S|CHS b/ EL.
MlSMO PLﬂNTERMIENﬂ] PAAR PEHSBNRS MORALES.
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LOS BONOS DE RENOUACION URBANA DEL DISTRITO FEDERAL (BORES),
SON TITULOS BE CREDITO DE DEUDR PUBLICA EMITIDOS POR EL GOBIEANO DEL
- IIISTI\ITU FEDERHL PARA EL DESARROLLO DE LAS OBRAS MATERIALES QUE EL
‘BEPI\I\TQMENTO [IEI. DISTRITO FEDERAL TIENE ENCOMENDADRAS.

v LA FECHA DE EMISION DE LOS BORES ES EL 12 DE OCTUBRE DE 1985,

CON UNA AMORTIZACION AL 12 DE OCTUBRE DE 1995, TENIENDO UN UALORA
NOMINALDE $100.2%, PUDIENDO SER ADOUIRIENTES DE ESTOS TITULOS LAS:
PERSONAS FISICAS CON DERECHO A LA INDEMNIZACION POR LA
__ EMPROPIACION DECRETADA EL 11 DE OCTUBRE DE 19685, PERSONAS FISICAS ¥ -
" MORALES EN LA BOLSA MEHICANA DE DALORES.

: LAS AMORTIZACIONES DE LOS BORES SE EMPEZARAN A PAGAR
. DESPUES DE TRES ANOS DE GRACIA EN ANUALIDADES VENCIDAS; LAS

PRIMERAS, ¥ POR 14% CADA UNA, ¥ LA ULTIMA ANUALIDAD POR EL 16%

(1988-1995). '

A EL VPRGO DE INTERESES SE HARA TRIMESTRALMENTE LOS DIAS 12 DE
JE‘NEHG, ABRAIL, JULIO Y OCTUBRE; TOMANDO COMO TASA nE INTERES EL
PROMEDIO DE LAS TASAS PARA DEPOSITOS BANCARIOS A 90 DIHS, DIGENTES
EN LAS CUATRO SEMANAS ANTERIORES AL PAGO.
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BONOS DE‘ DESARROLLD DEL GOBIERNO FEDERAL, SON TITULDS DE
CREDITO A LARGO PLAZO CUYD OBJETIVO ES EL FINANCIAR AL GOBIERANO
. FEDERAL EN PROYECTOS DE UNA DURACION PROLONGADA ACORDE CON LA
' PLANEACION NAC1ONAL DE DESARROLLO.

" EL DALOR NOMINAL DE CADA TITULO SE HA FIJADD EN CIEN-MIL
PESOS; CADA EMISION TIENE SU PROPIO PLAZO, EN MULTIPLOS DE 28 DIAS ¥
" NO mrgmna A UN AND; A LA FECHA TODOS LOS BONDES HAN TENIDO UN
PLAZO DE UN AND, AL VENCIMIENTO DEL CUAL SE PAGARAN LOS TITULOS EN
" UNA SOLA EHHIBICION,

.

. LOS RENDIMIENTOS DE LOS BONDES ESTAN REFERIDOS AL UALOR DE .
LA ADQUISICION DE LOS TITULOS ¥ A LA TASA DE INTERES GUE LOS MISMOS
_ DEUENGUEN; LAS PRIMERAS EMISIONES HAN DEUVENGADD INTERESES SOBRE
" SU UALOR NOMINAL, PRGADERD ~ CADA 28 DIAS “~. LA TASA DE INTERES
- ES REVISABLE CADA 28 DIAS ¥ SERA LA MAYOR DE: TASA DE RENDIMIENTO
'DE CETES A 28 DIAS, COLOCACION PRIMARIA, EMITIDOS EN LA FECHA DE -
INICIO DE CADA PERIODD DE INTERES, TASA BRUTA DE INTERES PARA
- PRGARES CON RENDIMIENTO LIGUIDABLE AL BENCIMIENTO PARA PERSONAS
MORALES 0 UN MES DE PLAZO EQUIVALENTE A 28 DIAS ¥ LA TASA DE
_ DEPOSITO BANCARIO A 30 DIAS EQUIUALENTE A 28 DIAS,




CERTIFICADOS DE PARTICIPACION INMOBILIARIA

LOS CERTIFICADOS DE PRATICIPACION INMOBILIARIA ( CEPY ), SON
'TlTIILOS DE CHEDITO A LARGO PLA20 ( 3 ANOS ), CUYD OBJETIVO ES
FINANCIAR HI. EMISOR EN PROYECTOS DE CONSTRUCCION.

ESTE INSTRUMENTO LE I'.m AL INUERSIONISTA LA OPORTUNIDAD DE
INDERTIR. EN UN UALOR CUYO RENDIMIENTG ¥ AMORTIZACION ESTA
INFLUENC_lHBO POR LA TASA DE INFLACION DE LOS BIENES INMUEBLES.

» A LA FECHA EN QUE SE ESCRIBE EL PRESENTE TRABAJD, LAS
. EMISIONES Y OPERATIVIDAD DE L0S " CEPIS * SON CASI NULAS.

CERTIFICADOS DE PLATA

Lﬂ EMISION 87-1 DE CEBTIFICHBBS DE PLATA CONSTH DE 40, 000
CEH’I’lFICHDUS DE PﬂﬂT\DIPﬂCION BHIllNHHIOS, QuE HMPHHHN CUﬂTHD
MlLI.(lNES DE ONZAS DE PLATA DE LEV 999 EN BARRAS ""GOOD -
DEI.lllEIW" " DE ENTRE 950 ¥ 1,210 ONZAS TROY CADA UNA, llllE HAN smo ‘
THRNSMITIDHS EN FIDEICOMISO A LA EMISORA QUE ES BANCA CHEMl S. N C.

POR TANTO CADA CEHTIFICRDI] OE PLATA, AMPARA 100 ONZAS TROY "DE
l'll\'l'ﬁ. )
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LA COTIZACION DE LOS CERTIFICRDOS EN LA BOLSA MEHICANA DE

UﬂLOHES, S.A. DE C.V. ES LA QUE LIBREMENTE SE DETERMINE POR LA OFERTA
;V LA DEMANDA; PARA OBTENER SU VALOR TEORICO SE MULTIPLICA LA

COTIZACION DE LA ONZA TROY DE PLATA EN EL COMMODITY EHCHANGE, INC.
DE NUEDA YORK POR CIEN ¥ POR EL TIPO DE CAMBI0 DE DOLLAR
NORTEHMERICRNO LIBRAE.

EL PROPOSITO DE ESTH EMISION ES DAR AL PUBLICO INUERSIONISTR

UN INSTRUMENTO PARA DIVERSIFICAR SY PORTAFOLIO DE INUERSIONES, CON
'ﬂLTO GRADD OE CONFIANZA ¢ LIQ“IDEZ, ADEMAS DE PROPORCIONAR UN
MECHN|SMO DE COBERTURA DE RIESGOS CAMB IARIOS.

LOS POSIBLES ADQUIRIENTES SON CUALESQUIERA; PERASONAS

fiSnCﬂS,‘ FERSONAS MORALES EN GENERAL, SOCIEDADES DE INUVERSION,

INSTITUCIONES DE CREDITO, DE SEGURDS ¥ DE FIANZAS ¥ FIDUCIARIAS EN
FlBElCBMlSBS BE INUERSION, DE RHORRO ¥ DE PLANES BDE PENSIUNES

EL PLAZO INICIAL DE LA EMISION DE CERTIFICADOS DE PLATA ES DE

30 ANDS, QUE ABARCAN DEL 21 DE SEPTIEMBRE DE 1987, AL 20 DE
" SEPTIEMBRE DE 2017, SIN EMBARGO EL PLAZO PODAA SER PRORROGADD

PHEUIfI APRUBACION DE LAS AUTORIDADES COMPETENTES ¥ MEDIANTE

ACUERDO DE LA FIDUCIARIA CON LA ASAMBLEAR DE LOS TENEDORES DE
CETIFICADOS DE APORTACION
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INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE DINERO

CERTIFICADOS DE LA YESORERIA DE LA FEDERACION

LOS CERTIFICADOS DE LA TESORERIR DE LA FEPERARCION, MEJOR
CONOCIDGS COMO * CETES * SON TITULOS DE CREDITO AL PORTADOR POA LOS
CUALES EL GOBIERANO FEDERAL SE OBLIGA A PAGAA UNA SUMA FiIJA DE
' DINEHO EN FECHA DETERMINADA. LOS CETES SON EMITIDOS POR CONDUCTO
DE LA SECRETARIA DE HACIENDA ¥ CREDITO PUBLICO,

_ EL AGENTE FINRANCIERO (INTERMEDIARIO) PARA SU COLOCACION ¥
REBENCION DE LOS MISMOS ES EL BANCO DE MEHICO .

