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INTRODUCCION,

Anteriormente nachos neEQoe i ng tenian Ui huera
administracidn, pera adn ast tenian pdrdidas, estas : aran
a  aoaparacidn de lan gananci law “aban

wWmilca an qua ot oncuentira
inmersn @] P indigpensabile que  tengan my hien
administrada o invarsidn,  poniende navor enfasis  en 1as
excedentes de efectivoy verificar si sou todos los gue existen vy
tener dJdeterminada de antemano  una  opeidn de  inversidn gque
saltisfaga las necesidades del inversionista.

ave o isnis o

Atiora debidao

Existen varios lugar en donde invertir su dinera, pero  si
estos  se analican de acwerdo a las necesidades que tienen los
inversionistas en esta epdca de crisis, unns le ofreceran altos
rendimientos perp con un gran riesgo,otros seran muy seguros pero
tendrédn grandes pérdidas por los intercees bajos que ofrecen,
otros serdn muy liquidos pero inseguros o con grandes costos.

Ante todo esto existe unma opoidn que va a satisfacer las
necesidades de las inversionistas @ La Bolsa Mexicana de Valores,
ya que da la opcidn de manejar segdn la conveniencia del
inversionista los valores para obtener los objetivos que pretende
por medio de la diversificacidn de su inversidn, gque es una
ventaja mds que ofrece la Bolsa Mexicana de Valores.

Es necesario difundir la cultura bursdtil, entre el pablico
inversionista a fin de que conozcan las grandes ventajas que
ofrece el mercado de valores, al mismo tiempo nue ayuda a
reactivar la economia nacional,

Es decir dar a conocer al inversionista quienes pueden acudir
a la Bolsa, como entrar a ese mercado,las ventajas gue obtiensn
al acudir a invertir en la misma y demostrar que al mismo tiempo
gque el se beneficia, beneficia al pais.

Fero también para gue su inversidn sea exitosa, deben de
saber que tipo de inversionistas acuden a la Bolsa, como un medio
de confianza para ellos, asi como conocer el funcionamienta del
mercado de valores, cual es sy funpcion, estructura, como afecta a
@ste los cambios en el Sistema Finmanciero Mexicano y conocer que
instrumentos existen en la Bolsa, sus caracteristicas; pero
también el riesgo al que estdn expuestos y saber que existen una
opcitn para disminuir ese riesqgo, el uso de la diversificacidon de
su inversifin, mediante un partafolios de iaversidn.



Aungue existan

saber lo
3 Ao

que e encargan de ello, os
A Alizar una invorsid A (U
a e .08 sFiciandn a ambas par los
invergionistas v oa la @conomia nacional.

se defing como objetivo de  la  presente
si1guienrte:

OBJETIVO:

Determinar las wmejores opciones de inversidn para wef
utilizadas por personas fisicas y personas morales, para el  buen
manejo  de los excedentes de dinero a través de los  instrumentos
que emiten las empresas nacionales y/o el Gobierno Federal, con
el objetivo de fortalecer la economia nacional,

HIFOTESIG:

Debido a la actual situacidn econdmica en que s& encuentra
Méxica, la mejor apridén para los inversionistas de nivel aedio vy
alto es la RBolsa Mexicana de Valores, al tener mayores ventajas
camo  liquidez, seguridad y rendimiento, en diferentes grados,
cada una, que se acoplen a las variadas necesidades de los
inversionistas, teniendo algunaz desventajas coma las minimos de
inversion que son muy elevados, incertidumbre en algunos
instrumentos y  también la incidencia que tienen en ellos los
movimientos politicos, econdmicos, sociales tanto nacicnales como
internacionales.

DELIMITACION DEL. TEMA.-~

1.~ Se realizard un estudio bédsico de las  alternativas de
inversidn mds importantes en la fpoea actual.

"

2.~ Ge realizarda el estudio basandose en los coriterios
establecidos (de politica, economia, finanzas, etc...) sin entrar
en discusidn de las diferentes tésis aportadas.
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INV ONIS



L,~INVERSIONISTAS,

1.1.-DEFINICION.

Existen varias definiciones de inversionistas, entre las mdés
representativas se encuentran?

