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I N T R o D u e e I o N 

En los úlLimos anos a aumenLado la inquietud de saber en que 

ocupar los recursos ahorrados para obtener un rendimiento y asi pQ 

der incrementarlos o por lo menos mantener el poder adquisitivo de 

estos. 

A lravés de la situación económica que atraviesa nuestro pais 

el sisLema financiero mexicano a buscado ofrecer al inversionista 

diferentes opciones para inverlir ese ahorro de manera que pueda 

anfranLarse a la inflación, la devaluación monetaria, en general a 

lodos los factores que disminuyen su capacidad adquisitiva. 

En al presente trabajo se quiere mostrar los principales ins-

mo LambiGn lo~ que prasen~an las casas de bolsa y oLros inLermedi~ 

ri'-il?: dol sistema financiero mexicano, haciendo un análisis de sus 

diferentes características como son la rentabilidad, la liquidez y 

el riesgo, para asi poder compararlos. 

Por olra p~rLo so prosenlan varios lipes de inversionistas se 

gún sus necesidades de liquidez, su actitud ante el riesgo y su c~ 

pacidad de inversión, de manera que posteriormente se pueda encon-
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lrar el li po de inversión más adecuada a cada uno de ellos·; 

Se lomara la inversión privada de las personas fisicas ya que 

las pe.-sonas morales p.-esenlan et.ras necesidades y lienen difer-en­

les caraclerislicas por lo cual lambién se les ofrecen et.ro lipa 

de inslrument.as para inverlir. 

El lrab"jo "'"' "'ncu..,nlra dividido en dos grandes parles, la 

primera de ellas lilulada "Las opciones de Inversión" hace una 

presenlación de las principales instrumentos de inversión. 

En .. 1 primar Célpi Lulo sa li ene un;... breve reseña históric;,_ 

del sis~ema financiero mexicano. para darnos cuenta de la evolu-

ción que han presentado lanlo los bancos como las casas de bolsa a 

lr-avés de los a~os para enfrentarse a una economía cambianle. 

También an ase rnisrno capilulo presentamos una definición y 

clasificación general de los inslrumenlos de inversión. 

"'°'' En los capilulos siguient.es Csegundo a quint.o) aparece un pa­

~orama dg los instrumanlos que ofrece cada uno de los sec~ores dal 

sistema financiera mexicana. 

El ~ggundo no~ habla de los inslrumentos bancarios, el lerce­

ro de los bursáliles, el cuart.o de las sociedades de inversión y 

el quinto de los inst.rumentos de inversión de las demás institu­

ciones del sistema financiero. 
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La segunda parla asLá LiLulada "En qua Invertir". encontrando 

delerminar los insLrumenLos acordes a cada invers1onista. 

Es Qn Q.J. sexto capitulo donde esta un análisis de los instru­

mentos, vi.,.ndo las di:ferentes caracteristicas que inf'luyen en la 

decisión de hacer la inversion CRentabilidad, Liquidez, Riesgo) 

asi como la f'orma de avaluar dichas caracteristicas para poder re~ 

lizar la comparación. 

En al capitulo siete se analizan los dif'erentes tipos de in­

V<;ir,.ionis.t.._s, da manara qua al clasificarlos se pueda determin.:..r 

las inversiones qua según sus caracteristicas satisf'agan sus nece­

sidades. 

~l CQpitulo ocho prQsQnL"' las conclusiones obtenidas a trav~s 

dQ combinar los análisis de las inversiones y de los inversionis­

tas realizados en los capiLulos anteriores. 
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PARTE 1: LOS INSTRUMENTOS DE INVERSION 

Esta primera parte consta de cinco capítulos a través de los 

cuales se presentan los diferentes instrumentos de inversión .:¡u~ 

ofrece el sistema financiero mexicano, dando una breve explicación 

de cada uno de ellos. 
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I CONCEPTOS GENERALES 

I .1 DESARROLLO HISTORICO DEL SISTEMA FINANCIERO: 

El Bist..eme f'ir1anciero mexicano ha ido evolucionando Y apegán­

dose a las necesidades de la economía del p<1ís y de los in\'ersio­

nistas, por lo que trataremos de mencionar los principales cambios 

en dicho sistema. 

I.r.i. 1 La Banca: 

Dentro del sistema f'inanciero la banca forma parte fundamen­

tal por lo que el desarrollo de ésta es muy relevante, la banca en 

México a tenido varias etapas de desarrollo; 

A f'inales del siglo XIX se fue1·on estableciendo algunas 

sucursales de bancos extranjeros como el Banco de Londres, México 

y Sudamerica Lt..d. post.eriormente surgierón algunos bancos mexica­

nos, para 1884 ya se contaba con un pequeño sist.ema bancario cuya 

f'unción era ot.orgar crédit.os al comercio siendo muy reducida su 

aportación a la producción. A principios del presente siglo se 

crearon algunos otros bancos, ampliando sus funciones hacia el ahQ 
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rro v crédito. En 1925 se crea el Banco de México como banco ceu 

nedas, así como de la regulación del tipo de cambio y de las tasas 

de interés. En 19.U la Ley General de Instituciones de Crédito y 
r'"f'J'' 

01•ganizaciones Auxiliares dispuso el ejercicio de la banca a 

través de un sistema orientado a la especialización. 

La banca especializada (1924-1970): En esta etapa el si~ 

tema bancario estaba caracterizado porque los bancos tenían que 

trabajar en un grupo especializado de operaciones que podían ser; 

I.- Depósito: Dedicadas a recibir depósitos retira-

bles a la vista a través de cheques: y p1·est.amoa a cort,o 

plazo. 

II. - Ahorro: Manejaban cuenta:;· de ahorro que pagaban 

un interés del 4. 5~ anual capitalizable semestralmente, 

de dichos depósitos se disponía parcialmente a la vista. 

III.- Financiera; Se ocupaban de dar préstamos a lar-

go plazo a las empresas, para lo que emitían bonos y reci_ 

i.Jí<th depósitos a pl.-.zo fi.jo. 

IV. - Hipot.ecaria: Sólo podían emitir bonos hipoteca-

rios, garantizar cédulas hipotecarias, recibir depósit.os 

a plazo: dar créditos hipotecarios v con garantía. 

V. - Fiduciaria: Fundamentalmente se dedicaban a la 

contratación de fideicomisos; a mandat.os y comisiones; a 

la administración de bienes, liquidaciones judiciales de 

empresas y emisión de títulos y certificados. 

VI.- Capitalización: Emitían pólizas de capitaliza-
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ción para la formación de capitales, a cambio de pa¡;os p~ 

ri~dicos; también ofrecían diferent.es clases de crédit.os. 

En esl.a etapa, la ley sólo permitía a un banco que tenia 

una rama principal el manejar departamentos de ahorro y de fidu­

ciaria. 

Los grupos financieros (1970-1976); El desarrollo del pa­

is motivo a que las instituciones t.rataran de unir esfuerzos para 

ofrecer un servicio integral a la clientela, por lo que se crearon 

los grupos financieros, mismos que est.aban formaJos por bancos de 

t.i\fos dif'erentes, con personalidad jurídica independient.e ,pero con 

neKos patrimoniales entre si. En 1975 eKistían 240 bancos priva­

dos y mixtos. 

La banca múltiple (1976-1902); En 1976 la ley permite la 

formación de instituciones de banca múltiple, es decir, que una 

in..,l..lt.ucién o!'reci"°r" t.odos los servicios de banca y crédito sin 

la necesidad de ser un grupo financiero. Estas instituciones se 

!'armaron a part.ir de los grupos financieros o a t.ravés de f'usiones 

de bancos pequefios. 

La banca nacionalizada (1902-1990); El 1 º de septiembre 

de 1902 por decret.o presidencial se nacionaliza la banca privada o 

concesionada a particulares. 

Denl.ro del periodo de la banca nacionalizada se est.ablece 

el Plan Nacional de Desarrollo en 1982 que contemplaba el proceso 



de racionalización bancaria, que µersigue reducir el número de in~ 

t.it.uciones que pr>eat.<An loa ael'Yicioa de b«nc& y Cl'édit.o, de l& b&!:!. 

ca comercial, considerando por olro lado a la banca de desarrollo. 

son; 

Las dos etapas mas import.ant.es de est.a racionalización 

a) El 29 de agost..o de 1983 de 60 inst..ituciones 

exist..ent.es se r-educen a 29 de la siguiente manera; 

17 bancos conservan su denominación. 

12 bancos fusionan a 20 instut.uciones. 
-29bancos. 

20 bancos que son fusion;;.dos. 

11 bancos se les revoca la concesión. 

~O-instituciones. 

b) El 1B d~ m-.l'ao de 19$5 la S.H.y C.P. decide l'edu-

!'educir a sólo 20 sociedades nacionales de crédito las 

cuales quedan agrupadas de la siguiente manera: 

6 de cobertura nacional. 

8 de cobertura mt~lt-irreg-ional. 

6 de cobertura regional. 
-20 instituciones. 

Po•l.<>riormGnt.e ee han f'ueionado otras dos sociedades 

na'l:lionales de credito <Banco Continental Ganadero en julio-1985, 

Crédito Mexicano en julio-1988). 

Act.uQlrnent.e exist.en en el sistema bancario 37 socied~ 

des nacionales de crédito, 18 de la banca múltiple y 19 de la ban-

ca de desal'rollo y 2 bancos concesionados o pa:r-t.iculares ( Banco 
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Obrero y Cilibank). 

La Banca Mixt.a (¿19907): El pasado 2 de mavo el C. presi­

dente Salinas de Gor·t.ari envio al Congreso de la Unión la iniciat.i,_ 

va de forma1• la rep1•ivat.izar parte de la Banca formando un i•égimen 

de banca mixta. 

I.1.8 Las Casas de Bolsa: 

Otra pat>t..e impot>tante del sii;Lema t'inanciero mexicano en la 

acLualidad es el mercado bursát..il, mismo que se ha desarroll<1do en 

los dltimo:;; ai'i.o::; y t.iene su origen en el siglo pasado. 

En México la"' pt>imeras opet>aciones con valo1•es tuvieron lugar 

alt><>dedor dEf 1990, cuando empez<>t>on a r-eunirse algunos inversioni~ 

tas nacionales y ext..ranjeros en las oficinas de la Compañia Mexicé_ 

na de gas, para comerciar con lLtulos mineros principalmente. 