LAS CARATERISTICAS PRINCIPALES DE LOS “CETES®™ SON:
v *ES UN INSTRAUMENTO CON ALTA LIQUIDEZ YA QUE SE PUEDE
CONUERTIR EN DINERO EN UN LAPSO DE 24 HORAS, SIEMPRE ¥ CUANDO SE

TﬂﬁTE DE DIAS HABILES PRRA LA BOLSR MEHICANA DE UALORES,

*TIENE UNA SEGURIDAD TOTAL, RESPALDADA POR EL GOBIERNO
FEDERAL, LA POBRIAMOS COMPARAR CON UN DEPOSITO BANCRRIO.

*SE PUEDEN NEGOCIAR EHCLUSIVAMENTE R TRAVEZ DE LAS CASAS DE
‘BOLSA, '
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*SE EMITEN SEMRNALMENTE LOS DIAS JUEVES, LOS MONTOS TIPICOS
DE LAS EMISIONES ACTUALES SON VARIAS DECENAS DE MILES DE MILLONES
DE PESOS CADA SEMANA. LA FORMA DE IDENTIFICACION DE LAS EMISIONES
" 'ES POR LA SEMANA ¥ ANO EN QUE FUERON EMITIDAS, POR EJEMPLO, EL
SEGUNDO JUEVES FUE EL 8 DE ENERO, ESA EMISION FUE DEL ANO DE 1981, LA
81-2.

*LA DURACION MARIMA DE LOS "CETES" ES DE UN ANO.
*EL UALOR UNITARIO DE LOS "CETES" ES DE $10,000.99

B _ SEL RENDIMIENTO OUE SE TIENE COMO TENEDOR DE UN "CETE" ES
- UNA GANANCIA DE CAPITAL, NO UN RENDIMIENTO POR INTERES.

; ‘EL RENDIMIENTO QUE PRODUCEN ESTA LIBRE DE IMPUESTO PARA
PEI\SONRS FISICAS ¥ ACUMULABLE PARA EL RESULTADO .FISCAL DE I.HSV
PERSONAS MORALES.

‘LBS TITULOS. PEAMANECEN SIEMPRE EN DEPOSITD EN BANCO DE
MEHICII QUIEN LLEUA REG|S’|’H0$ CONTABLES DE. LAS BPEHRCIONES QuE

‘ , ‘HEHLIZR CON Cﬂllﬂ CHSH DE BOLSA. LAS IZHSHS DE BOLSA A SU UEZ LLEUAN

' REGISTROS CONTABLES DETALLADOS DE LAS OPERACIONES CON su cusmun
v POI\ CUENTA PROPIA.
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PAPEL COMERCIAL

POR PAPEL COMERCIAL SE DESIGNA R AQUELLAS OPERACIONES DE

' CREDITO A CORTD PLAZO ENTRE EMPRAESAS, LAS CUALES TIENE COMO OBJETB

CﬂNﬂlIZHH EHCEDENTES CORPORATIVOS DE EFECTIVO TEMPORALES A OTRA (S)

EMPRESAS ﬂle LOS ACEPTA (N) ¥ POR EL USO DE LOS CUALES, QUIEN

UTILIZA ESOS EHCEDENTES, USUALMENTE ESTR (N) DISPUESTO (S) A PAGAR
UNA PRiIMA SOBRE LA TASA DE INTERES DEL MERCADO.

EN EL PAPEL COMERCIAL BURSATIL ES .UN CREDITO COLECTIVO
CONCEDIDO A EMPRESAS INSCRITAS EN BOLSA, QUE SE DOCUMENTA
MEDIANTE PRGARE SI‘N GARANTIA ESPECIFICA ¥ EL CUAL ES DEPOSITADOD EN
EL ‘INVIIEIJHL, SUS CARACTERISTICAS SON: k

*PDALOR NOMINAL: $100,000.2¢ 0 SUS MUTIPLOS.
*SU PRECIO ES BAJO LA PAR, ES DECIA SE EHPRESA A DESCUENTO '

SU PLAZO FLUCTUA DE 15 A 91 DIRS, SEGUN LAS NECESIDADES ESPECIFICAS
* DE LA EMPRESA EMISORA.

EN EL ASPECTO FINANCIERO, LA PRINCIPAL DENTAJA QUE

~ REPRESENTA PARA LAS EMPRESAS (0 PEASONAS FISICAS) QUE PARTICIPAN EN
ESTE MERCADD COMD COMPRADBORES, ES  OBTENER UNAR TASA DE

HENDIM!ENTO SUPERIOR A LAS DE OTAOS INSTAUMENTOS A UN C€OST0 DE C

FINANCIAMIENTO DEL MISMO MERCADO, PARA LA mpn:sn REFERENTE nu e
~ PAPEL chEncmL.
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EL MERCADOD DEL PAPEL CON'I£HCIRI. ES MUY ANTIGUO, DE HECHO
UNA NECESIDAD NATURAL QUE SURGID DE LAS PROPIAS EMPRESRAS, SIN
EMBARGO, EN EL MERCADO BURSATIL ES UN INSTRUMENTO RELATIUAMENTE
NUEDO, IMPLANTADO EN SEPTIEMBAE DE 1980.

EL PAPEL COMERCIAL JUNTO CON EL MERCADO DE OBLIGACIONES,
SON MECANISMOS DE DESINTERMEDIACION. ES PRECISAMENTE SOBRE ESTE
CONCEPTO DONDE DESCANSAH LA FILOSOFIA DEL PAPEL COMERCIAL.

PRECISAMENTE DE LAS NECESIDOADES DE LAS EMPRESRAS DE EFECTIVO
PARA UTILIZARLO COMO CAPITAL DE TRABAJO (EN EL FINANCIAMIENTO DE
INDENTARIDS B CUENTA POR COBRAR, ANTICIPOS ETC).
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PRAPEL COMERCIAL BURSATIL

EL PAPEL COMERCIAL BURSATIL ES UN PAGARE ESPECIFICO, '
EMITIDO POR UNA PERSONA MORAL CUYAS ACCIONES ESTAN INSCRITAS EN
LA SECCION DE URLORES DEL REGISTRO NACIONAL DE URALORES E
INTEHMED"\_BOHES ¥ EN LA BOLSA MEHICANA DE VALORES.

ESTE INSTRUMENTO NACE POR LAS NECESIDADES DE LAS EMPRESAS
DE OBTENER FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO, BASICAMENTE PARA APOYO
AL CAPITAL DE TRABAJO; EN CONDICIONES . RAZONABLES DE COSTO ¥
ACUDIENDO AL INUERSIONISTA BURSATIL COMO RESULTADO DE LIQUIDEZ ¥
LA CONSECUENTE RESTRICCION CREDITICIA SENTIDA DURANTE 1980 ¥ ANOS
- SUBSECUENTES.

A PARTIA DE OCTUBRE DE 1960 SE COMIENZA A OPERAR ESTE
INSTRUMENTO COLOCANDOSE ENTRE LAS CASAS DE BOLSA COMOD TOMADORES

" EN FIRME DE LAS COLOCACIONES ¥ EL INDERSIONISTA COMO FINANCIADOR
" DE ESTOS CREDITOS.,

AUN CUANDOD PARA EFECTO DE LAS REGULACIONES DE LA COMISION . ,
o NRC‘ONRL DE VALORES LAS OPERACIONES SON DE COMPRA-VENTA ¥ REP‘““'O
CON. LIMITRCION ESTA ULTIMA, PUES ESTA RESTRINGIDA A OPERARSE EL
REPORTO SOLAMENTE CUANDO ACTUAN LAS CASA DE BOLSA - COMO
ﬂﬁ?ﬂl\TﬂBﬁS ¥ POR CUENTA PROPIA. ‘ '
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ESTO QUIERE DECIR QUE llNh CASA DE BOLSA NO PUEDE TENER
OPERACIONES DE REPORTO CON OTRA CASA DE BOLSA EN RELACION AL PAPEL
COMERCIAL BURSATIL; DESDE LUEGO SE PUEDEN REALIZAR LAS OPERACIONES
DE CRUCE, DE REGISTRO ¥ OPERACION 24 HORAS.