" Persona fisica o moral, que tiene dinero en excedentes vy
busca su colocacion con el propbsito de obtener del mismo un
rendimiento satisfactario o una ganancia de capital.” (1)

"HOn 1as  persnnas  tisicas G morales U organismos sin
personalidad juridica que teniendo excedentes monetarios, los
ofrecen a instituciones y empresas demandantes de esos recursos a
cambio de titulos-valor, con la inkencidn de obtener una ganancia
0 benericiu.” (L)

“rersona  fisica o juridica que adquisre valores de la bolsa
con el objeto de abtener dividendos o intereses, buscando también
en el caso de las acciones ordinarias, el beneficio inherente &l
aumenta de precios de éstas en el wmercado bursdtil con el
transcurso del tiempo.® (32)

Rar tanta el inversionista es, la persona fisica, maral u
organizacidén sin personalidad juridica, gue al tener eucedentes
de dinero los coloca en inversiones fisicas y/o financieras, con
el objeto primordial de obtener la mayor cantidad posible de
ganancias.

1.2.-CLASIFICACION.

En el  mundo bursdti existen dos clases generales de
inversionistas, con sus respectivas sub-~clasificacianes:

1.2,1.- Personas fisicas.

A) Raentigtas
Inversionistas Farticulares,~ R) Inversionistas
(4) a)conservadores
b)agresivas
C) Especuladores



1.0.2.-

0085 morales.
) dseguradoras Y Afianzadoras
Inversionistas institucionales.~ B) lInstituciones hipotecarias
C) Sonciedades nacionalas de
crddito:
A hanca die desarvollo
) banca miltiple
MY Empr osas
) Bociedades de inversion

las organizaciones
reflejan en la siguien

qui no tienen personalidad juridica, se
clasificacidn:

1.2.3.- Otros organismos .- F) Cajas de ahorro
6) Fondo de pensiones y jubilaciones
H) Fideicomisos

1.2.1.~Inversionista particular:

Es la persona fisica gque tiens encedentes de dinero, y que va
a destinarios ar sauisfacer lae nececidades que les  petrmitan
subsistir, a invertirlo para contingencias y destinar una parte a
inversién en valores, asi obtener altos rendimientos.

Se le da esa clasificacidn, a causa de los motives por  los
que acude al mercado de valores,y por gue si gana o pierde "no
tiene que rendir cuentas", el tiene toda la awtoridad sobre
decisiones de inversidn,

) Rentista.-

Fersona fisica, que tiene wn patrimanio economi canente
activo, y que generalmente va a servir para satisfacer sus
necesidades bdsicas y posibilemente obltensr un excedents, que lo
padria invertic en opciones, gque le den mayor sceguridad,

Tienan la caracterisg A de ser conservadores, ya que 1o  que
busica el rentista en inv jones es la mixima sequridad  posible
caon o an grado de rendimianto , liquides, v sobre  todo no  gquiere
arriesgar nada, tomar el menor riesgo posible, aungue por ésto
signifique que pierda ganancias en su inversidn.

Dentro de ésta clasifircacidn entran las personas, que por la
regular no se encuentran en condicioness fisicas o psicoldgicas de
ser productivos.

(=4
~d



H Y

By Tnversionista.,-

Son Iae ahorradores individuales, gue ol @i parte  de  su

patrimonio  para la adguisicidn de valores, va a de valores de
raerta fija, de renta mizta o vaciable, con el de
fortalecer su parteimenio.

Esta personas por lo gensral conoce 21 mevcado de valores  de
maneta  superficial, 1o gue da paso a gue requiera de los

servicios de el especialista, para lograr su objetivo.

El inversionista por su manejo con los valores
inversionistas conservadores o inversio

» 68 divide en
Bsivos:

a)  Los inverzionistas conservadores, se limitan a  saber lo
necesario para tensr contacto con @l mercado de valores: esto e
porque tiene el apoyo de un especialista de valores, y este se
dedica a dar un informe de sus actividades vy & solicitar
autarizacido para determinar tramites determinados.