Con el objeto de r-egular las operaciones bursátiles, facili­

t.ar y vigilar los negocios, se constit..uyó La Bolsa de Valores de 

M~<ico el 31 de oct..ubre de 1894. Est..<> 1:ra una organización aisl€!. 

da, pues no formaba parte del sistema de crédito, por lo que desa­

pareció un año y medio después en abril de 1896. 

El 4 de enero de 1907 renació bajo el nombre <le Bolsa Privada 

de M.xico; en junio de 1910 cambió su denominación por la de Bolsa 

de Valores de H .. xico, S. C. L., que continuó funcionando hasta 1933, 

en que se t..ransformó en la Bolsa de Valores de México, S. A. de 

C.V. habiendo sido autor-izada pat•a operar- como institución auxili­

ar- de crédito. 
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En 19.J.ó se crea la Comisión Nacional de Valores, para arde-

En 1975 se promul¡;ó la Ley del Nercado de Valores, a part.ir 

de entonces la Bols<t dejó de ser instit.ucion auxiliar de crédito 

adquiriendo asi autonomía operativa y rango financiero propio, al 

contar con un marco legal y juridico idóneo para propiciar y canse 

lidar el desarrollo del mercado de valores dentro de nuestro pais. 

En dicho año operaban tres bolsas de valores en el territorio mex¡,_ 

cano; la Bolsa de Valores de Occidente, la Bolsa de Valores de Han. 

t.errey y la Bolsa de Valores de México. Así mismo se promovió el 

surgimient.o _de las Casas de Bolsa como organismos básicos de intec_ 

mediación. 

El 3 do í'ebrero de 1976 se decidió entre los socios de las 

bolsas que opex·aban, el ciel're de la bolsa de Occident.e y la de 

Montal'rey, así como el cambio de la razón social de la Bolsa de V~ 

lores de México por la actual de Bolsa Mexican.:i de Valo1•es, S.A. 

de C.V. 

Actual111ente la Bolsa Mexicana de Valores cuenta con oficinas 

en 16 estados de la república y operan 25 casas de bolsa y 6 ope­

radores independientes. 

,,,-,1· El acelerado desarrollo de este sector en los últimos años 

puede se1• consecuencia de la nacionalización bancaria, pues los 

part.icul~res al pe1'der la posesión de los bancos se enfocaron a e;!!_ 

te tipo de intermediarios financieros. 
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,,..,, Algunos de los diferent.es inlermedi.::irios fin .. ncie1·os no ban­

carios apar·ecen en México desde la colonia, et.ros en el siglo XIX, 

y otros a mediados del present.e siglo. 

111 Laa Aseguradoras; Las prime1·as ope1-aciones de segur·o en Mé­

xico se realizan en la colonia con compañias: europeas, en 1892 suc. 

ge la Ley sobre compañias de Seguros y en 1887 la primera compañía 

mexicana (con capit..al extranjero) La Anglo-Mexicana de Seguros. 

El crecimiento de las aseguradoras se muestra en 1935 con 

el aurgimient..o de la Ley General de Inst..it..uciones de Seguros, pero 

las más grandes se f'ortalecen al am¡:><tro de los bancos, que las OC!! 

pan como departamentos de servicio a su clientela. 

Con la nacionalización banca.ria se t..ienen que desvincular 

de los bancos, consolidando su estructura y economía, así mismo d~ 

bido al pel'iodo altamente inflacionario de la present..e década se 

tuvó que modificar el concepto tradicional del seguro apareciendo 

un seguro que combinara la protección con el ahorro e inversión. 

Actualmente existen 46 compañías aseguradoras. 

"" Laa At'ianzadox•as: Surgen en 1895 al otorgarse concesiones a 

compañías nacionales y extranjeras para la operación de f'ianzas de 

fidelidad. La legisl<1ción sobre las f'ianzas se inicia en 1925 y 

actu"llmente se rigen po1' la Ley Federal de Instituciones de Fian­

zas emitida en 1950 y modificada en 1982 y 1985. Hoy en día ope­

ran 14 instituciones de Fianzas. 
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111 Los Almacenes Generales de Depósit..o; Se originan con los 

hast.a 1837 cuando se fundan en forma organizada en las cost.as del 

p.:iís y en 1895 aparecen en la ciudad de México. Reglamentándose a 

part.ir de 1900, es en la ultima década cuando han tenido una mayor 

pr·omoción a pesar de que los certificados de depósit.o de las 23 al_ 

macenadoras concesionadas no tienen una aceptación ¡;eneralizada. 

* Las Uniones: de Crédito: En México la Ley General de Inst.il.!d. 

cienes de Crédit.o de 1932 introduce las uniones de crédit.o a la lg_ 

gislación bancaria como organizaciones auxiliares. Existen en la 

actilialidad 114 uniones que agrupan más de 40 ,000 socios en 24 ent.j,_ 

dades del país. 

11< El P .. t.ronat.o del Ahor·ro Nacional; Es un organismo público 

encargado de capt.ar y promover el ahorro popular surgido en 1950 a 

raíz de la creación de la Ley del Ahorro Nacional. 

pahnal contaba con 94 sucursales en t.oda la república. 

En 1997 el 

11< Las Arrendadoras; Aparecen en México en 1961 como socieda­

des mercantiles y en 1985 con la Ley de Organizaciones y Activida­

des Auxiliares de Cr.:ldit.o se convierten en Organizaciones Auxilia-

res concesionadas. Actualmente operan 24 ar·rendadoras. 

111 Las Casas de Cambio; Anteriormente eran una parte de los 

bancos, pex·o aparecen en forma independient.e en 1982 como conse­

cuencia de las modificaciones a la ley derivadas de la nacionalize. 
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ción bancaria. 

I.l.4 Siluaci6n AcLual del Sistema F'.inanciero Mexicano: 

Como se ha ido explicando el sistema financiero mexicano es­

tá f'ormado de dif'erentes tipos de instituciónes, que son controla­

da61 y reglamentadas por la Secretaria de Hacienda y Crédito Públi­

co con el apoyo de otr·os organismos como son: 

Comisión Nacional Bancaria y de Seguros. 

Banco de ~léxico. 

Asociación Mexicana de Bancos. 

Asocü1ción Ht:xicana de Casas de Bolsa. 

Comisión Nacional de Valores. 

La estructura que guarda el S.F.M. se puede observar en la f'L 

gul'a I.1. 

I.2 INSTRUMENTOS DE INVERSION: 

I.2.1 Derinición General: 

Dentro del ambit.o f'inanciero y económico se habla de la inve~ 

eión como una f'orma de proteger el patrimonio y los recursos tant.o 

de las persona61 f'isicas como de las personas morales y empresas. 

¿ Qué es la inversión ? Dentro de este mismo medio se conoce 
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como inversión a la aportación de recursos para obtener un benefi-

En la actualidad podemos identificar una gran variedad de 

instrumentos de inversión que el sistema financiero mexicano ofr§1. 

ce al inversionista, entendiendo por instrumentos a los depósiLos, 

pagarés, certificados, acciones, valores, bonos y los demás títu­

los de crédito ("Los documentos necesarios para ejercer el derecho 

lit.eral que se consigna en ellos" Art... 52 Ley de Títulos y Opera­

ciones de Crédito) que el inversionista adquiere y le brindan un 

I'endimienLo. 

Exi .. t..en ot..raa f'ormaa de inversión que no son mediant..e t.ft.ulos 

de crédito como puede ser a través de la compra-venta de bienes, 

oro, plata o divisas. 

I.2.2 Clasificación: 

PQra QflQliear más f'acilment..e las dif'erentes formas de inver­

sión, podemos clasificarlas de muchas maneras, dent..ro de las que 

Por el t..ipo de su rendimient..o los podemos clasif'icar en; 

Rent..a fija, si tienen un rendimiento establecido de 

antemano. 

Rent.... variable, si el 1•endimier1t..o est..á sujet..o a causas 

cil'cunstanciales. 

Prot..ección, son los que además de una renta fija protegen 

contra posibles devaluaciones de la moneda. 
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Por la forma de su creación se clasifican en; 

Seriales, los emitidos en serie. 

Por la naturaleza del emisor: 

Públicos, emitidos por el gobierno. 

Privados, emitidos por particulares. 

Por su f'orma de circulación en el mercado: 

Nominativos, si son expedidos a favor de una persona cuyo 

nombre aparezca en el texto del mismo documento. 

Al po•·L. .. dox·, encaso de no ser expedidos a f'avor de una 

persona determinada. 

Por el mercado que los ofrece los clasificamos en: 

Los bancarios, que son aquellos ofrecidos por los bancos 

que a au vez loa podemos dividir en los instrumentos t.radici2 

nales y los nuevos instrumentos bancarios. 

Los bura<it,ilea, propios de las casas de bolsa. que t.am­

bién podemos dividirlos en mercado de dinero y mercado de ca­

pitales. 

Loa of1•ecidos por las demás instituciones del sistema f'i­

nanciero <Aseguradoras. Casas de cambio, Almacenes de Depósi­

to, et.e.), que dividiremos según el t.ipo de inst.it.ución. 

12 



II INSTRUMENTOS BANCARIOS 

Como mencionamos ant.eriorment.e la banca es una parte muy 

importante del sistema financiero mexicano, razón por la cual es 

priorit.ario estudiar los diferentes instrumentos de inversión que 

oi"fece el sistema bancario. 

A e8t.o .. inst.rument.os los podemos clasificar en dos grupos im­

port.ant.elil, lolil inst.rument.os t.radicionales y los nuevos inst.rumen­

t.os bancarios. 

I I . l. INSTRUMENTOS TRADICIONALES: 

Conlilideraremos inBt.rumentos tradicionales aquellos instrumen­

tos propios de la banca y que se han ofrecido desde el periodo de 

la banca especializada como son los depósitos a la v ist.a, el aho­

rr·o y los depósitos a plazo. 
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Anteriorment.e los depósitos a la vista, cuentas de cheques, 

no pagaban ningún Lipo de rendimiento, pero a partir de finales de 

junio 1989 las sociedades nacionales de crédito lanzaron al merca-

do las "cuent..as product..ivas", que son las cuent..as de cheques que 

pagan int..erés <En la mayoria es un porcentaje de la tasa promedio 

de Cet..es) según el saldo promedio en la cuenta, cobrando una comi-

sión anual por manejo de cuenta así como por cada cheque expedido. 