ESTAS ULTIMAS RESTRICCIONES HAN LIMITRADO LA OPERACION DEL
PAPEL COMERCIAL BURSATIL A LA COMPRA-VENTA HASTA EL MOMENTO, AL
SOLO PODER ACTURR COMO UENDEDORAS; LAS CASAS DE BOLSA NO PUEDEN
OPERAR ENTRE S1 ¥ ENTONCES LA OPERACION SE LIMITA A AEALIZARSE CON
' CLIENTELR ¥ SOLAMENTE DE UENTA.

LA COLGCACION IMPLICA QUE SE INSCRIBA PARA SU OPERACION EN -

LA BOLSA ¥ EL PAGARE SEA DEPOSITADO EN EL INDEUAL, LA BOLSA COBRA

"UNR CUOTR DEL 0.037% ANUALIZADO TAMBIEN POR CONCEPTO DE
COMISIONES A PERCIBIR POR LAS OPERACIONES QUE SE REALICEN EN LA

MISMA; ASI MISMOD EN LA COLOCACION DEL PAPEL COMERCIAL BURSATIL

“(PIIC(IM) HAY UN ARANCEL DEL 0.01% ANUALIZADO POR CONCEPTO DE
» l\POR’I’ﬁtION DE CONTINGENCIA, EN ESTE CASO EL EQUIDVALENTE A DICHA TASA
'DEBERRA ENTREGARSE AL INDEUAL A MAS TARDAR EL DIA EN QUE SE INICIE EL
PERIODOC DE OFERTA PUBLICA PARA QUE EL INDEUAL LO ENTERE AL

FIDEICOMISO DENOMINADD °“FONDO DE CONTINGENCIA EN FAUOR DE LOS
INVERSIONISTAS DEL MERCADO DE DALORES".

LOS PLAZOS PARA EL PAPEL COMERCIAL BURSATIL FLUCTUAN DE 15
f 91 DIAS. SU UALOR NOMINAL ES DE 5100,000.!! 0 SUS MULTIPLOS ¥
- LA PUJA ES DE 0.01 7% SOBRE TASA DE DESCUENTO. '
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EL MONTO DE LAS EMISIONES DEBERR SER AUTORIZADO POR LA

. COMISION NACIONAL DE URLORES TOMANDO COMO MAHIMO LA CANTIDAD DE

50.000 ‘MILLONES DE PESOS. LOS INGRESOS DE LOS INTEAMEDIARIOS

 (CASA DE BOLSA ) ES EL DIFERENCIAL DE COMPRA-VENTA DE TASAS.

EL REGIMEN FISCRL CORRESPONDIENTE A ESTE TIPO DE UALORES ES
EL SIGUIENTE:

‘*PARA PEASONAS MORALES LA GANANCIA SE CONSIDERA COMO
- INGRESO ACUMULABLE, ¥ COMO PERSONAS FISICAS SE TIENE UNA RETENCION
" DEL 21% SOBRE LOS PAIMERODS 12 PUNTOS DEL RENDIMIENTO .

FAPEL COMERCIAL EHTRA-BURSATIL

. ESTE INSTAUMENTO COMO EL PAPEL COMERCIAL BURSATIL SE
"DOCUMENTA MEDIANTE PAGARE SIN GARANTIA ESPECIFICA, SU DIFERENCIA
. ES QUE EN EL CASO ANTERIOA HABIAMOS MENCIONADO QUE SE TRATA DE

EMPRESAS INSCRITAS EN BOLSA, MIENTAAS QUE EN EL CASO DEL
EHTRA-BURSATIL LOS PAPELES INUOLUCRADOS SON DE EMPRESAS QUE NO -

'ESTAN COTIZADAS EN BOLSA ¥ POR LO TANTO, FUERA DE REGIMEN LEGAL QUE
'REGULA A LAS CASAS DE BOLSA; POR ESTA RAZON, EL PAGARE QUE

DOCUMENTA AL OPERACION NUNCA PASA POR EL INDEUAL O LA BOLSA

MEHICANA DE UALORES, POR LO QUE NO CUENTA CON EL RESPECTIUD

~ “"AUAL MORAL"" INSTITUCIONAL ELEUANDO DE ESA MANERA SU RIESGO 1O
_QUE ELEUR ASI MISMO EL RENDIMIENTO. ' |
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PAPEL EMPRESARIAL BURSATIL

, ESTE TIPO DE INSTRUMENTD ES UN DOCUMENTD MEDIANTE PAGHRES
~ GARANTIZADOS POR LA AFECTRCION EN FIDEICOMISO DE CEVES O LA
' CONSTITUC1ON DE PRENDA SOBRE ACEPTACIONES BANCARIAS O PETROBONOS.

EL FIDEICOMISO DEBE SER IRREVOCABLE DE GARANTIA Vv ESTAR
CONSTITUIDG EN UNA INSTITUCION DE CREDITO MEHICANA QUE SERA EL
_FIDUCIARIO; EL FIDEICOMITENTE SERR CURLQUIER PERSONA QUE CONSTITUYA
'ESE FIDEICOMISC IRREVOCABLE DE GARANTIA, AFECTANDO A FAVOR DE
FIDUCIARIO LOS DERECHOS DE LOS URLORES FIDEICOMITIDOS ¥ POR ULTIMO,
SERA FIDEICOMISARID CUALQUIER PERSONA FISICA 0 MORAL QUE RESULTE
'SER TITULAR AL COBAO DE LOS PAGARES.

ESTOS UALORES SERAN INSCRITOS EN EL REGISTRO NACIONAL DE
‘UALORES E INTERMEDIARIOS, EN LA BOLSA ¥ EN EL INDEUAL DONDE SON
DEPOSITADOS LOS PAGARES.

, DE ACUERDC CON EL REGLAMENTO EL FIDEICOMISO DE GARANTIA
CUBRE HASTA EL 115% EL UALOR DE REDENCION DE LOS PAGARES CON EL FIN
.DE GARANTIZAR A LOS TENEDORES A SU PRGO.

ESTR OGARANTIA PROPORCIONA AL PAGARE EMPRESARIAL UON
INTERESANTE ELEMENTO DE  SEGURIDAD  PARA PRAOMOCION  DEL
INSTRUMENTO.
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RCEPTRCION BRNCARIN

ll.ﬂ>S ACEPTACIONES BRANCARIAS SON TITULOS DALORA QUE SE
DDCUMENT&N COMO LETRAS DE CAMBIO ¥ SON GIRADAS POR EMPRESAS
MEDIRNHS 0 PEQUENAS; NACEN COMD RESULTADD DE LA NECESIDAD DE
“HPIWRR CON CREDITO EL CAPITAL DE TRABAJO DE EMPRESAS, APROCVECHANDO
'LOS RECURSOS BURSRATILES.

ESTAS EMPRESAS PEQUENAS Y MEDIANAS EMITEN LETRAS BAJO SU
ORDEN QUE SON " "ACEPTADAS"" (UNA FORMA DE AUAL) POR .
INSTITUCIONES NACIONRALES DE CRED1T0 .