For lo tanto,invierte generalmente en opciones encaminadas
hacia la obtencidn de utilidades, que se dan abtensr con un
rigsga minimo controlable. Por tanto, invierte por le general en
valares de rventa fija y un pequeRo margen para los 2 de
renta variable.

h) Los inversionistas agresivos son las personas estudiosas y
analistas dqel mercado de valores; por tanto ellos toman
decisiones sobre inversiones, y tiene la ceracteristica de que
tratan de no incurrir en riesgos excesivos, y las posibilida
de ganancias de ganancias sean muy altas , lo  gue logran  si
tienen un control de conocimientos muy riguwoso  y  experiencia
sobre el mercado de valores para saber : en que opciones, cuando
y cuanto invertir .

Este inversionista pue verse afectado par  los  resultados
abtenidos vy caer en la avaricia, que lo llevard a tomar mayores
riesgos  para  acelerar  adn omds sy ritmo de  generacidén de
utilidades y caer en la espaculacidn,

) Especulador.-

Es el especialista que tiene wna actitud muy marcada hacia el
riesgo, siendo mayor gque la del inversioniste, y si  tiene éxito
lag ganancias serdn superiores a las que pueda obtener incluso el
inversionista ods agresivo y para lograrlo pone en  juego  todos
sus conocimientos y experiencia.

1l riesgo con el que trabaja, tiene como  hases minimas
estimaciones inteligentes futuras, po lo tanto ese riesgo es
CAICMIAQD Y U Al acar .




1.2,2.- Inversionista institucional:

la pe
ennrmes  cantidades  de excedentes

wreona aoral o sociedad, gque generalmente disponen  de
de dinero  para  invertir en

atraionistas inetitucionales, S0ON 1oy que
ipalmente marcan la pauta de comportamiento del mercado  dae
é

prin
valo por esa causa  tienzo gran  dopacto en la economaa

[

nAazi1ona \3)

ERtre 10s mas comunes se encuentrant

A) Asequradoras y afianzadoras.-

Las instituciones de seguros  son Sociedades Andnimas
concesionadas, por el Gobierno Federal, a traves de la S.H.C.F.
oyendo la opinidn de la Camisidn Nacional Bancaria y de Valores y
pueden clasificarse de acuerdo a s constitucidn ent privadas,
mutualistas, nacionales y reaseguradoras.

Las instituciones de seguros pueden realizar entre otras las
siguientes actividades, segin el articulo 34 de la Ley General de
Instituciones de Sequros: (&)

V.- Administrar las reservas retenidas a las instituciones
correspondientes @ reaseguros que hayan recibido.

VII.-Operar con valores.

Xe~  Constituir depdsitos en instituciones de crédito y en
bancos en el extranjero.

lLas afianzadoras , son Sociedades Andnimas concesionadas poar
el Gobierno federal a través de la S.H.C.F, para otorgar fianzas
a tituwlo oneroso, oyendo la opininidn de la Comisién Nacional
Bancaria y de Valores,

Deberdn tener garantizada la recuperacién y comprobar las
garantias con que cuenten.

B) Instituciones hipotecarias.-

Las instituciones hipotecarias estd&n autorizadas para emitir
bonos hipotecarios y para garantizar la emisidn de cédulas
representativas de hipotecas, asi camo para negociar, adquirir o
ceder estas cédulas, para otorgar préstamos o créditos en
garantia , a custodiar y administrar los titulos emitidos por
ellas con su intervencidn, para adquicir inmiebles donde estén
instaladas sus oficinas o dependencias y en general para realizar
los actgs y operaciones conexos con ésta clase de actividades.



C) Sociedades Nacienales de Lrearvo.— (/)

a) Ranca de desarrallo.-
Constituidas como S5.N.C. dentro de la Administracidn Pablica
Federal, con persenalidad juridica y patrimonio propio.

San creadas con el ohjeto de desarrollo de ciertos Fes 0
ramas de la economia y no  persiguen  un  fin  eminentemente
Tucrativo.Principalmente dentro ;o dsta clasificacian 58
encuantran: Nacional Financiera S.N.C., Banca Nacional de
Comercio Exterior, Banco Fesguero y Portuario, entre otros.

) Banca multiplie.—
tienen personalidad juridica y patrimonio propio, su objetivo
es practicar operacinnes de depdsitao, ahorra,
tinancieras,diferentes tipos de crédito, con la finalidad
pPriINCIpal ael iuwru.