11. 1. 2 Ahorro: 

El ahorro es un inst..rument..o en el cual se realizan depósitos 
::o!":\" 

que son ret..irables parcialmente a la vista, es decir, se pueden 

hacer los ret..iros del capital o de los intereses al presentar la 

libreta de ahorros, pero no se puede disponer de todo el capital 

de la cuent..a en un solo ret..iro o previa notificación al banco se-

gün las dispociciones vigentes. 

11.1. 3 Plazo: 

El Pla1110 aon depósitos contratados a per·iodos establecidos, 

que ofrecen l-asas de interés más altas que el ahorro. 

Pueden ser cont..rat..ados por personas físicas o morales, a las 

tasas y sobretasas de interés que dan a conocer los bancos el úl-

t..imo día de cada semana para las operaciones contratadas en la se-

mana siguiente y que son válidos durante toda la vigencia de las 



operaciones~ 

11< Depósitos a plazo fijo: Estos depósitos también son co­

nocidos como CD's bancarios C Certificados de Depósito ) y se con­

tratan a un periodo determinado y pagan los intereses por mensual!_ 

dades vencidas que pueden ser deposit.ados a una cuenta, pagados 

con un cheque de caja o reinvertidos en el mismo contrato. 

* Depósitos retirables en días preestablecidos: Este tipo 

de depósitos da un menor rendimiento que los Certificados de Depó­

sí.l;o pues tiene mayor liquidez, es decir, los intereses o el capi­

tal puede ser :retirado "' plazo:;; cort.os det.e1·111ln<1dos en el contrato 

que pueden ser dos días a la semana, un día a la semana ó dos días 

al mes. 

* P .. g .. rétil con rendimiento liquidable al vencimiento: 

Estos pagarés surgen el 7 de octubr·e de 1983 y a diferencia de los 

anteriores paga los: rendimientos hasta el vencimiento del plazo 

pactado. En enero de 1988 el Banco de México autoriza a las 

s:ociedades nacionales de crédito la emisión de pagarés con un pla­

zo de siete día61, mismos que tuvieron gran aceptación a lo largo 

de dicho año, pero decayó en el transcurso de 1989. 

II.c NUEVOS INSJRUMENTOS BANCARIOS: 

La constante evolución de la economía del país ha obligado al 
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sist.ema bancario a ofrecer nuevos instrument.os que se adapten a 

rendimientos sin perder liquidez, y que sean compet..it.ivos con los 

instrumentos y las opciones ofrecidos por las casas de bolsa. 

I I. 2. 1 Acept.aci ones Banca1· i as: 

Laa aceptaciones bancarias son t.ít.ulos emitidos por empresas 

para financiarse a corto plazo y a un costo menor al crédito banc~ 

rio teniendo como aval o aceptante a un banco. Est.as se emitieron 

por primera voz en 1981 y han Lenido varias épocas de empuje, en 

1985 al suspenderse las subast.as de Cetes, y en 1988 al cambiar 

algunas de las restricciones del Banco de México hacia las Socied~ 

des Nacionales de Crédito. 

Las aceptaciones normalmente tienen plazos de vencimiento en­

tre loa 7 y los 182 días y su Lasa de rendimiento se fija por la 

negociación del crédito entre el banco aceptante y la empresa emi­

sora. 

Ofrecen un rendimiento en base a una tasa de descuenLo sobre 

el v;:,lor nomin.al que es de 100 ,000 pe:s:cs. 

II.2.2 Cuenta Maest.ra: 

E .. t.... in .. t..:rument..o .,,. act..ualmont..o uno de los más importantes 

dentro de la captación de los bancos y presenta dos formas: 

111 Cuenta Maestra para pe:r·sonas físicas; Esta modalidad es 

lanzada al mercado por Banamex en 1986, este instrumento ofrece 
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como opción para invertir el dinero: 

en el cual se juntan las aportaciones de lodos los inversio­

nist.as de la cuenLa, v el banco los inviert.e en diferent.es 

inst.rumentos bancarios y del mercado de dinero, buscando ren­

t.abilidad, liquidez y seguridad en la inversión. 

Algunos bancos ofrecen también la posibilidad de que 

el inver·sionisLa escoja los instrumentos donde desea invertir 

sus recursos CPrincipalmenLe insLrumenLos del mercado de din~ 

ro) aparte del fondo maestro. 

L ... cuent..a of'rece como medios de acceso a los recursos una 

cheque1'& y un& t.arjeta, algunos bancos que poseen la infraestr•uct.!,!. 

ra necesaria .. <Como Bancomer y Banamex) ofrecen servicios de banca 

por teléfono y cajeros automáticos. 

11< Cuent..a maest..ra empresarial; Esta otra cuenta apareció 

en el mercado en junio de 1988 y va dirigida al manejo de la t.eso­

rería· de las empresas <Por· ser dirigida a personas morales no la 

analizar-emes). 

II.2.3 Tarjeta de inversi6n: 

Podemos considerar dos t..ipos de "Tarjetas de Inversión": 

~,r La opción de inversión en las t..arjet..as de crédito que es 

iniciada por Bancomer en mayo de 1987 y ofrece la posibilidad 

de obt.ener un buen rendimiento de los saldos a favor que se 

tengan en la tarjeta a través de un fideicomiso o fondo simi­

lar al fondo maestro de las cuentas maest.ras, donde el banco 
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invierte los recursos de los clientes en diversos instrumen-

sulo que es n"'c"'sario poseer una linea de crédito de tarjeta. 

Las tarjetas de inversión directa Cinvermatico, Inversión 

Inmediata, Inverdinamica) en las cuales no se da ninguna li­

nea de crédito pero se invierte manejando el dinero mediante 

una ta1'jet.a a través de las redes de "cajeros automatices" o 

pagando en establecimientos. 
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lll IliSTR.UHENTOS UURSAT!LES 

Como mancionamos ant..eriorment..e los inst..rument..os bursátiles 

son aquellos of'recidos por el mercado de valores, es decir, las 

casas de bolsa. Los inst..rument..os bursátiles tienen todos las si-

guient..es características: 

Deben ser seriales, es decir emitidos en serie. 

Dab .. n eat..ar aut..orizados po1• la Comisión Nacional de Valo-

r~: y por la Bolsa Mexicana de Valores. 

Los inst..rument..os bursátiles se dividen en dos ramas import..an­

t..es en base al plazo de la inversión el mercado de Capit..ales y el 

mercado de Dinero. 

III. 1 MERCADO DE CAPITALES: 

E•t..e es el mercado que maneja la ofert..a y la demanda de los 

inst..1·ument..os f'inancieros a largo plazo. Los inst.rument..os del mer­

cado de capit..ales se dividen a su vez en valores de rent.a fija y 

de renta variable. 
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Podemos definir este t.ipo de instrumentos como los valores 

donde el 1~n<limienLo que producen no esLa determinado previamente 

en conLraLo o escritura consLiLutiva alguna; sino que dependen de 

las utilidades de la sociedad emisora, además ot.organ un rendimien. 

Lo o pérdida' de capital que es la diferencia entre el precio de 

compra y el precio de venta. 

Los valores de renLa variable pueden ser acciones o cert.ific;i,. 

dos de aportación patrimonial. 

ACCIONES: Son títulos representativos de una parte alícuota 

del capital social de un<'I sociedad <wónima y sirve para acredit.ar 

y transmitir la calidad y derechos de socios. 

Como ya mencionamos los tenedores de acciones tienen el 

derecho como socios tanLo de participar de las utilidades y en la 
,..~w 

pQ:r-te propo:r-cional del haber social en caso de liquidación de la 

sociedad; así como de participar en las asambleas de accionistas. 

Las acciones. poseen cupones que se desprenden cont.r·a el 

pago de los dividendos correspondientes. 

Por loe derechos que conf'ieren a sus tenedores existen 

dos tipos de acciones: 

Ordinarias, si otorgan a sus tenedores los mismos 

derechos e iguales obligaciones. 

Pref'e:rentea, oataa acciones tienen prioridad frente a 

i .. a OI'dina:riaa para el reparto de utilidades y de la liquidación 

de la sociedad, pero no tienen voto en las asambleas ordinarias de 
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accionistas., 

por las utilidades de la empresa generan ganancias Co pérdidas) de 

capital según la diferencia de precio de compra y precio de venta, 

pero ¿ Porqué varía el precio de una acción 7 Existen varias r~ 

zones por las que puede variar el valor de mercado de las accio­

nes: 

Oferta y Den1anda: Este es el motivo fundamental por el 

que varia el precio de una acción, y está fundamentado por las es­

pectativas acerca de los resultados de la empresa, es decir, si se 

esp'eran muchas Utilidades <>Uílltontu la demand« por lo que aument.:. el 

PI"ecio. 

Eo po:r Gu•to que ""' important.e conocer la situación 

económica y financiera de las empresas de las acciones a compra!". 

Por derechos decretados por la ;;samblea de accionistas, 

que pueden ser los siguientes: 

Dividendo en efectivo. 

Dividendo en acciones o capitalización de reservas de 

capital. 

Combinaciones de las anteriores. 

CERTI~ICADOS DE APORTACION PATRIMONIAL: Estos son títulos de 

crédito que representan una pa1•te determinada del capital social 

de una Sociedad Nacional de Crédito, están divididos en dos series 

La serie "A" que represent.a el 66~ del capital social y sólo po-

drá ser suscrito por el gobierno. La serie "B" representa el 34X 
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del capit.al .,;oclal de la sociedad y es libre de suscripción para 

jes seguramente cambiaran con la iniciativa del ejecutivo de hacer 

la Banca 11i>;t.a enviada el 2 de mayo del presente afio. 

Tanto las acciones como los certificados de aporLación pat..ri-

monial t.ierien dife.r-entes precios o valores: 

Valor nominal: Es el valor facial que tiene expresado el 

t..ft..ulo. 

Valor contable; Es el resultado de dividir el capital con. 

t.able ent.1·.;. el número de acciones que representa el capital social 

Pt-ecio de costo: Es el precio en que fue adquirida una 

acción. 
~:V 

P:r-.,.cio d'9 m'91•cado: Es el p:r-ecio de una <1cción en el mere~ 

do de valoi-es en un moment.o determinado, este varía según la ofer-

t.a y la demanda de las acciones. Según si el precio de mer·cado 

es igual, menor o mayor al valor nominal se dice que dicho precio 

está A io. Par, Baja la Par o Sobre la Par respectivamente. 