_ AL ACEPTAR EL BANCO ASUME LA RESPONSABILIDAD DE PAGAR EL
CREDITO CONCEDIDO ¥ LAS LETRAS QUEDAN ENDOSADAS EN BLANCO, Pﬂﬂi LO
TANTO SE UENDEN EN EL MERCADO DE DINERD A UALOR DESCONTADO Y LOS
. FONDOS INGRESAN R LAS EMPRESAS. ‘

" LAS ACEPTACIONES SE REGISTAAN EN LA BOLSA ¥ EN EL INDEUAL
DONDE QUEDAN DEPOSITRDAS. SU OPERACION SE LLEUA ACABO CON PLA20S
QUE UAN DBE ? A 180 DIAS, SIENDO EL MAS USUAL A 28 DIAS. '

£EL UALOR NOMINAL DE LAS ACEPTACIONES BANCARIAS ES DE
$100,000.22, SE OPERAN BAJO TASAS DE DESCUENTO ¥ CON UNA PUJA DE
0.01%.
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CERTIFICABO DE DEPOSITO BANCARI®
v
. PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE Al DENCIMIENTO

~ . EL CERTIFICADO DE DEPOSITO BANCARIO, JUNTO CON EL PRGARE
BﬂNCﬂHIO CON RENDIMIENTG LIQUIDABLE AL UVENCIMIENTO SON
" INSTRUMENTOS SEMEJANTES DESDE EL PUNTQO DE UISTA FINANCIERO ¥ SON
EN LA FORMRA EN QUE DOCUMENTA LR BANCRA LOS RECURSGS QUE CAPTA DEL
PUBLICO MEDIANTE DEPGSITOS BANCRRIOS 0 MEDIANTE LA RCEPTACION DE
PRESTAMOS ¥ CREDITOS.

_ DECIMOS QUE SON SEMEJANTES PUES EN LA PRACTICA INCLUSO LOS
RENDBIMIENTOS SON SIMILARES EN TERMINOS FINANCIEROS YA QUE LA
* DIFERENCIA SE ESTRABLECE SOLAMENTE EN EL PLAZO DE ENTREGA DE LOS
MISMOS, ASI; EL DEPOSITO BANCARID PAGA MENSUALMENTE LOS
ntNliENTos, MIENTRAS QUE EL PAGARE LOS LIQUIDA HASTA EL TEAMIND
DEL MISMO SIENDO EN REALIDAD TASAS EQUIVALENTES EN SU REINUERSION.
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PAGAFE

LOS PRGAFES (PAGRRES DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION) SON
‘i TiTuLOS IVJE.:CHED“'D DENOMINADOS EN MONEDR EHTRANJERA, EN LOS CURALES
SE CONSIGNA LA OBLIGACION DEL GOBIERND FEDERAL DE PAGAR UNR SUMRA
EN ‘MONEDR NACIONAL EQUIVALENTE AL UALOR DE DICHA MONEDA
ERTRANJERA, EN UNA FECHA DETERAMINADA.

DICHA EQUIVALENCIA SE CALCULA UTILIZANDO EL TIPO DE BﬂMBId
CONTROLADO DE EQUILIBARIO EL CUAL SE PUBLICA EN EL DIARIO OFICIAL EL
DIA HABIL INMEDIATO ANTERIOR AL PAGO.

v ~LOS PAGAFES PODAAN O NO DEUVENGAR INTERESES ¥ SER COLOCADOS
fi DESDUEN“'O 0 BAJO PAR AQUELLOS QUE DEVENGUEN INTERESES, LO HARAN
SOBRAE su Uﬂlﬂh NOMINAL EN LA TASA DETERMINADA POR EL MERCADD, (A
LA FECHA; LAS COLOCACIONES SE HAN REALIZADO A DESCUENTO).

SUS PRINCIALES CARACTERISTICAS SON:

; *EMISOR : SECRETARIA DE HACIENDA ¥ CREDITO PUBLICO, A
" TRAVES DE BANCO DE MEHICO, ‘

*EL PLAZOESDE: 1,3 Y 6 MESES.

*UALOR NOMINAL : $1.000 U.S. ( SU EQUIDALENTE EN MONEDA .
NACIONAL).- ' '
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o S SE ﬁMOﬂl’IZRN EN UNA SOLA EHHIBICION AL VENCIMIENTO DE LA
';EMISION UIR BANCO DE MEHICO.

lﬁs ﬁDQUIHIENTES SON PERSONAS FISICAS 0 MORALES RESIBENTES
EN MEIIICO, EHCEPTUANDO AQUELLAS OQUE POR SU REGIMEN JURIDICO SE LO
. lMPIDRN CABE MENCIONAR QUE EN EL ASPECTO FISCAL PARA LAS PERSONAS

Lo FISICAS ES ERENTO DE IMPUESTD, SIENDD ACUMULABLE R LOS msaesos OE
" LAS PERSONAS MORRLES..
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SOCIEDADES BE INDERSEON
INTRODUCCION.

. ANTES DE PASAR DE LLENO A LA DESCRIPCION FORMAL DE UNA
SOCIEDAD DE INDERSION ASt COMO DE SUS CARATERISTICAS, TRARTEMOS DE
ENTENDER EN TERMINOS GENERALES LO QUE SERIA UNA SOCIEDAD DE
INUVERSION,
RNHLIZHMOS AL PRlNCIPIU DE ESTE TRABAJO QUE EL MERCADD DE
IIHI.OHES FRENABA UN POCO EL ACCESO PARA EL PEQUEND INUERSIONISTA
. DEBlDO A LOS MONTOS NECESARIOS PARA INVERTIR.

PUES BIEN SUPONGAMOS QUE EL SR. H TIENE $5'000,000.92 PARA
INVERTIRA, ¥ EL QUIERE INVERTIA EN LA BOLSA MEHICANA DE VALORES; SI EL
btﬁNﬁllZHRﬂ ESTI)S RECURSOS DE MANERA INDIDIDUAL HACIA LA COMPRAA DE
" ACCIONES TENDRIA LOS SIGUIENTES PROBLEMAS:

1) SU INDEASION NO TENDRIA DIVERSIFICACION YA QUE ESE MONTO
PODRIA ADQUIAIR ACCIONES DE TRES 0 CUATRO EMISORAS MARIMO.

2) LA CONSECUENCIA DE LA POCA DIVERSIFICACION EN UNA

CNITERH SERIA QUE A LA BAJA DE ESAS EMISORAS SU CARTERR SE

- DESPLOMARIA ES DECIA EL RIESG0 AUMENTARIA AL TENER TODO EL CAP ITAL
EN UNA O DOS EMISORAS. ' ' k
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POR OTAA PARTE CONSIDERO QUE EL PEQUENO INDVERSIONISTA NO
TIENE NI EL TIEMPO ¥ POR ENDE LA INFORMRCION RDECUADA PARA EL
MANEJO DE UNA CARTERA, ¥ AS1 COMO EL SR. K fHISTEN UN SINNUMERGD DE
INUVERSIONISTAS LOS CUALES TIENEN EL MISMO PROBLEMA.

¥ UNA GRAN SOLUCION O ALTERNATIVA A SUS PROBLEMAS SON LAS
SOCIEDADES DE INVUERSION.

LA SOCIEDAD DE INUERSION TOMA TODOS LOS CAPITALES DE LOS

PEOUENOS INUDERSIONISTAS, LOS CUALES UNIDOS CONSTITUYEN UN MONTO
- BASTANTE CONSIDERABLE, LA SOCIEDAD DE INVERSION POSEE UN CONSEJO DE
PEHSON_HS ALTAMENTE CAPACITADAS ¥ GRANDES CONOCIMIENTOS DEL
'MERCADO ACCIONARID ESTAS PERSONAS SE ENCARGAN DE SELECTIONAR LOS
INSTRUMENTOS QUE HAN DE FORMAR LA CARTERA DE LA SOCIEDAD DE

INVERSION, TOMANDO EN CUENTA INSTRUMENTOS DE SEGURIDAD DE RIESGO
DE ESPECULACION ETC.

AS1 EL INUERSIONISTA AL INUERTIR EN LA SOCIEDAD DE INUE]]SION
COMPRA UNA ACCION DE ESTA SOCIEDAD ¥ ES DUEND EN ESA PROPORCION DE
LA MISMA SOCIEDAD, POR OTAR PARTE EUITA LA PEADIDA DE TIEMPO AL
' SELECCIONAR INSTRUMENTOS PARA SU CARTERA, ¥ LO MAS IMPORTANTE AL
ESTAR SU DINERD EN MUY DIVERSOS INSTHUMENTBSV PREVIAMENTE
ESTUDIAHDOS SU RIESGO SE DIVERSIFICA TENIENDO DE MUCHOS TiPOS DE
!NSTR“MENTUS'? EN ALGUNDS CASOS EL RIESGD PASA A SER CASI NULOD,
‘CRVBE ACLARAR QUE EN LA ACTUALIDAD SE HAN CREADO SOCIEDADES DE
INUEHSIDN PARA TODO TIPD DE NECESIDADES.
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SOCIEDADES DE INVERSION

’

" ANTECEDENTES:

o EN EL MERCADO, LOS ANTECEDENTES CONOCIDOS MENCIONAN QUE
LAS SOCIEDADES DE INVERSION APARECIERON HACE MAS DE CIEN ANOS EN
L0S MERCADOS BURSATILES DE BELGICA ¥ ESCOCIA EN DONDE SE
DESARROLLARON COMO EMPRESAS DE FOMENTO DE CAPITAL DE RIESGO,
ALGUNAS DE LAS CUALES INUIRATIERON EN NUESTRO PAIS DE MANEARA
ANCIPIENTE, PRINCIPALMENTE EN LA CONSTRUCCION DE FERROCARRILES.