Lntre ellas se encuentran: Bancomer, Banamex, Serfin,etc...

Ambas instituciones al  ser instituciones financieras
nacionales, tienen establecidos segin la Ley Reglamentaria del
Servicio PFublico de Banca y Crédito, entre otros los siguientes
objetivos:

1) .~ Canalizar eficientemente los recursas financieros.
I1).-Fromover la adecuada participacidn de la banca en los
mercado financieros mexicanos .

Teniendo las siguientes funciones:

G) Operar con valores
I) FPromaover la organizacidn y transformacidon de empresas vy
suscribir capital de las mismas.

D) Sociedades de inversidn.~ (8)

Es una sociedad mercantil, que contando con la autorizacidn
de la Comisidn Nacional Bancaria y de Valores, tiene por objeto
la adquisicion de valaores y documentos seleccionados de acuerdo
al criterio de diversificacidén de riesqos, con recursos
provenientes de las colocaciones representativas de su  capital
social entre el publico inversionista.

Las sociedades de inversidn, mediante la diversificacion de
sU8 carteras permiten disminuir riesgos de la inversidn
burgdtil .Estas carteras de valores representan sus aclivos vy
actiian de respaldo para la emisién de sus acciones, que se
OFrne. - v venta pliblica.



la  operacidn del fondo mansja montos considerables, lo que
permite aprovechar ventajas gue dificilments, pue e las
mediangs inversionistas aisladamente , dando aco a los
beneficios que afrece el aercado de valores, wmediante la
posibilidad de  contar  con owna  inversion diversiticada Y
profesivnalmente administrada.

lLas sociadades de inversidn ae clasifican en:
a) Bociedades de inversidn comuines
b) Sociedades de inversidn de renta fija
c) Saciedades de inversidn de capitales.

El objetiveo de las sociedades de inversidn es fortalecer vy
descentralizar @l mercado de valores, permitir el acceso del
mediano inversionista a dicho mercado, demacratizar el capital vy
contribuir al financiamiento de la planta productiva del pais.

1.2.3.-0tros organismos:

F) Cajas de ahorro.-
Institucidn financiera sin danimo de lucro mercantil. En 1la
actualidad puede ofrecer algunos servicios de la banca.

Los ohjetivos de las cajas y fondas de ahorro san las
siguientes:
1) Incrementar &! ingresa social de los participantes
2)Fomentar el habito de ahorro entre los participantes
3)Facilitar la obtencidn de préstamos a los participantes
4)Conjuntamente con el propésita de fomentar el ahorro entre
los participantes, se busca opbtener vy optimizer los
rendimientas que eéste capital praduzca y contar con un
medio para solventar problemas econémicos a mediano plazo,

El fondo se destinard a otorgar préstamns a los trabajadores
participantes y el remanente se invertird en valores a carqgo del
Gobierno Federal, inscritos en el Registro Nacional de Valores e
Intermediarios, asi como en titwlos-valor gque se cologuen en el
gran poblico inversionista o en valores de renta fija gque la
H.H.C.P, determine.

Los participantes serdnilos trabajadores que asi lo  deseen,
el patrén (gue aportard la cantidad proporcional al  monto
descontado y apartado par los trabajadores participantes).

la administracidn del fando estard a cargo del comité, el que
estard facultada para delegar dicha administracidn a un
deppsitario, el qgue puede seir una B.M.C, o Sociedades de
inversidén, que para tal fin designe y que cuente con la
autorizacion legal para vrealizar los tréamites vy acciones
requeridas.los activos serdn manejados a través de un fideicomiso
0 de una Sociedad de Inversidn de Renta Fija. (9)



B) Fandas de peosiones y jubilaciones .-

l.a  constitucidn de los Fondos de pensiones y Jubilaciones,
deberdn  ajustarse a las condiciones establecidas en el  articula
28 de la lLey del Impuesto Sobre la Rentas