III.1.2 Valores de renta fila: 

E!stos valores est.ablecan o.l i;:er emitidos el porcentaje de 

int..ereses que devengarán durante su vigencia, independientemente 

de que el emisor tenga o no utilidades queda obligado a pagar ese 

l"endimier1to. 

Los inst..rumentos de renta ~ija del mercado de capitales son: 
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OBLIGACIONES: Son LíLulos de crédito ernilidos por sociedades 

res a un crédito colectivo consLiLuído a cargo de la sociedad emi­

sora, es decir, los tenedores son acreedores múltiples de ella. 

Existen diferentes Lipes de oblibaciones: 

Obligaciones quirografarias: No Liene una garantía 

especifica, sólo la solvencia moral y económica de la empresa, 

con la simple firma del emisor. 

Obligaciones hipot.ecarias: Est.án garantizadas por la 

hipoteca sobre bienes inmuebles y unidades indutriales. 

Obligaciones prendari<u;:: Garantizan con prenda sobre 

"!":' bienes muebles, generalmente valores propiedad de la emisora. 

Obligaciones convertibles en acciones: En la emisión 

se puede proponer a los t.enedores, la conversión de los crédL 

tos en capit.al. 

Obligaciones subordinadas: Son las emitidas por las 

sociedades nacionales de crédito y pueden ser convertidas en 

certif'icados de aportación patrimonial. 

Las características generales de las obligaciones son: 

Vulc:- ncmir:~l de cien pc:::o::; o de ~!.!~ múlt.iplcse 

El plazo se det.ermina en cada emisión, generalment.e 

son plazos largos ( 5, 10 6 20 años). 

Ofrecen dos tipos de intereses: 

Int.erés fijo, que se estipula en la emisión y se 

paga sobre el valor nominal sin cambiar durante la vigencia. 

Interés indexado, varía durante la vigencia según 

el comportamient.o de la base establecida en la emisión, pagª-
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dero sobre el valor nominal. 

CERTI FI CAOOS DE P ARTI CI PACI ON: Este tipo de títulos de 

crédit.o represent.<H1 el derecho a una p<1rt,e alícuot.a <le los frut.os 

o c"''i-endimientos de los valores, derechos o bienes de cualquier 

naturaleza que se tengan en fideicomiso o el derecho a una parte 

alícuota del derecho de propiedad o al producto net.o de la venta 

de los mismos. 

Est.oa aon emit.idoa únicament.e por inst.it.uciones de crédit.o 

que practican operaciones fiduciarias, mientras que los fideicomi­

sos se podrán constit.uir sobre toda clase de empresas mercantiles 

o induat.riales consideradas como unidades económicas, entre los 

más importantes tenemos los Pet.robonos y los Ceplatas. 

PJ¡;TROBONOS: Los petrobonos son cert.ificados de participación 

conat.it.uídoa en f'ideicomiao con Nacional FinancieI'a, S. N. C. por el 

gobie1·no federal a t.ravé;;i de la Secretaría de Hacienda y CI'édito 

Público, cuyo patrimonio son los derechos sobre cierta cantidad de 

barr·iles de petróleo crudo. 

Los pet.robono;;i tienen las siguientes caract.erísticas: 

Valor nominal do 1,000 pesos ó sus múltiplos cada ce~ 

tificado. 

Plazo de la emisión ha sido de 3 años. 

Rondimeinto establecido en cada emisión pagadeI'o 

t.rimest.N:1lment.e. 

El gobierno garant.iza un pI'ecio mínimo por barril de 

pet..róleo en dólares; sin embargo su rendimiento está ligado a 
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los precios del petróleo y a el tipo de cambio del peso con 

01 dólQl' .::orit.rol&do. 

CERTIFICADOS DE PLATA CCEPLATAS): Son certificados de particL 

pación ordinarios a largo plazo constituidos en fideicomiso con 

Banca Cremi, S.N.C. por el Banco de México, Industrial Minera MéxL 

ccti'Y Met-Mex Peñoles quienes le otorgaron como patrimonio 4 millo­

nes de onzas l.rov de plata de calidad "good deliverv". 

Las características de los ceplatas son; 

V&lor nominal de 100 pesos, cada certificado ampara 

100 onzas troy. 

Pl .. .,o de 30 años, a partir del 21 de septiembre de 

1987. 

El rendimi0nto que ofrece sólo puede ser• de ganancias 

de capital, su precio está basado en la cotización de la pla­

ta en el Commodity Exchange de Nueva York y el tipo de cambio 

en el momento de la operación. 

BONOS PARA EL PAGO DE LA INDEMNIZACION BANCARIA CBIB's): Son 

bonos emitidos por el 11;obierno federal para indemnizar a los 

tenedores de las acciones de las instituciones de crédito privadas 

expropiadas en favor de la nación el 12 de septiembre de 1982. 

El gobier•no t'ederal publicó las reglas para la emisión de los 

barios el 4. de julio de 1983. 

Las características de los BIB's son; 

Valor nominal de cien pesos. 

Emitidos el 12 de septiembre de 1982 con un plazo de 
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diez años incluidos tres de gracia a partir del 1~ de sept..iem 

bx-~ d~ 1P00 por- Q.nu~lid'11d9iet ViÜ'r.cidQ.:¡t, '°"h eii~t.~ PQe;o,... 

Pagan intereses en formna trimestral Clos días 1~ de 

marzo, junio, septiembre y diciembre hasLct el 12 de sept..iem­

bre de 1992) a una tasa de rendimiento igual al promedio ari~ 

n1ético de los rendimientos máximos de los depósitos bancarios 

a 90 días, considerando las últimas cuatro semanas anteriores 

al t..rimest..r·e de que se t..rate. 

BONOS DE RENOVACION URBANA DEL DISTRITO FEDERAL CBORES): Son 

bonos emitidos por el gobierno federal para la indemnización por 

la expropiación en favor del departamento del distrito federal de 

diversos predios de la ciudad de México. 

LQ .. r<>gl"'"' pQrQ lQ emieióri de boree fueron publicadas en el 

diario oficial el 3 de diciembre de 1985. 

Loe SORES Llenen las siguientes caract..erísticas: 

Valor nominal de cien pesos. 

Emitidos el 12 de oct..ubre de 1995 con un plazo de 

diez años incluídos t..res de gracia a partir del 12 de octubre 

de 1995 por anualidades vencidas, en siete pagos. 

Pagan int.eI'eses en f'orma t..rimest..ral (los días 12 de 

enero, abril, julio y oct..ubr·e hast..a el 12 de oct..ubre de 1994) 

a una tasa de rendimiento igual al promedio arit..mét..ico de los 

rendimientos máximos de los depósil.os bancar·ios a 90 días, 

considerando las últ.imas cuatro semanas ant..eriores al trimes­

tre de que se t..rate. 
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BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO : Son títulos de crédito emi­

t...idoa pox• las aociedad&.e ru:1ciont::&l~d dtJ cr-fiidit.o con6'id~r-adQ9 como 

banca de desarrollo para cont.ar con captación a largo plazo que 

facilite su planeación fin.:.nci0ra y el cu1oµlimient.o de los progra­

ma~,· credi Licios. 

El Banco de México est.ableció las característ.icas y forma de 

colocación de es-tos bonos, así mismo que podían ser emitidos por 

la banca de desarrollo a partir del 3 de abril de 1985. 

Sus características son; 

Valor nominal de 10,000 pesos o sus múltiplos. 

Plazo mínimo de t.res años que incluye un periodo de 

gracia de cuando menos un ano. 

a .. d .. emi .. ión f'ijará las tasas y sobret.asas de int.erés 

que pagará en f'orma t.r·imest.1•al. 

I II . 2 MERCAOO DE DINERO: 

El mercado de dinero ae int.egra por la of'ert.a y la demanda de 

lo;; v<tlu.-.,,. ttmií..idos a cort.o plazo, que por lo gener<1l no es m<1yor 

a un ano. 

Los valores nu.nejados poi• el mecado de dinero son: 

CERTIFICADOS DE: LA TESQRE:RIA CCE:TES:>: Son t.ítulos de crédit.o 

emit.idos por el Ejecutivo federeal a t.ravés de de la Secret.<1ría de 

Hacienda y Crédito Público. 
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Tienen las siguientes características; 

inicio se han emitido con valor nominal de 10,000. 

Plazo no mayor a un afio, actualmente se maneja plazos 

de 28 y 91 días. 

El rendimient..o de los cet.es es mediant..e t..asa de des­

cuento, es decir se compran a un precio bajo par (menor al v~ 

lor nominaD y se amort.izan a valor nominal en su vencimiento. 

También se pueden vender antes de su vencimiento obteniendo 

un rendimiento por ganancia de capital. 

f'.APEL COMERCIAL: Son pagarés a corto plazo emitidos en serie, 

por empresas y sociedades anónimas inscrit..as en el registro nacio­

nal de valores, sin una garantía específica sobre algún bien. 

El papel comercial t..iene las siguientes características: 

Valor nominal de 100,000 pesos. 

Plazo de cada emisión no mayor a 91 días. 

El rendimient..o est..á dado por ganancia de capital, es 

decir, el diferencial entre el precio de compra (a tasa de 

descuento) y el de venta o el de amortización. 

PAPEL COMERCIAL EXTRABURSATI L ( PACOEX): Son también pagarés a 

cort..o plazo, pero es emitido por empresas que no necesariamente e~ 

t..an cotizadas en Bolsa <Inscritas en el Registro Nacional de Vale­

res), por lo que existe un mayor riesgo al no contar con el respa!_ 

do de l"' rel.,.ción de la empresa con las casas de bolsa, pero que 

al mismo tiempo ofrece un mayor rendimiento. 
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Las caracLerísLicas de PACOEX son: 

Plazo de cada emisión no mayor a 91 días. 

El rendimiento está dado por ganancia de capital, es 

decir, el diferencial entre el precio de compra Ca Lasa de 

descuento) y el de venta o el de amortización. 

PAGARES DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION CPAGAFESJ: Son paga­

rés que el gobierno federal empezó a emitir en agosto de 1986 y 

que son cotizados en dólares a cor-to plazo. 

Lae características f'undamentales de los pagafes son; 

Valor nominal de 1,000 dólar-es. 

Plazo de 28, 91 y 182 días. 

El r"ndimi<>nt..o que ofrecen es una Lasa estipulada en 

cada emisión y afectada por el Lipo de cambio controlado vi­

gente en el momento de la oper-ación. 

BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL e BOHDES): Son t.ít.u­

los de crédito emit.idos par-a financiar al gobier-no federal a largo 

plazo. Emit.idos a oart.ir di;, or:t.1.1bre de 198?. 

Las características principales de los bondes son; 

Valor nominal de 100,000 pesos o sus múltiplos. 

Plazo a 364, 532 y 728 días. 

Su randimiant.o que es pagadero cada 28 días está ref~ 

rido a su valor de colocación (bajo par) y a la que resulte 

más alta ent.re las Lasas de; Cet.es a 28 días·, Pagarés con reo. 

dimiento liquidable al vencimiento a 30 días o Depósit.os a 
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plazo fijo <CD's) a 30 días. 

T"!f•; 90t-!CS DE LA TESC.RERI A DE LA FEDERhCI et.: ( TESGBOl-JOS') : 81 µasado 

28 de junio de 1989 se autorizó a la Secretaria de Hacienda y Cré­

dito Público la emisión de estos bonos los cuales, se emitieron 

por primera vez el 6 de julio con las siguientes características; 

Valor nominal de 1,000 dólares de EUA. 

Inicialmente tendrán un plazo de 6 meses y no pagarán 

intereses colocándose a tasa de descuento. 

Se cotizan en dólares al tipo de cambio libre calcul~ 

do por la Bolsa He~icana de Valores según seis Instituciones 

Nacionales de Crédito así como seis Casas de Cambio no banca­

rias; pero serán pagados en moneda nacional. 

BONOS AJUSTABLES DEL GOBIERNO FEDERAL: Al igual que los tese 

bonos se autorizó la emisión de los Ajustabonos el 28 de junio de 

1989. Estos bonos tienen las características siguientes: 

Plazo de tres afias. 

Pago de intereses trimestralmente. 

su precio se ajusta a los cambios del Indice Nacional de Pre­

cios al Consumidor, aumentando o disminuyendo. 
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IV SOCIEDADES DE INVERSION 

La61 sociedades de inversión son empresas const..ituídas para ad_ 

ministrar valores, que se compran con los recursos acumulados de 

muchos inversionist.as. 

LQs sociedades de inversión son manejadas por sociedades ope-

radoras que son principalment.e ca"'""' de bolsc., µt!ro también hay 
N;-\• 

sociedades op•¿,radas por Sociedades Nacionales de Crédit.o. 

En México est.án regidas por la Ley de Sociedades de Inversión 

publicada el 14 de enero de 1985 y se reconocen las siguientes: 

Sociedades de Inversión de Renta Fija. 

Sociedades de Inversión Común. 

Sociedades de Inversión de Capit.ales. 

Los ;¿ primeros t..ipoe de liilOCiedades (Renta Fija y Comunes) se 

manejan a través de acciones l'epresentat..ivas, por lo cual brindan 

un l'endimienlo del tipo de ganancia de capital, es decil', el dife-

rencial ent..l'e los precios de vent.a y compl'a de las acciones. 

Como sociedades anónimas están regidas por asambleas de acciQ 

nist..as que nombra el consejo de administración, el cual a su vez 

tiene la facultad de designar: 
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Comité de Valuación; Que está encargado de determinar diª-

netos de la sociedad entre el número de acciones en circulación. 

Comité de Invcrsione~: Este det..ermina los valores en los 

cuales se va a invert.ir, de manera que exisla diversificación y 

buenos rendimienlos. 

Las sociedades de inversión le ofrecen al inversionist.a las 

ventajas siguientes: 

Allos rendimientos, gracias a que el manejo de las inver-

siones está a cargo de profesionales. 

Liquidez, pues la sociedad operadora se encarga de recom-

prar las acciones de la sociedad de inversión. 

Menor riesgo, al exist.ir diversificación en los valores 
:..,.:,. 

adquiridos por la sociedad. 

IV.1 SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FIJA: 

. i:: .. t... t . .ipo d;; ,;.ociedacl de inve'.l'sión €>13 la más desarrollada en 

nuest.ro país, pues en la actualidad operan 58 sociedades de éstas, 

las cuales adminisLran unicamente valores de '.l'enta f'ija, por lo 

que se garantiza un rendimiento. 

Loe YQloreo que puede adqui'.l'il' una de estas sociedades deben 

eat..ar sujetos al régimen establecido por la Comisión Nacional de 

V<üores, que es el siguiente: 
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ttínimo el 30% en valores emit.idos por el Gobierno 

Pedel'al <CeLea, Bondea, Bib'e, ot.c. ). 

- En valores de la misma emisora < except.o del gobierno 

federal máximo el 10% C Acept.aciones, Papel comercial, Obligacio­

nes, et.e. ) . 

En valores a cargo de inst.it.uciones de crédit.o C CD's 

bancarios, Pagarés con rendimt.o. liquidable al vencimt.o. , et.e. ) 

máximo el 4.0%. 

- En valor-es con vencimiento rnayor a un año ( Pet.robonos, 

Sondes, CD's, et.e. ) mínimo un 10% y máximo un 30%. 

IV. 2 SOCIEDADES DE INVERSI OH COMUN: 

Est.Qs aociedo.dor¡¡ pi•incipalment.e manejan valores de l'ent.a va­

riable, como son acciones, cer-t.if'icados de aportación patrimonial 

y obligaciones. A dif'erencia de las sociedades de inversión de 

r-ent.a fija las acciones de éstas pueden ser a<iq•1ir-id.::s ¡:.o» pel'so­

nas físicas o morales mexicanas o extl'anjel'as. 

Su inver-sión también est.á sujeta al régimen aut.orizado poi' la 

Comisión Nacional de Valol'es; 

Mínimo un 50% en valores de l'ent.a variable. 

Máximo un 10% en obligaciones conve1•t.ibles. 

No más del 10% en valor-es de la misma emisora y sin 

exceder el 30% del capital de la emisora. 

- Mínimo el 10% en valores emit.idos POI' el gobiel'no. 
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Mínimo un 10l-: en valores con plazo menor a un año. 

CI·édit.o. 

Act..ualment..e operan 46 sociedades de inversión común. 

IV. 3 SOCIEDADES DE I NVERSI ON DE CAPITALES: 

Ee-1,ae sociedades surgen en 1985 con el nombre de sociedades 

de inversión de capit..al de riesgo y pueden invert.ir en empres<>s 

que requiereri de capital a largo plazo y que normalment..e no están 

cot.izadas en Bolsa, promoviendo e 1 crecimient.o de la planta produs. 

tiva del país y la generación de empleos. 

En .,.,1.. .. .,. .. ociedQdQS pueden invert..ir personas físicas y mora-

les nacionales y ext..ranjeras, éstas últ..imas en conjunt..o no podrán 

part.icipar en nuis del 40:<, casas de bolsa, aseguradoras, institu-

ciou.;.,.;; ooeradoras de sociedades de in ver-

sión o afianzadoras. 

Deben aujet.arse a las siguient..es disposiciones de la CNV; 

Máximo el 20~ de su capit..al cont.able en acciones de una 

misma empresa promovida (Al menos 5 empresas promovidas). 

- Hast..a el 25)'. de su capil.al contable en obligaciones de 

una o varias empresas promovidas. 

- M<i>ümo un 10:< de acciones de empresas que fueron promo-

vidas por la sociedad. 

Como est.e t..ipo de sociedades no puede recomprar sus acciones 
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tienen una menar liquidez par lo que el invertir en ellas es a lac. 

e;o pl•.iao. 

En el año pasado había 35 sociedades concesionadas de este tL 

po'':de las cuales sólo 6 estaban en operación, actualmente tres de 

éstas <MEXPLUS, GBHC1 y PROCORP) están inscritas en la Bolsa Mexi­

cana de Valores. 
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V OT~S INSTITUCIONES FINANCIE~AS 

Dentro del Sistema Financiero Mexicano podemos encontrar 

además de los Bancos y las Casas de Bolsa otras instituciones que 

se dedican a la actividad fi11a110:.:iera. 

V.1 PATRONATO DEL AHORRO NACIONAL: 

El p .. t.x-onat.o del ahox-x-o nacional como lo define el artículo 

22 de la Ley del Ahoz.x-o Nacional "Es el oz.ganismo descent:ralizado 

del Est.ado, con pez.sonalidad ju1>.ídica y pat.z.imonio pz.opios, encar­

gado de z.ealizaz. los objetivos sociales, económicos y de intez.és 

público establecidos en la ley. Tendz.á a su caz.go la emisión, co­

locación, venta, z.edención, pago y manejo de los Bonos del Ahorro 

Nacional, la invez.sión de los fondos obtenidos en la colocación de 

los mismos, la concesión de préstamos y créditos con cargo a éstos 

y el contz.ol y vigilancia de sus inversiones, para lo cual se le 

otorgan todas las facultades necesarias paz.a la completa realiza­

ción de sus fines. 
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Los Bonos son títulos de crédito pagaderos a la vista a car-

eso del Pa.hr.al, podr-.cln aer- nominat..iY061' o "l poi:•t..o.doz. y 61U imp:rooa.ión 

denominación y emisión deben ser autorizados por la Secretaria de 

Hacienda y Crédito Público. Algunas instituciones públicas o pri-
rt;'f 

vadas otrorgan estos bonos cuando celebran sorteos. 

Actualmente el Pahnal ofrece directamente al público un plan 

de ahorro llamado pian tanda. 

El plan tanda cons:ist..e en hacer un contrato mediante el cual 

el ahorrador escoge el moI1to de la mensu<:1lidad que va a ir ahorrau 

do durante un plazo determinado. 

El pahnal le va capitalizando mensualmente un interés equiva-

lent..e a la mit..ad de la t..aaa que ef3t.én pagando los: Cetes, pero tam-

bién el ahorrador par·ticipa en un sorteo bimest.ral en el cual en 

caso de salir premiado se le pagan por esa ocasión 500 veces la 

tasa de interés pagada el mes ant..erior (es decir 250 veces la tasa 

de Cetes). 

V. 2 CASAS DE CAMBIO: 

Como part.e del s:ist.ema f'ina11ciero mexicano est.án las casas de 

cambio, que aon aociedades anónimas que realizan operaciones de 

compra y venta de divisas extranjeras, así como de metales amoned~ 

dos. 

B .. t..as operaciones pueden considerarse como una f'orma de invec. 

sión que otroga rendimientos del tipo de ganancias de capital CDi-
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ferencial entre los precios de compra y de venta). 

divisas entre Peso-Dólar y Dólar-Divisas, asi como del oro y de la 

plata en los mercados internacionales. 