EN NUESTRO PAIS EL PRIMER ORDENAMIENTO JURIDICO RELATIVO A
I.HS SOCIEDADES DE VVINUEHSIBN DATA DEL ANO DE  1950. DICHO
ORDENAMIENTO A LA LEY CONSTA DE CUATAO ARTICULOS EN mlE SE DEFINEN
LAS SOCIEDADES OF INUERSION, ENNUMERA LOS REQUISITOS PARA EL
: 'VGTOHGHMIENTD DE LA CONCESION NECESARIA PARA OPERAR, INDICA EL
CﬂflTﬂL MINIMO OF OPERACION, FIJANDOLO EN UN MI(LON DE. PESOS ¥ POR
ULTIMOD SENALA EL REGIMEN FISCAL A QUE SE SUJETARAN ESTAS
-SOCIEDADES.

ESTA LEY FUE REGLAMENTADA CON FECHA 18 DE OCTUBRE DE 1951,
NO SE CONSTITUYE NINGUNA SOCIEDAD DE INVERSION. EL 31 DE DICIEMBAE
DE 1954, NACE UNA NUEUR LEY DE SOCIEDAD DE INUERSION, DESDE LUEGO
; MRS CDMPLETH QUE LA ANTERIOR, PERD QUE TAMPOCLO DI0 FRUTO HLGUNU
~PARA LA CREHCION DE ALGUNA SOCIEDAD DE INUERSION. '
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SIN EMBRRGO EL 31 DE DICIEMBRE SE PUBLICO EN EL DIARIO
OFICIAL DE LA FEDERARCION, UNA NUEDA LEY SOBRE SOCIEDADES DE
lNUEHSIUN, QUE CONSTITUVE LR BASE DEL REGIMEN LEGAL DIGENTE, ¥ EN
SEPTIEMBRE DE 1956, SE FORMO LR PRIMERA.

AUN CUANDD EN LA PRIMERA DECADA DESPUES DE SU INICIO LA
MAYORIA DE ESTOS FONDOS EHPEHIMENTI‘!HBN UN CONSIDERABLE
CRECIMIENTO EN CUANTO A SU CAPITAL, EN TEAMINOS REALES ESTE
CRECIMIENTO DISMINUYO DRASTICAMENTE EN LA DECADA DE LOS 70'S.

ESTO SE DEBIO PRINCIPALMENTE A DIFERENCIAS LEGISLATIVAS ¥ A
LA SUPEDITACION DE ESTAS SOCIEDADES, TAMBIEN ESTAS SOCIEDADES
PODIAN AUMENTAR SU CAPITAL PONIENDO EN CIRCULACION NUEUAS
ACCIONES EN LA MEDIDA QUE SE PRESENTASE LA DEMANDA, PERD NO PODIAN
EFECTUAR LA RECOMPRA DE SUSPROPIAS ACCIONES.

EN CONSECUENCIA, LAS OPERADORAS DE LAS SOCIEDADES DE
INUERSION PARA DAR LIOBIDEZ AL INDERSIONISTA, TENIAN QUE ABSORBER
LA RECOMPRA, CON LOS CONSECUENTES COSTOS DE FINANCIAMIENTO COMO
DE LA POSIBLE PERDIDA DE CAPITAL EN CASO DE DESCENSO DEL PRECID DE
LAS ACCIONES DEL FONDO. POR LD QUE ESTA SITURCION DESANIMABA A LAS
OPERADORAS A PROMOVER EL DESARADLLO DE ESTE INSTRUMENTO.

NO FUE SIND. HASTA DICIEMBRAE DE 1980, CUANDO LA LEV DE
SOCIEBHBES DE INDERSION SE MODIFICA PERMITIENDO fi ESTAS SOCIEDADES
LA l\EL‘OMPHﬁ DE SUS PROPIAS ACCIONES. -
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) ~ POR OTRC LADO, LAS SOCIEDADES DE INVERSION SE UTILIZABAN, EN
GAAN PARTE DE LAS VECES, COMO [INSTAUMENTOS AUHILIARES DE
FINANCIAMIENTO DEL PROPIO GRUPO CONSECIONADO, ES DECIR; ESTE SE
‘UALIA DE'LA SOCIEDAD DE INDERSION COLOCANDOLE PAQUETES DE ACCIONES
' DE SUS PROPIAS EMPRESAS, LAS QUE EN MUCHODS DE LOS CASOS NO ERAN
MAS RENTABLES, NI LAS MAS BURSATILES.

SIN EMBARGO, CONFORME ESTAS SOCIEDADES SE. HAN 1DO
DESARROLLANDO, SE HAN DENIDO CONCIBIENDD COMO ENTIDADES CON UIDA
PROPIA, INDEPENDIENTEMENTE DE LA POLITICA E INTERESES DEL GRUPO
 FINANCIERO A QUIEN SE LE OTORGA LA CONCESION. A PARTIA BE 1980, ANO
EN QUE SE OTORGAN NUEDAS CONCESIONES, SURGEN SOCIEDADES CON
_ DIRECTIUAS COMPLETAMENTE - INDEPENDIENTES DE SU OPERADORA ©
ADMINISTRADORA.

L LA MODIFICACION A LA LEY DE SOCIEDADES DE INDERSION ¥ EL
OTORGAMIENTO DE NUEUAS CONCESIONES EN 1980, PARECIA UATICINAR EL
. .INTERES DE LAS AUTORIDADES PARA DESHRRBLLﬂﬁ ESTA FIGURA. NO
OBSTANTE, EL ESTABLECIMIENTO DE HLGUﬂﬂS POLITICAS EN Mﬂfl‘.nlﬂ LEGAL,
FISCAL ¥ ECONOMICA, MARCARON UN SESGO CONTARA LA INUERSION EN ESTA
7 FIGURA, Q“E AUNADO A QUE EN ESA EPOCA SE OBSERDABA LA TENDENCIA A LA
'BAJA DEL PRECID DE LAS ACCIONES DE LAS EMPRESAS, DIFICULTAN LA
PROMOCION ¥ CONSOLIDACION DE ESTAS SOCIEDADES.
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SOCIEDADES DE INVERSION
BEFINICION:

- MENCIONAMOS QUE LA ﬂl‘l’ERNIﬁl\lﬂ MAS UVIABLE PARA EL

’ PEQ\IE&O INUERSIONISTR SON LAS SOCIEDADES DE INDERSION, ENTENDIENDO

- POR SOCIEDADES DE INUVERSION AQUELLAS |NS‘T|TUCIONE$‘ ORIENTADAS AL

ANALISIS DE OPCIONES ¥ DE INUERSION DE FONDOS COLECTIVOS QUE REUNEN

TODRS I.vﬂsy CARACTERISTICAS ¥ ESTRUCTURA JURIDICA ANONIMA QUE
ESTABLECE LA LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES.

‘ SE  PUEDEN DEFINIR  TAMBIEN COMO  INSTITUCIONES

. ESPECIALIZADAS EN LA ADMINISTRACION DE  INUERSIONES, QUE

_ CONCENTRAN EL DINERD PROVENIENTE DE LA CAPTACION DE NUMEROSOS

_ AHORRADORES INTERESADOS EN FOAMAR ¥ ENCARECER SU CAPITAL

- INmthhbm POR CUENTA ¥ A BENEFICIO DE ESTOS, ENTRE UN AMPLIO ¥

_ SELECTO GRUPO DE UALORES, SIN PRETENDER INTEADENIR EN LA GESTION
- ABMINISTRATIUA DE LAS EMPRESAS EN QUE INUIERTEN.