La reserva deberd invertirse cuande menos un 307, en valares
a ©argo del Gobierno Federal, inscritos en el Registro Nacional
de Valores e Intermediarios o en acciones de inversidn de renta
fijay,la diferencia deberd invertirse en valores aprobados por  la
Comsidn Nacional de BRBancaria y de Valores, cono objeto de
inversidn de las resevrvas técnicas de las ingtituciones de
seguros, o bien la adguisicidn o construccién de casas de
trabajadores, del contribuyente que tenga las caracteristicas de
vivienda de interés social o en praéstamos para los mismos fines,

L.os bienes que formen el fondo, asi como los rendimientos que
se  abtengan con motive de la inversidon, deberdn afectarse en
fideicaomiso, en- institucidén de crédito autorizado, para ser
manejado par instituciones o sociedades mutualistas de sequros o
por casas de bolsas, con auwtorizacion para operar en el pais, de
cantarmidad con las reglas que dicte la S.H.C.P. (14)

H) Fideicomisg.-

4 Lo constituyen los bienes o derechos (ambos a la vez) gqua el
fideicomitente, separa de su propio patrimonio, para afectarlos
en fideicomiso,

Una ver extinguido el fideicomiso los bienes o derechos que
queden en pader de la institucidn fiduciaria, deberdn ser
devueltos al fideicomitente o a sus herederos.

La clasificacidn, que se hace del fideicomiso es:

a) Fideicomisos de inversiodn:

El fiduciarin capta sumas de dinera de los fideicamitentes vy
las destina, por instrucciones expresas de @stos, a hacer
inversiones (principalmente en titulos-valores e inmughles)
econdmicamente productivas para el fideicomisario.

b) Fideicomisos de adminsitracién:

El fiduciario, se identifica como institucion técnicamente
especializada en  forma mds sedalada, que en las otras dos
variedades gqenerales de los fideicomisos, puesto que es  la
encargada de la custodia y el manejo del patrimonio .

€} F1lae1comsos de garantias

k1l objeto o materia de éste tipo de Fideicomiso lo
constituyen bienes i1nmuebles , bienes muebles (por la  general
titulos-~valar) y derechos varios. Su finalidad es asegurar el
cumplimenta de obligaciones contraidas entre dos petrsonas  que
sont el deudor fideicomitente vy @l acreedor fideicomisario. (11)
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1.3,~ NECESIDADES DEL INVERSIONISTA.-

cwpore debes

0 COMO U
i la bols
[A[=3] TV
procedimiento  gque garantice

daidn perzanad apoyado
v e forina come 5
dio ella, deben salis
P ge posihle  gue exista
guea Loz Inversidn Qs haga
serd evitosa.B) eévito o fracaso de wna inverceidn depende sélo de
las decisiones quie i sona tome,

N obstante la e vigncia de miles y mile: de inversionistos
y Jas wdios realizadog por ar Lo, indioan que wna inversion
tiene necwusariamente cualesgiiers de los siguientes objelivosilos
que son de interés para un inversionista que le permite sleqiv ol
instrumentn  mds  adecdado  para satiefacer su: necesidades de
inversion

algan

1.0, 1. -Segur idad
1.3.2 - Rendimiento
1.5 0 ~Liquider

Ut resumen de tres olases de valares colizados en la BV . da
una idea mdc clara de las ceracteristicas de seguridad,
raendimiento o ligdidezd, gque se puede pnoontrar en uana  Iovarsion
bursatil. (1.3)
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Es  natuwral  gue enoun solo plan de inversiones se  trate  de
combinar Jos tr factor yodrstinar upa parte de los recursos @
cada une de  las objetivos  antes mpencionadosMara ello, el
inversionista tiane lJa  diveraificacidn, qgue corgisie en
seleccionar diferentes valores en tal forma gue unns le ofrezcan
rendimientu migatras atros le den liguides, v otros seguridad.
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TGURTINAD, -

Dentro  de las necesidades gue las rovetsatonistas  tianen s
quer al  momento de invertir, encuentren i
guridad nos referimos a que los inver
lores gue inviertan no  deben
indiu ias snharnas al mercado gque perbed M

Cuanda  invierten buscan Jgue su inversido les de o monto
detarminado y  que hre ese monto les  aporte wna  cantidad
AnlU10Nal, gue SEFia BU ganancia salive s ranciag
mmportante para 2))los es que sioexiste una caida del mer
valore a  de 1a ecanomia se veah atectadas sus
MENOS ible y qua al menos lo gue ellos metan,ssa lo que
de  suw inversidn.En primer término, agui hablamc : Jas
de renta  fFida  ya g tiaenan ningan i
generalmente otracen weouwres btllidades. (12)

dia

[ go  dinimo es 1o mas seguro entre varias alternativas
inversidn.El emisor de @ute tipo de valores el Gobierno.