En el caso de los met-ales amonedados (Centenarios, Tejos, On-

zas, etc.) la cotización est,á sujeta al precio del oro en Londres 

y de la plata en Nueva York. 

Es necesario tener en cuenta que t..ant..o las casas de cambio CQ. 

mo las inst..it..uciones de crédito que negocian divisas ext..ranjeras y 

met.ales amonedados manejan cot..izaciones más bajas cuando se t,rat..a 

de comprar que cuenda se t.rata de vender, disminuyendo así la ga-

nancia espeN1da. 

Este f'orma de inversión pr·otege al inversionista de posibles 

devaluaciones de la moneda pe1'0 no garant..iza un rendimient..o, es 

por est..o que se aconsejan en est..e caso las llamadas inversiones de 

prot..ección que si of'recen un rendimient..o, al mismo tiempo que por 

eor inde"adas al dóla.>;- evitan posibles pérdidas por devaluaciones 

de la moneda como por ejemplo los Petrobonos, Pagares, Tesobonos ó 

los Ceplata~ (por ~mp~r~rse con plata). 

V.3 COMPA~IAS DE SEGUROS: 

D9bido Q la const.ant.e evolución y crecient..e competencia en el 

eiet.ema financiero las compañías de seguros han empezado a ofrecer 

planes de seguros acompañados de fondos de inversión, de manera 
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que al mismo tiempo que crece la suma asegurada según el crecimien. 

to del costo de la vida, le. dan un l'endimiento mayo:r a los asegul'~ 

dos. 
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PARTE 2: EN QUE INVERTIR 

La •egundá parLe muesLra el análisis de los intrumentos des-

critos en la primera parte, así mismo la clasificación y análisis 

de los inversionistas para posteriormente hacer el comparativo y 

determinar los instrumentos adecuados para cada una d~ ldG clusi-

ficaciones. 
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VI ANALISIS DE LAS INVERSIONES 

VI. 1 CARACTERI STI CAS: 

Para el análisis de las dif'erentes opciones de inversión del 

mercado primero se varan las diI'erentes características que se to­

marán en cuenta para determinar si una inversión es buena o mala, 

es decir loe aspectos que le interesan y af'ectan a los inversioni§. 

t.as. 

VI.1.1 Rentabilidad: 

Es al atractivo principal de los inst.rument.os, pues son los 

banaf'icioEt o le propo:-cién de r-ecUI·::..:u:s qu~ con relación al capit.al 

invert.ido genera cada inst.rument.o. 

L .. rent .. bilidad de un inst.rument.o depende f'undament.alment.e de 

su relación con la inI'lación. pues los inversionistas buscan prot.Q. 

ger sus recursos de ést.a, pero ¿Qué es la inf'lación?. 

La in:t'lación es el aumento general de los precios de los bie­

nes y servicios, como consecuencia de distintos !'actores de la ec~ 

nomia principalmente el desequilibrio entre el crecimiento del di-



nero circulante y el crecimiento en la producción de bienes y ser-

También influyen en la inflación las políticas económicas del 

gobierno, el comportamiento de los precios internacionales del pe­

tróleo <Pr-incipal elemento en las exportaciones mexicanas), etc. 

En caso de que el r-endimiento de los instrumentos ofrecidos 

por el sistema financier-o no fuera superior a la inflación la me­

jor f'orma de invertir sería el consumo y la compra de bienes dura­

deros como inmuebles, autos, etc. para no perder- el poder adquisi­

tivo de nuestr-os recursos, es por esto que se manejarán tasas r-ea­

les de rendimiento, es decir, descontando el efecto de la infla­

ción. 

E:><i .. t.en t.res t.ipo" de r-en<limient.os que se pueden obt.ener de 

las inversiones que son: 

Intere61esi, e61 cuando se obtiene un benet'icio en base a 

una t.asa (porcentaje del capital) convenida de antemano. 

Ganancias de capital, este rendimiento está dado por la 

diferencia entre los precios de venta y de compra del instru­

mento, en caso de ser el precio de vent.a menor al de compra 

se tendrá una pérdida de capital. 

Div id .. ndofil, eOJt.061 son la propor-ción de ut.ilidades que 

paga ~l emisor de las acciones a los tenedores de éstas. 

VI.1.2 Liquidez: 

Enf..ond .. mo.. por liquidez a la f'acilidad que se tiene de com­

prar o vender un t.ítulo de crédito o un bien en un momento determ;L 
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nado, es decir, el poder inverlir o relirar nuestros recursos de 

a'l'.gun&. inversión en cualquier mom&r1t.o. 

Aclualmenle es una necesidad de los inversionistas tener acc~ 

so a sus recursos en cualquier momento, para poder hacer frente a 

los cambios en la economía (Precios, Inflación, Devaluaciones). 

imprevistos, etc. y poder orientar sus recursos a los instrumentos 

que tengan las características que satisfagan sus necesidades. 

En el caso de los valores cotizados en la Bolsa a la liquidez 

también se le conoce como bursatilidad y es medido por el monto 

que en promedio es ne~ociado diariamente, o en relación con el va­

lor total de la empresa emisora. 

VI .1. 3 Riesgo: 

Oomo m .. ncion .. mo.. en el moment.o de definir- los instrumentos, 

algunos presentan una mayor o menor probabilidad de que la inver·­

sión sea perdida o que no se obtenga el rendimiento esperado. 

Lo anterior está dado en f'unción de las ga1'antías que ofrece 

cada uno de los distintos instrumentos o el emisor de los títulos 

da crádil.o. Así mismo es un factor de riesgo el movimienlo de la 

inflación que puede sobrepasar la t..asa de rendimiento obtenida dan 

do como consecuencia una tasa real negativa, es decir, una pérdida 

en el poder adquisitivo de los recursos invertidos. 

Estas tres características no son independientes esntre si, 

pues como es de esperarse se correlacionan de manera que un instr~ 

mento que presenta riesgo también debera ofrecer mayor rendimiento 
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y si ofrece una mayor liquidez el rendimiento será menor; sin em-

cambiante como la 11uest.ra. Un ejemplo es el caso de los Cert.ifi-

cados de la Tesoreria CCet.es), que ofrecen un alt.o rendimient.o con 

un riesgo pract.icamente nulo al ser emit.idos por el gobierno. 

El cuadro VI.1 muestra los tipos de rendimiento, liquidez y 

riesgo de los inst.rumentos analizados. 
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VI. é: EVALUACIOtl: 

Para poder comparar los instrumentos se debe evaluar·los según 

sus las características antes mencionadas por lo que aquí se tiene 

la rorma de hacer dicha evaluación. 

VI.~- 1 Rent.abilidad: 

EotQ ~• lQ c~rQcLerística más evaluable, al ser más cuantita­

Liva. Como se mencionó existen varias formas de obtener un rendi­

miento por lo que existen varias formas de evaluarlo. 

Es importanLe aclarar que para que sean comparables las tasas 

de rendimiento obtenidas, éstas siempre las tomaremos anualizadas, 

es decir, convirtiendo las tasas de plazos diferentes a un afio a 

s~1,aquivalente en un plazo de un año comercial (360 días) y en su 

caso efectivas, esto es que se reinvertirán los intereses genera­

dos en periodos menores al año, así como reales (descontando el 

efecto de la inf !ación). 

Para las fórmulas expresadas a continuación tomaremos la si-

guiente simbología; 

l.! " Tasa de rc::udimient.o. 

PV • Precio de venta. 

PC • Precio de compra. 

d • Días transcurridos (entre la compra y la venta). 

t • Tasa nominal anual. 
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n Número de capitalizaciones por año. 

v "' Días faltantes para la fecha de vencimiento. 

VN Valor nominal. 

I Int.ereses. 

Di .. Dividendo. 

R<0-ndi m~"'nt,o por- G ... nanci ;;.s da capi t.-a.l: Como ya lo definimos, 

se obt.iene por el dif'ez·encial ent.re los precios de compra Y de ven. 

ta de un instrumento, por lo que la fórmula será: 

R = PV PC 
PC " 

3~0 " 100. 

&:obr<> t.odo an los inst.rltment.os bursát.iles se mar.aja "'"'Le t.ipo 

de randimient.o pues dichos instrumentos se pueden vender ant.es de 

su vencimient.o. 

Ron.di. mi cnt.o por- I nt...orc;;i;s;..;,s;: CuE\ndo exi6t.e una t. asa nominal de 

rendimitint.o (t.asa anual) ést.a sería la tasa de rendimiento si el 

plazo de nuestra inversión fuera de un ano y se capitalizara en el 
"f:~ 

mismo periodo. 

En a .. oo d<> que el pl.'>!;:C '""'"' menot- a un año o se capit.alizare. 

en plazos menores a ést.e, la fórmula será; 

t. 
n 

El•t.c;. .. ,.. ... 1 l"'<>ndimient.o '""najado por los instrumentos banca-

ríos ~radicionales. 
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Valores adquiridos a Lasa de descuent.o: Huchos valores se ad-

quieren a un prt:tcio m~rior al valor riomirial modi .. ":trit..e ur1c. t..t:u:h.-.. d~ 

descuent.o y gen.::r·an una ganancia de capital. 