PARA LA ORGANIZACION DE LAS SOCIEDADES DE INUERSION SE HA
| ESTABLECIDD EL REGIMEN DE CONCESION POR PARTE DEL GOBIERNO A
TRAVES DE LA SECRETARIA DE HACIENDA ¥ CREDITO PUBLICO Vv LA
*REGULACION EN SU FUNCIONAMIENTD POR LA COMISION NACIONAL DE
_ UALORES, ORGANISMO GUBEANAMENTAL QUE EJEACE CONTROL ¥ BIGILANCIA
'SOBRE ELLAS MEDIANTE LA APLICACION DE REGLAS DE CARACTER GENERAL.
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DE ESTA MANERA PODEMOS DEFINIR LAS FINALIDADES DE LAS
SOCIEDADES DE INDERSION, COMO ORGANISMOS QUE DEBIOO A LA
DIVERSIFICACION DE SUS CARTERAS © PORTAFOLIOS DE INUERSION,
PERMITEN DISMINUIR LOS RIESGOS DE LA INUERSION BURSATIL ¥
PROMEDIAR LAS UTILIDADES.

_ ESTAS CARTERAS DE UALORES REPRESENTAN SUS ACTIVOS ¥ ACTUAN
DE RESPALDO PARA LA EMISION DE SUS ACCIONES, QUE SE OFRECEN EN
VENTA AL PUBLICO.

PARTICIPAR EN UN FONDO DE INDERSION MEDIANTE LA
ADQUISICION DE SUS ACCIONES, IMPLICR PARTICIPAR EN UNA EMPRESA
_ CUYR ACTIVIDAD NO SE REFIEAE A UNA ACTIVIDAD INDUSTAIAL, COMECIAL 0

- DE SERDICIO, S1 NO DE INDERSION.

EL ACCIONISTA DE UN FONDO "TIENE PRATE" EN CADA UNO DE LOS

‘ 'UALORES QUE INTEGRAN SU CARTERA. LA OPERACION DEL MISMO CONLLEUA

_EL MANEJAR MONTOS CONSIDERABLES, LO QUE PERMITE APROVECHAR

UENTAJAS QUE DIFICILMENTE PODRIAN OBTENER 10S PEQUENOS
INIIEHSIIINISTHS DE MANERA AISLADA 0 INDIVIDUAL,

ESﬂIS INSTITUCIONES CONSTITUYEN ADEMAS UN INSTRUMENTO
ADECUADO PARA INCREMENTAR LA OFERATA ¥ LA DEMANDA EN EL MERCADD
DE UALORES, DANDO ACCESD A PEQUENOS INDERSIONISTAS ¥ A LOS
BENEFICIOS QUE ESTA OFRECE, MEDIANTE LA POSIBILIDAD DE CONTAR CON
UNR INVERSION DIVERSIFICADA ¥ PROFESIONALMENTE ADMINISTRATIVA ©
" ADMINISTRADA.
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POR SU NATURALEZA, LA CARTERA QUE INTEGRAN LAS SOCIEDRDES
DE INUVERSION ES BASTANTE DINAMICAR. LOS CONSTANTES CAMBIOS EN LA
7 SITUACION ECONOMICA ¥ LR CAPTACION O RETIRO DE RECURSOS DE LOS
‘ INVERSIONISTAS, DA LUGAR A UNR EDVALUACION CONSTANTE DE SUS
CARTERAS, DE LAS OPCIONES, ESTRATEGIAS ¥ POSIBILIDADES A FUTURD,

EN CONSECUENCIA AUN CUANDD LAS INVERSIONES REALIZADAS SE
PROVECTAN A MEDIANG ¥ LARGO PLAZ0, OFRECEN ALTO GRADO DE LIOQUIDEZ
YA QUE LOS PARTICIPANTES PUEDEN DENDER SUS ACCIONES PRACTICAMENTE
CURNDO LD DESEEN. '

LAS CASAS DE BOLSA FUNGEN COMO ADMINISTRADORAS DE ESTAS
SOCIEDADES, QUIENES CONTANDO CON INFORMACION OPORTUNA UNRA
EFICIENTE INFRAESTRUCTURA DE SOPORTE ¥ AMPLIA EXPERIENCIA, OFRECEN

. ‘ﬂTﬂﬂCTIU‘OS RENDIMIENTOS A LOS INUVERSIONISTAS, CREANDO ADEMAS UN

AMBITO IDONEO DE COMPETENCIA ENTRE ELLOS MISMOS, LO QUE DA COMD
AESULTADO UN MEJOR SERUICID AL PUBLICO INUERSIONISTA. )
SIN EMBARGO, EN UN SENTIDO MAS AMPLIO, LA LEGISLACION
ACTUAL NO LIMITA NI HACE EHCLUSIDA ESTA FUNCION PARA LAS CASAS DE
_ BOLSA,. PUDIENDO OTORGAR A OTRAS INSTITUCIONES DE DIFERENTE
_NATURALE2A, CONCESION PRRR REALIZAR TALES ACTIVIDABES. ‘
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SOCIEDRADES DE INVERSION

FUNCIONES ¥ DENTAJAS:

) DENTRO DE LAS PRHINCIPALES FUNCIONES DE LAS SOCIEDADES DE
- INUERSION PODEMOS MENCIONAR LAS SIGUIENTES : )

. *REALIZAR OPERACIONES CON UALORES APROBADOS POR LA
COMISION NACIONAL DE UALORES EN LOS TERMINOS DE LA LEY DE

SOCIEDADES DE INVERSION ¥ LAS REGLAS DE CARACTER GENERAL EHPEDIDAS
_CON APOYO EN DICHO DRDENAMIENTO.

) *PROMOVER ¥ PROPICIAR UN  CRECIMIENTO Mﬂ\‘oﬂ DEL ]
PATRIMONIO DE SUS INUERSIONISTAS BDEL QUE ELLOS EN FOHMH PARTICULAR
¥ CON ESCASOS RECURSOS PUDIERAN OBTENER INUIRTIENDD DIRECTAMENTE
EN EL MERCADO ACCIONARIO. '

'*OFRECER A SU ACCIONISTAS UNA CONSIDERABLE REDUCCION DEL
RIESGO ASOCIADD CON LAS INUERSIONES EN ACCIONES EN BASE A UNA
ADMISTRACION PROFESIONAL ¥ ADECUADA DIVERSIFICACION DE SUS
INTERESES.

‘lMP:l.ILSﬂH fiL. DESARAOLLO DE LA INVERSION ENTRE EL PUBLICO
EN GENERAL ¥ PRINCIPALMENTE LOS PEQUENOS INDERSIONISTAS,

- 'COHB\'UUHNBO As1 CBN EL DESHHIIBLLO DEL ™MERCADO BURSATIL.

*ESTIMULAR LA PARTICIPACION DE FU'I'UHOS INUEHSIONISI’GS,
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*PROMOUVER EL DESARROLLO 'ECONOMICO DEL PAIS, BRINDANDC LA
OPORTUNIDRD DE PARTICIPAR EN LA ACTIVIDAD BURSATIL A TODOS LOS
RHORRADORES MEDIANTE LA COMPRA DE ACCIONES DEL PROPIO FONDO DE
- SOCIEDADES, PARA SU POSTERIOR INVPERSION EN INSTRUMENTOS DE RENTA
FIJA ¥ RENTA VARIABLE, CONFORMANDO AST UNA IMPOATANTE CARTERA QUE
DIFICILMENTE PODRIA POSEER UN INDERSIONISTA EN FORMA INDIVIDUAL O
AISLADA.

HEMOS HABLADO SOBRE LAS SOCIEDADES DE INVERSION, SUS
CARACTERISTICAS PRINCIPALES ¥ SUS UENTAJAS DE PROPORCIONAR AL
INVERSIONISTA SERDICIOS QUE EL INDIUVIDUALMENTE NO PODRIA TENER, ¥
ADEMAS DE LAS BENTAJAS PRIMORDIALES TALES COMO LA SEGURIDAD POR
LA DIVERSIFICACION ¥ LA ADMISTRACION DE PORTAFOLIOS DE INUERSION,
TENEMOS OTRAS VENTAJAS COMO : - '

M) LAS PERSONAS QUE INVIERTEN EN UNA SOCIEDAD DE INVERSION

TIENE UNR LIQUIDEZ PRACTICAMENTE A LA VISTA.

B) LAS SOCIEDADES DE INVERSION AS! COMD SUS INDERSIONISTAS

GOZAN DE EHCENCION DE IMPUESTOS EN MUCHAS DE SUS OPERACIONES ASI
COMO DE INCENTIVOS FISCALES.

C) EN FORMA INMEDIATA SE REINDIERTEN UTILIDADES SIN COSTO
ADICIONAL, 10 CUAL DA LA OPERACION DEL INTERES COMPUESTO.

D) COMPARADA CON OTROS BIENES EHISTE UNA GAAN FACILIDAD
. PARA LA TRANSFERENCIA DE LA PROPIEDAD DEL CAPITAL.
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E) UNA VENTAJA IMPOBRTANTE PARA EL PEQUENO INVERSIONISTA ES
LA FACILIDAD DE INVERTIR PEQUERAS CANTIDADES EN FORMA PERICDICA ¥

. - GRAANDES 0 MAYORES CANTIDADES CON BASE EN EL CONTRATO CELEBRADO

ENTRE LA SOCIEDAD DE INUERSION ¥ EL INVERSIONISTA.

, F) UNA AMPLIA COMODIDAD EN LA COBRANZA DE DIVIDENDOS E
INTERESES, AS! COMO EN LA CUSTODIA ¥ ADMINISTRACION DE VALORES.

6) EN CASO DE LIQUIDACION TOTAL 0 PARCIAL DE LA INDERSION
SIN GASTOS NI COSTOS EHTRAS PARA EL INVERSIONISTA.

#) EL CONOCIMIENTO CONSTANTE DEL MONTO DE LA INVERSION
M'ED'"iNTE LA UALUACION DE LAS ACCIONES QUE SE PUBLICA EN LOS
PERIODICOS.

COMO COMENTRRIO FINAL DE LAS VENTAJAS DE LAS SOCIEDADES DE
_ INDERSION, CABE MENCIONAR QUE SE ESTAN CONUIRYIENDD RAPIDAMENTE,
" GRACIAS A SUALTA RENTABILIDAD ¥ LA EFICIENCIA DE SU MANEJO, EN UNA
" DE LAS MAS POPULARES FORMAS DE AHORAD E INUERSIONES EN NUESTRO
PAIS, ESPECIALMENTE PARA LAS PEASONAS CONSIDERRDAS -PEQUENDS
INDERSIONISTAS ™. |

COMO PRAUEBA DE ESTO PODEMOS DECIR QUE EN 1986 EL
RENDIMIENTO Ml_NIMO QUE SE OBTUUO EN LAS SOCIEDADES DE TNUERSION
TANTO EN LAS DE RENTA FIJA COMO EN LAS LLAMADAS COMUNES FUE DEL
125%.
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SOCIEDADES DBE INDERSION DE RENTA FIJRA

.  LOS FONDOS DEL MERCADG DE DINERO ARSI LLAMABOS, SON
SOCIEDADES MERCANTILES OUE TIENEN COMG OBJETO CAPTAR RECURSOS DE
. UN GRAN NUMERO DE RENTR FiJf ¥ MERCRDD DE DINERG, CON EL 0BJETO DE
:INCHEMENT_BH RENDIMIENTOS. LA UTILIDAD O PERDIDA NETA SE ASIGNARA
. BI“HII\MENTE ENTRE LGS ACCIDNISTAS. EN EL LENGUAJE FINANCIERO,
: FONDOS DE MERCADO DE DINERO ¥ SOCIEDRDES DE INUVERSION DE RENTA F1JA
ks SON SINDONIMUOS; CORRESPONDIENDD EL PRIMERD AL TERMIND PRACTICO ¥
EL SEGUNDO AL TECNICO-JURIDICO.

AL HABLAR DE ESTOS FONDOS DE MERCABS BE BINEAD 0 SOCIEDADES
DE INUERSION DE RENTA FIJA PODEMOS MENCIONAR ALGUNAS DE SUS
CARACTERISTICAS, QUE SON: ATRACTIUOS RENDIMIENTOS, LIQUIDEZ ¥
SEGURIDAD. -

: COMOD ANTECEDENTE DE LAS SOCIEDADES DE INVERSION DE hENTﬂ

_ FlJR PODEMOS SENALAR OQUE EN EL MES DE DICIEMBRE DE 1983, LAS
ﬁUTDBIDBDES MEHICANAS OTORGARDN LAS PRIMERAS CONSETIDONES PARA LA
CONSTITUCION DE SOCIEDADES DE INUDERSION DE RENTA FIJA; SIENDD PARA
EL MES -DE ABRIL DE 1987 LAS QUE SE ENCUENTRAN OPERANDO. v

UNA MUESTRA DEL AUGE QUE HAN TENIDO LAS SOCIEDADES DE

INUERSION DE RENTA FIJA, ES POR EJEMPLO EL CRECIMIENTO DE SUS

' ACTIUBS DE LA FECHA DE SU CONSTITUCION AL PRIMER SEMESTRE DE 1985
- FUE DEL OF 2,167%. ' ’ :
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LA LIQUIDEZ ES OTRA CARACTERISTICA IMPORTANTE ¥ PARTICULAR
OEL _AHORAD A TRAVES DE LOS FONDOS DE MERCADO DE DINERO, YA QUE
CUANDO SE INDVIERTE EN UN FONDO DE MERCADO DE DINERO, SE PARTICIPA
EN’ UNR CARTERA DE UALORES A TRAVES DE LA ADQUISICION DE
PARTICIPACIONES SOCIALES O ACCIONES OEL FONDO; CADA ACCION
REPRESENTA UNR PﬂﬂIE PROPORCIONAL DE LA PROPIEDAD DE LOS ACTIVOS

DEL FONDO ¥ DE LOS INTERESES ¥ RENDIMIENTOS QUE OBTENGRA LA SOCIEDAD
'POR LA INVERSION DE UALORES.

CADA FONDO DE MERCADO ESTABLECE SU PROPIC MINIMO DE
© _ INUERSION. POR OTRA PARTE, LAS SOCIEDADES DE INVERSION OE RENTA
FiJA, SE SUJETARAN A LAS SIGUIENTES DISPOSICIONES:

) 1. NO PODRAAN INUVERATIA MAS DEL 10% DE SU CAPITAL CONTABLE
EN UNR MISMA EMPRESH.

1l. NO PDDﬁﬂN INVEATIA MAS DEL 107 DE LAS EMISIONES UNA
MIiSMfA EMPRESA.

Il  EL PORCENTAJE MAHIMO DEL CAPITAL CONTABLE DE LAS
SOCIEDADES QUE PODRA INUERTIASE EN UALORES CUYOD PLAZO DE
'DENCIMIENTO SER MAYOR DE 1 ANO, A PARTIA DE LA FECHA OE
ADQUISICION, EN NINGUN CASO PODRA EHCEDER EL 20% DE DICHO CAPITAL.

CABE SENALAR QUE LOS DALORES EMITIDOS POR EL GOBIERND
FEDERAL NO ESTAN SUJETOS A LOS PORCENTAJES MAHIMOS SENALADOS

I¥.  TRATANDOSE DE UALOAES ¥ DOCUMENTOS DE INSTITUCIONES
- DE CREDITO, SE PODRA INVERTIR HASTA UN 307% DE SU CAPITAL CONTABLE
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SOCIEDRABES DE INVERSION COMUN

ESTAS INSTITUCIONES PERMITEN LA PARTICIPACION A PEQUENODS ¥
MtDIRNOS AHORARADORES EN EL CAPITAL DE LAS EMPRESAS CONFIRIENDO
. UENTRJAS A SUS PHRTICIPHNTES, ATRIBUIBLES SOLAMENTE A LAS GRANDES
CAPITALES DE INUERSION CVOM(I PUEDE SER: DIVERSIFICACION, REDUCCION
" DEL RIESGO ¥ ADMINISTAACION PROFESIONAL.