El precio de compra será: 

PC "' VN " ( 1 - D " V 
36000 

1 
J' 

Consider·ando la venta el día de vencimiento Cdía donde el pr~ 

cio de venta será el valor nominal y d = v), sust.iyuendo: 

R • 
VN - [VN C 1 D >< d 

36000 
) ] 

~~~~~~~~~º,_.-~.,..-~~~~ X 

V ( )( d ) 
N 1 - 36000 

36000 
d 

Desarrollando la fórmula anterior llegamos a: 

R .. 
1 -

D 
D • d 
36000 

En ca•o de que el dia de la venta sea anterior al vencimiento 

calcularemos de la misma forma el precio de venta, teniendo en 

cuenta que varia el valor de v. 

PV • VN >< ( 1 
D X V 
36000 

Aplicando después la fórmula normal de ganancia J~ Cupital. 

Esta forma de ganancia de capital es manejada por los instru-

mentos bursátiles del mercado de dinero. 

Valorog quQ ofrocQn in~Qrés y sa adquieren a Lasa de descuen-

!c2.L Para esta combinación de los tipos de rendimiento, primero ca!_ 

cularemos los intereses generados, tomando en cuenta que se consi-

dera el valor nominal, aplicando la fórmula: 
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I • VN ,. t, X d 
tJ6000 

""''' Est..os intereses se los adicionamos a nuestro precio de venta 

y aplicamos la f'órmula ya conocida de ganancia de capital quedando 

de la siguiente manera: 

R" 
C PV + I ) - PC 

PC 
36000 

d 

Este rendimiento es el caso de los Bondes. 

V-.1 or<>so gu." g<>n .. ran dividendos: Estos valores son los de ren. 

t..a variable y el dividendo obt.enido está en función de los resulte_ 

dos de la empresa emisora, dichos dividendos se obt.ienen canjeando 

los cupones que traen consigo las acciones. 

El rgndinüent.o obt..enido lo podemos mediI· en forma similar a 

la ganancia de capital: 

36000 
d 

Pero deb,;.mo"' Lomar en cuent.a que el rendimiento real obt.enido 

lo sabremos al vender las acciones, pues debido a que el prt<<.::.i.o de 

estas varia no solo por la ofert.a y la demanda, sino también por 

los decretos de la asamblea de accionistas respecto a los resulta-

dos de la empresa ver el Anexo 1. 
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rendimientos, pero existen al¡;unos instrumentos cuya forma de cva-

luar es muy especial como los siguientes casos: 

+ Petrobonos: Están amparados por una cantidad determinada de 

petróleo, por lo que están sujetos al precio de éste y como es co-

t.izado en dolares, también le afecta el tipo de cambio vigente, 

así como t.ambié11 el que pague int.ereses. 

Por los conceptos anteriores la forma de calcular el rendi-

miento quedaría de la siguiente forma: 

Donde: 

VP • CP " PP " TC. 

I t. " d 
36000 " VP1. 

36000 
d 

VP • Valor del Petróleo. 

CP Contenido de Petróleo garantizado por titulo. 

PP Precio internacional del Petróleo en dólares. 

VP1 • Valor del Petróleo evaluado el día de pago de 

intereses. 

VP2 - Valor del Petróleo cotizado el día de valuación. 

+ Metales amonedados: El rendimiento de los metales amoneda-

dos, oro <Centenarios, Tejos, et.e.) y plata (Onzas Troy, Libertad, 

et.e.), es de ganancia de capit.al, pe:ro para evalua:r si el precio 
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está dentro de lo aceptable se considera la siguiente fórmula; 

PMN 
cH.;"TC 

Pl.lL - 1 , 100 "' PA 

Donde: PMN Precio de la moneda en Moneda Nacional. 

CH Contenido de oro (plata) en onzas. 

TC ., Tipo de Cambio peso-dólar. 

PDL Precio oro en Londres o plata en N. Y. en dlls. 

PA = Prima por Acuhación. 

La Prima por acuñación debe de considerarse aproximadamen. 

te de un 5% 

+ Ajust.obonos: D .. bido a que los ajustabonos ajustan su valor 

t.rimeet.ralment.e según el mov imient.o de la inf' !ación la f'órmula 

para encontrar· su rendimiento es la siguiente: 

VA • VN K (1 + dP) 

R • 
(1 + t) M VA 

VN - 1 

S implif' icando: 

Donde: 

R m (1 + t) M (1 + dP) 

VA Valor ajustado por la inflación. 

dP Variación porcent.ual del Indice Nacional de 

Precios al Consumidor <trimestralmente). 
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VI. d. 2 Liguid..;..-::: 

Esta característica es más di:fícil de evaluar, para los ins-

t.rumentos que t.ienen un plazo especifico para poder ret.irar la in-

versión la liquidez depende del tamaño de dicho plazo. 

Si medimos la liquidez en razón al número de dias en los que 

esta disponible la inversión sobre el número de días habiles en el 

año t.endr·emos: 

Donde; 

n 
L .. dh X 100. 

L Liquidez. 

n = Número dG días en los cuales esta disponible la 

inversión. 

dh • Días hábiles en el año. 

Para los valores de renta variable, donde se le llama bursat.~ 

lidad ee mide t.ambián por la cantidad de acciones negociadas y el 

monto operado de ést.ae teniendo como indicador el índice de pre-

cios y cotizaciones de la Bolsa Mexicana de Valores. 

VI. a. 3 Riesgo: 

Mucho• inat.rument.os no presentan la posibilidad de perder la 

inversión realizada (Como Cates, Bondes, Instrumentos Bancarios) 

debido a que están garantizados por el emisor (Gobierno Federal ó 

Sociedades Nacionales de Crédito) pero en caso de venderse antes 

del vencimient.o el rendimiento puede variar por la sit.uación del 
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mercado en ese momento. 

nen la posibilidad de no rendir lo que esperamos sino también pue-

den hacernos perder nuestra inversión al estar sujetos a los resul_ 

tados de la empresa emisora y a otros factores del mercado Y de la 

economía. 

El riesgo es aún más dificil de medir que la liquidez, se pug 

de evaluar cuantitativa o cualitativamente. 

Una forma de hacer la evaluación cuantitativa es mediante el 

análisis est.adíst.ico de los rendimient.os, estimando la varianza de 

éstos, quedando la fórmula como sigue; 

"!::\" 

Donde: R• • Tasa de rendimiento de la acción en el 

tiempo ,. 

R Tasa de rendimiento promedio de la acción. 

Por ser éste un estimador cuadrático es mejor utilizar la de~ 

viación estandar de los rendimientos; 

;;. -íi7"'. 

Ee ímport.ant.e se5alar qua este riesgo esta considerando tanto 

la posibilidad de pel'der mucho o de ganar mucho. 

Otra forma de hacer este tipo de evaluación es medir el ries-

go en base a la relación entre el rendimiento de la acción y el 

rendimiento del mercado accionario CQue se se toma del indice de 
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precios y cot.izaciones) calc:;ulándolo median-t.e una regresión de la 

t'ox-m<•11 

Ra • a + ~Rm + ~-

Donde: Ra. Rendimiento de la acción. 

Rm .. Rendimiento del mercado. 

a . Rendimiento mínimo. 

(1 Correlación de la acción y el mercado. 

¡; .. Error de la regresión. 

Es import.ante tener en cuenta que para una estimación más 

.. c .. r-t.. .. da de los parámetros < "'· (3, ;;z, ;; ) es necesario tener la 

mayor cantidad de inf'ormación en un periodo lo más amplio posible. 

Por otro lado la f'orma cualitativa de evaluar el riesgo se b~ 

sa en el análisis de los principales aspectos del emisor: 

Ramo: Considerando si el ramo o sector al que pertenece 

el emisor esta en auge, depreción o sólo tiene un crecimiento mod~ 

rada. 

Si-tuación f'inanciera; Tomando en cuenta el resultado de 

conocer las principales razones f'inancieras de la empresa emisora, 

como son; Pasivo total / Valor contable, Utilidad bruta / Gastos 

financieros, et.e. 

Administración; Ariali:>auJo la capacidad de ésta de 

generar utilidades, la experiencia propia con la empresa, la cali­

d<u;).· del producto o servicio que ofrece, et.e. 
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VII ANALISIS DE LOS INVERSIONISTAS 

La raaón por la que exisLe una gran variedad de instrumentos 

de inversión con muy diversas características es por que los inte­

reses de los inversionistas son dif'erentes, logicamente no se pue­

den sei'íalar la,; caN,•.:ter·.íst..ic;:i~ de todos los inversionistas pues 

cada inverisionisLa es dit'erenLe, pero se hara una clasi.t'icación 

de éllos donde de alguna manera se acomoden todos. 

Existe una característica que es general para todos los inve~ 

sionistas y es la bt1sqt1eda de los rendimientos más altos, pero 

esta buequeda está condicionada por dif'erentes .factores como son 

el riesgo y la liquidez, asi como los recursos disponibles para la 

inversión. 

VII. 1 RECURSOS A INVERTIR: 

Como los dif'erentes instrumentos exigen dif'erentes mínimos de 

inversión, es decir, la cantidad de recursos que por lo menos deb~ 

mos tener invertida en ese intrument.o depende de la cantidad de r~ 
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cursos que ~enga el inversionista para poder tener acceso a dicho 

inst-l'Uh\6nt-o. 

Es por est..o que los clasificamos en: 

- Pocos recur·sos: Aquellos inversionistas que 

t..engan menos de dos millones de pesos para invert..ir. 

- Medianos recursos: Los que t..engan ent..re los dos 

y los veint..e millones para invertir. 

Muchos recursos; Los que puedan invertir más 

de veinte millones de pesos. 

T'fz\" 

VII . 2 NECESIDAD DE LIQUIDEZ: 

TQmbi6n loe inBt-rumentoe Lienen diferent.es plazos en los cua-

les se puede tener acceso a los recursos invertidos, así mismo 

otros no tienen un plazo establecido pero se encuent..ran sujetos a 

la demanda del mercado. 

Como algunos invel'sionistas t.endran necesidad de accesar 

sus recursos en cualquier momento, otros podran dejar su inversión 

a plazos medianos o largos. entonct"s los cl<>sit'icaremos: 

- B&ja liquidez; Consideraremos corno inversio-

níst.aa que l'equiel'en sus recursos menos de 6 veces en el 

&i'ío. 

- Regular liquidez: Tomando a los inversionistas 

que necesil..en disponer de su invel'sión ent..l'e 6 veces al 

afio y 2 veces a la semana. 
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- Alta liquidez: Aquellos que necesitan acceso 

VII. 3 ACTITUD FRENTE AL RIESGO: 