VA QUE DE LO CONTRARIO EL INUERSIONISTA INDIDIDUAL CON
FONDOS LIMITADOS NO PODRA ALUDIA EL FACTOR RIESGO Dﬁ SU INUVERSION,
- SITUANDOLO EN PELIGRO DE PERDIDA INCLUSO DEL PRINCIPAL. POR OTRA
PAATE, UNA CARTERA FORMADA POR ESCASOS DRALORES, NO  PODRA

. RPHBUECHRB LA ESTRUCTURA DE OPORTUNIDADES BIGENTES EN EL MERCADO
. ACCIONARIO.

Aisl, LAS SOCIEDADES DE INUERSION AL INVERTIR MAS DEL 10% DE‘
‘SU CAPITAL EN ACCIONES DE UNA MISMA EMISORA; DE ACUERDC 6 1O
ESTABLECIDO POR LA LEY, ELIMINAN ESTOS PROBLEMAS DCASIONADOS POR
|.l| fﬂl.fﬂ OE DIVERSIFICACION . DEL PORTRAFOLIO PéHMITIENDO AL
INUERSIONISTA OBTENER UNA MAYOR SEGURIDAD COMD RESULTADO DE LOS
MENORES RIESGOS DEL CONJUNTO DE LAS INUVERSIONES, ’

PARA UN PEQUENG INUERSIONISTA, LA ADQUISICION DE UALORES
INDIVIDUALES ¥ LA REINDERSION DE L0S RENDIMIENTOS EN FORMA
_ REGULAR PARA MAHIMIZAR UTILIDADES, IMPLICA CONTAR CON UNOS
'PROFUNDOS  CONOCIMIENTOS ~ FINANCIEROS QUE GENERRLMENTE  EL
INUERSIONISTA MEDIO NO TIENE.
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POR OTRAA PARTE EL COSTO lll.lE tMPLICARA PARA EL, CONTAR CON
~UN ASESOR FINANCIERO INDIDIDUAL QUE RADMINISTRE SU CARTERA LE
‘ RESTARIA UNA IMPORYANTE RENTABILIGAD R SU REDUCIDD CAPITAL,
ADEMAS R LAS CASAS DE BOLSR NO LES ES COSTERBLE DEDICAR UN RSESOR
FINANCIERO AL MANEJD DE CUENTAS PEQUENRS. EN ESTE SENTIDO, LAS
B SOCIE“M)ES BDE INUERSION GENERAN ECONDMIAIS A ESCALA, ¥ GUE AL

AGRUPAR A UN GRAN NUMERD DE INUERSIONES £f COSTO DE LA ASESORIA
FINANCIERA SE DILUVE.

LAS INVDEASIONES EN UALORES DE RENTA UARIABLE ¥ FldA SE
SUJETARAN ENTRE OTAAS A LAS SIGUIENTES DISPOSICIONES:

f. -EL PORCENTAJE MAHIMD DEL CAPITAL CONTADLE BDE LAS
~ SDCIEDADES OE INDVERSION QUE PODRA INDERTIASE EN DALORES EMITIDOS
POR UNA MISMA EMPRESR, EN NINGUN CASO PODRA EXCEDER EL 10%.

1. EL PORCENTAJE MAHIMO OE UNR EMISION QUE PODRA SER
. ADQUIRIDG, EN NINGUN CASO PODRA EHCEDER AL 30% DE LAS ACCIONES
~ REPRESENTATIUAS DEL CAPITAL DE LA EMISORA.

119, LA COMISIDN NACIONAL DE UALORRES ESTABLECERA EL
PORCENTAJE MINIMO DEL CAPITAL CONTABLE QUE DEBERA INVERTIRSE EN
UALORES DE FACIL AEALIZARCION. LOS UALORES EMITIDOS POGR EL GOBIERNO
FEDERAL NO ESTARAN SUJETOS A LOS PORCENTAJES MAKIMODS SENALADOS.

iv. TRATANDOSE Ot UALORES ¥ DOCUMENTOS EMITIDOS POR

INSTITUCIONES OFE CREDITO, LAS SOCIEDRDES PODAAN INDERTIR EN ELLOS
_HASTA UN 30 7 OE SU CRPITAL CONYABLE.
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SOCIEDADES DE INDERSION DE CAPITALES

]_HS SOCIEDADES DE INDERSION DE CAPITALES OPERRN CON
' UﬁLﬂﬂES Y DOCUMENTOS EMITIDOS POR EMPRESAS QUE REQUIEREN

: ,'_HECI.‘IHSQS A LARGO PLAZO ¥ CUYAS ACTIVIDADES ESTEN HELACIONADAS

PREFERENTEMENTE CON LOS OBJETIUDS DE LA PLANEACION NACIONAL DE
DESARAOLLD.

LOS PARAMETROS DE INVERSION DE CAPITALES SON:

) *NO PODRAN  INDERTIR EN MENOS DE CINCO  EMPRESAS
PROMOUIDAS.

_ *NO INVERTIR MAS DEL 20% DEL CAPITAL .CONTHBLE" DE LA
“SOCIEDAD DE INVERSION EN ACCIONES EMITIDAS POR UNA MISMA EMPRESA
- PROMOUIDA. )

“®NG INVERTIR MAS DEL 25% DEL CAPITAL CONTABLE DE LA
SOCIEDAD DE INDERSION £N OBLIGACIONES EMITIDAS POR UNA O BARIAS -
" EMPRESAS PROMOUIDAS.

*NO INUERTIR MAS DEL 10% DEL CAPITAL CONTABLE DE LA
’SOCIEDHD DE INUEASION EN ACCIONES EMITIDAS POR EMPRESAS
PROMOUDIDAS POR LAS MISMA SOCIEDAD.
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*QUE NO SEA PROPIETRRiﬂ DEL 10% DE LAS ACCIONES

REPRESENTATIDAS DEL CAPITAL DE LAS EMPRAESAS QUE FUERON
"~ PROMOUIDAS.

.

LA VENTRJA PRIMORDIAL QUE OFRECE ESTE TIPO DE SOCIEDAD DE
INUERSION, ES QUE PERMITE AL PEQUEND AHORRADOR INTERUENIR EN L
»FOI‘MRCION DE CAPITAL A LARGO PLAZO \’ LA ESPECTATIVA DE OBTENER
» IiENIJlMIEN‘lOS MAYORES DE LOS QUE PUEREN OFRECER OTRAS ALTERNATIVAS

© DE INVERSION, CON UN MAVOR RIESGO.
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CONCLUSIONES

CONSIDERD SE DEBE ORIENTAR MAS AL PEQUENO INUEASIONISTA
SOBRE SU CAMPO DE ACCION DEL MERCADD DE URLORES YA QUE EN LA
™MEDIDA QUE SE LOGRE ESTO, SE TENDAA UN PEGUENG INUERSIONISTA MAS
CONSCIENTE OF QUE S} BIEN LA INDERSION EN EL MERCADO DE DALORNES

PUEDE LLEGAR A SER LA MAS RENTABLE, £ESTO LLEUA IMPLICITO TAMBIEN UN
GRAN RIESGO.

POR OTRA  PARTE ES IMPORTANTE FOMENTAR AUN MAS EL
DESARROLLD DE LAS SOCIEDRDES DE INDERSION EN SUS TRES MODALIDADES

PARA DE ESTA MANERA HACER LLEGAR AUN MAS CAPITALES AL MERCADG DE
Uﬂl;ORES ¥ HACEALO AUN MAS S0L1D0.

MOSTAAR RDEMAS AL PEQUEND  INDERSIONISTRA QUE LAS

SOCIEDADES DE INUVERSION LE PROPORCIONAN TODA LA SERIE DE DENTAJIAS
B 113 ELvNECESlTE PARA INVEATIR EN BOLSA.

CRED ADEMAS QUE LAS CONDITIONES ECONOMICAS ACTUALES EN
_NUESTRO PAIS, LA BOLSA MEHICANA DE UALORES PUEDE SER UNA GRAN
ALTERNATIVA . OF INDERSION . PUESTO QUE ADEMAS DE PROPORCIONAR
GANANCIAS, EL DINERD QUE EN ESTA SE INDIERTA, AYUDA A FOMENTAR EL
CRECIMIENTO DE LAS EMPRESAS EN NUESTRO PAIS,

Em TESIS Na -
SAR BE 14 am mEr':g.
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