Es import.ant.e considerar· que así como algunos inversionistas 

no quieren perder ni un centavo de su inversión et.ros est.an dis­

pueat.os a arriesgar part.e o su totalidad con la esperanza de obte­

ner mayores rendimient.os. 

- Rechazo: Considerando aquellos que prefieren 

loa inst.rument.os con un rendimiento seguro y predet.ermin;a 

do. 

Indiferencia: Los inversionistas que están di~ 

pueat.os a &cept.ar rendimientos variables, sin considerar 

la pérdida de su inverisón. 

- Acept.ación: Aquellos que no dudan en arriesgar 

la inversión a cambio de obtener mayor rendimiento. 

Como ya coment.&mos cada inversionista es diferente pero en 

estas clasificaciones y sus 27 combinaciones se ubicarán todos los 

inversionistas. 
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VIII COHCLUSIOHES 

Como se pudo observar, a t.ravés del t.iempo el sistema finan­

ciero mexicano se ha ido acoplando a las necesidades de los inver­

sionistas, mismas que se van modificando con la evolución que ha 

tenido la economía del país. 

Por los mismos cambios. los instr·ument..os bancarios han tenido 

que cambiar algunas de sus caract..erist.icas, así mismo han surgido 

otros nuevos encaminados a satisfacel' las exigencias de los inver­

sionistas actuales. 

La compet..encia en el sist..ema financiero mexicano se ha cent..r~ 

d<:!'t1-entre los bancos y las casas de bolsa debido a que el mercado 

de éstas últ..imas ha t.enido un desarrollo acelerado desde la nacio­

nalización bancaria en 1982, sin embargo debido al riesgo implici­

t.o que tiene ..::1 ih:rs;ocio f.,,;uu dl.a.::ivnc~ y al Crac ocurrido en oct.ubre 

de 1987 los medianos inversionist..as se han enfocado a las socieda­

des de inversión pues las de rent..a fija no t..ienen riesgo, y las de 

inversión común lo minimizan al diversificar las acciones en las 

que inviert.en sus recursos. 
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lizados en los capiLulos anLeriores. mostrando los insLrumenLos 

que mejor se adapt..an a las característ..icas de las diferent..es clas~ 

ficaciones d~ inversionistas que se realizaron. 

No exisl.e un instrumento que l.enga t..odas las cualidades, es 

decir, que of'resca alt..os rendimient.os garant..izados (Sin riesgo) y 

disponibilidad inmediata (Liquidez total), así como bajos requeri­

mientos de inversión, es por ello que cada inversionista debe de 

establecer las prioridades de sus requerimienl.os. 
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CUADRO VIII.!: INSTRUMENTOS PARA CADA TIPO DE INVERSIONISTA 

1 

:::..:.:..::¡·t. :~;~o.! 
~C.:-pi:HH 1 t; .i 

~i'.Y.!!12'3.·:'JCn~; ·:).(',' 1 

! A:::.::~:,;, ·: .. ..:. .. P.'; 
~ ~ufEDIAUA UQIJICEZ :ot·liSiC:.:r.:;;,E[9's + 81 

~.W. 1:•: l·'Jfl?S 

.~LTA LIQt.'IDEZ. 1·: .. .:.i...;:i.'5 

;21a·1. 3•:.r~s en 
¡B:r.·:·s EH:.·:. D.;i::trVi!l·J ~·.r¡ 

;.:: .. ~i1.::~1.:nes H .l 'i / 
•
1 
Pi;:~l ·:.:~.~r:aH 8) 

1;:~7E3 '/\o. 31 dias 
;s,:iu-j~·s, ;:;F.:-1 ·:·:im-:r·:nl, 
'.~.J1.;;H~C,n·J!, ;:i3.C:'~:'t. {'V'l 

;~ai:·:E:r:t.i.81, ~e'.rob1:.n0,; .'l) !CETE3 '.ll·J. 23 d:a,; 

i ~ =t ¡; lÍ'=3. T ::.::;G,Jncs 

(•:EE21!?) 
'1 Bcnd~s ¡ 9 1 

i 
' 1 

i 
1 

~--------~----------- -l--------------;-,,...--------.,.------i 
1 ¡ ;~!1:.J C?rt. D:=pésito. 
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i ' i 
1 ' 
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! i 

3.c.J_ó. L!QUIGEZ 

j \Di·,.~.:;z 
FOCOS REC'J?.SOS ! 1.IEDIANA LIQUIDEZ il.I=to.Ie; Amvnedad.:s 

1 . 1 

: 'l~ Al 1/enc1m1-:nt<J. 
:aJ Bumtilidad. 

1 
1 

. ..\LTA LIOUlDEZ ! 

:?:i5;;r~ R.l. ?1.0. ('?.1 jb.;) 

¡A~:?P'-~·:1i:~n~~ 8. ~9! ·ji~s) 
:P;hnal 

L;h.Jrro 
:p;.~ar~ R12nd. Ltq. Vto. 
~Ac;otact·::lt'..>?S E :in~arns 
lfi~.l 
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ANEXO 1 

En este anexo se presentan las diferentes causas por las cu~ 

les varia el precio de una acción o cap (Certificado de aportación 

patrimonial), basadas en los decretos que puede tomar la asamblea 

de accionistas de la empresa emisora. 

DividQndo Qn Q~QcLivo: Si la asamblea decreta que por 

el cupón 1 se pagará por cada acción un dividendo en efectivo 

de x cuando el precio de mercado de las acciones es de y en­

tonces tendremos que después de cobrar el dividendo el precio 

ajustado por cada acción sera: 

Precio ajustado • ( y - x ) . 

Dividgndo gn accionas o capi~alizaci6n de reservas de 

c~piL•l: Cuando la asamblea decreta que se dara un dividendo 

en acciones que por cada ~ acciones antiguas se daran m, acci2 

nes nuevas, si el precio de mercado es de y, el precio ajust~ 

do sera: 
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Precio ajustado m y (~_.!!:--~). n... + ·m .. 

Suscripción de acciones conlra pago: En caso que la 

empresa decida emitir m nuevas acciones con valor de x cuando 

había en el mercado n acciones con valor de y entonces el pr~ 

clo ajustado de las acciones tanto nuevas como antiguas será 

de: 

C
yn+xm). Precio ajustado "' n + m 

Por cambio del valor nominal de las acciones sin afectar 

el capital social de la empresa, puede ser disminuyendo el valor 

nominal de l.$1S acciones, esto produce un aumento en el número de 

estas y es llamado splil; ó en caso contrario al aumentar el valor 

nominal de las acciones con la disminución correspondiente del nú-

mero de acciones se la llama reverse spL i: t. 

En eat.os casos si se decide cambiar el valor nominal 

de las acciones de x a un valor nominal de ¡¡ cuando el precio 

de mercado es de y el precio ajustado será; 

Precio ajustado • y (~). 

E!.- impo~t.Qnt.Q e.cl.Q.rQr- que est.os 11P:recios ajustados" son 

el nuevo precio t.<>6rico que t.endrian las acciones, pero siguen 
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esl-ando afecl-adas por la ot'erl-a y la demanda, es por ello que si 

bien no será exacl-ament,e este el nuevo precio de mercado será muy 

ap1·oximado. 

Por· los 1-anl-o el cálculo del rendimient..o no se podrá ha-

cer basándose en el precio por acción pues como va se comento est..e 

puede variar por diversas razones, el rendiminet..o real que obt..eni-

do será: 

R • 
Valor de Venta + Di<cobrados) 

K. 

Donde K • Inversión Inicial. 
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ANEXO 2 

En el present..re anei.:o se mu,¿ist.1-an los r .. ndimient.os que ofre­

cen los instl'ument.os analizados. 

El rendimient.o de las cuent.as productivas <Vist.a con intere-

ses) en la rnayoria de los bancos est..d.. t:h fu11ci011 al promedio mant~ 

nido y a la tasa promedio de Ce tes según la tabla siguiente: 

menos de 2 millones 20% de la tasa de Cet.es. 

de 2 a 20 millones 30% de la tasa de Cetes. 

más de 20 millones 45% de la t. asa de Cet.es. 

Sin embargo algunos bancos pagan fijo el porcent.aje de la ta­

sa sin import..ar el mont.o promedio, pero cobran una comisión si el 

promedio es muy bajo. 

Las cuent.as de Ahorro pagan un rendimiento fijo, a partir de 

la nacionalización bancaria en 1982 pagan un rendimiento del 20% 

anual que era capitalizable semest.ralment.e, act.ualment.e se capit.a­

lia~ mensualment.e, por lo que el rendimiento anualizado es; 
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En el caso de los depósitos a Plazo también pagan una tasa fL 

j,. meneu .. lmerat..e. 

Las Aceptaciones B.¡¡nc.:.ric.s e.si. como los Pagarés con RendimieQ 

to Liquidable al Vencimiento ofrecen di.f'erentes t.asas según el plª­

so y el monto invertido. 

L.. Cuenl,.Q Maeet.,..<11 pag<> según la composición del rondo donde 

invierte los recursos (fondo ma&stro:>, el promedio de los rendi-

La opción de inversión de la tarjeta de credito también se m2. 

no ja como un fondo, mient..ras que la tarjeta de inversión paga un 

porcentaje <En promedio el 80X) de la t.asa lider <Cetes o Plazo), 

Los instrumentos del HerGado de Capitales que pagan intereses 

lo hacen en base a di.f'eJ'entes tasas, por ejemplo: 

Las Obligaciones pagan una tasa (3 puntos por ejemplo) sQ 

bre la tasa más aH.a entre Cet~,s a 91 di as <o 28 di as capitalizado 

a 91) certificados de Plazo o Aceptaciones Bancarias a 91 dias (o 

28 capitalizados a 91). 

Los B. I. B. 's y Bares pagan el promedio de las t.'l,;:-:.s de 

Plazo a 90 dias de las cuatro semanas anteriores al pago que es 

trimestral. 

Los Bonos Bancarios de Desarrollo agregan 3 6 4- puntos a 

la tasa promedio de las cuatro últimas semanas de Ce tes o Plazo, 

también el pago es trimestral. 

Los Petrobonos por estar cotizados en dólares pagan en b2. 

ee Q 1<11 ~as<> Libar a 6 meses m~s unos puntos (4 en el caso de la 
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~isión 87-2). 

En el Mercado de Dinero todos son colocados a tasa de descueu 

t.o per·o algunos adem.d.s pagan int.eres; 

Los Sondes pagan interes con la t.asa más alt.a entre los 

Cetes a 28 di as, los Depósitos a plazo y los Pagarés con Rendimieu 

to Liquidable al Vencimiento a 30 dlas. 

Los Ajustabonos pagan una tasa del 10X aparte de ser aju~ 

t.ado su valor conforme el movimient.o de Indice Nacional de Precios 

al Consumidor publicado por el Banco de México. 

Las Sociedades de Inversión tienen un rendimiento variable bª­

sado en la composición de los instrumentos que las cornponen. 

En el caso del Plan Tanda del Pat.ronat.o del Ahorro Nacional 

se paga un interes mensual del 50X del promedio de la tasa de los 

Cetes a 28 dias, además se part..icipa bimenstralmente en sorteos en 

los que se paga 500 veces el rendimiento del mes anterior. 

En cuadro A2. 1 ,:;P. pre:Sf?ni:.~n los rendimientos p!"cmedic que h~n 

ofrecido los instrumentos en los úl t.imos t.res meses, as1 como el 

mínimo de inversión requerido para cada uno. 
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