El gue se blusgue ésta como esencia obliga a v izar un  plan
de inversiones acorde con este punto de vista JEs normal gue  uana
persaona  bisgue tener  una  clerta cantidad de  recursos bien
seguros, i1 los planea aplicar a Fines cono la  sati an  de
sus necesidades bisicas comddanente.

&,

El inversionista debe estar consciente de la imposibilidad de
ohtener el mdximo crecisiento, con el riesgo minimo y  una
seguridad mayor.Generalmente en todos los planes de  inversiones
se prefiere | de los wobjetivos scbre los otros .

1.23.2.- RENDIMIENTG, ~

rendimiento es la ganancia gque es capaz de  brindas una
idn JEn si, es la relacidon que existe entre el rendimiento
rado por una inversion v el monto de la misma.E
raidn es rentable cuando proporciona ganacia o renta adecuada
a los intereses del inversionista.Al elegiv los instrumentos  de
inversidn por lo general se bhuscar log mds rentables (de entre
aquellos  que  cumplen con los niveles de riesgo y  liguidez que
decide  aceptar un  inversionista). Este concepto se utiliza
cominmente con &l nombre de rendimiento o uwtilidad cuando se
refiere especificamente 4 la ganancia prometida y  obtenida  en
pperacianes de ioversidn.

terminog: rendisiento, descuento  utilidad  (dividendo,
y renta estdn intimamente relacionados con el  conceplo
bilidad.
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concopt de o endimiento
e ITE tFrca wn (ke
caracteroal e Tos Dnstraments

coda wi de ellos, siends la renta
L los gue inter vienst .

seola

divi
de invers
Fija v variab

=1 cancepta
aatrechanents con el R

El riesgo @s la pre
esperado  de una inver

rendimiaonts  &e encuentea relacionado
M3 e contiens una L nvi
chabilidad qui extste de gque el rendimiento

orono se realioe, sino po el contrario
que en lugat de ancias se jan pardidas.la eristencia  del
riesgo  estd  asociada generalmento a la posibilidad de obbener
mayores beneficios.For @ e bitulos que daplican un mayor
riesgo  suelen tener una mayor A Came premio al o inversioniata
que acepta el riesgo .Se puede decitr asi 3 priste una  relacidn
de proporcionalidad dit a enbre riwsgo vy la rendimiento  de
UNa 11V Dot

Bl r1esgo @y un fa distintivo entre  le  actitud  del
empresario vy del rentist 2l empresario acepta el riesgo ante la
posibilidad de ampliar ganancias U1 rentiste peefiere  ganar
menos, en forma regular, estable perc sin arciesgar  mucho  WEl
asuwinir  ctalquiera de  las  dos acn wdes  es an cierto modo,
circunstancial ya que un inversionista puede decidir aceptar o no
un  riesgo, dependiendo de su situacidan financiera @en un  momento
determinadn.Con  base en ella puede elegir desde instrumentos
altamente riesgosos bhasta instrumentos con riesgo cerao.

Se¢ dice que tienen riesgo minima los valaores emitidos par el
Gobierno, al ser mds confiable,consideranda que son  varas  las
excepciones en que no cumpla sus compromisos  de  pago.Elriesgo
minimo, as equivalente a la certeza del cumplimiento.

1.2 3. -LIQUIDEZ .~

Fao la facilidad con la cual la inversidn  realizada  en un
insteumento puede convertirse @n dinerda.

Esta caracteristica ee de fundamenta' importancia  para el
inversionista que tlene la expectativa de canalizar su inversion
hacia otra mecanismo gue le brinde mayor wtilidad cuando esta
aportunidad se presente(momento indeterminado dentro de un plaze
relativamente breve),

Fara que wuna inversidn sea liguida, debe cumplivr con  las
caracterizticas de poder convectirse inmediatamente (aqui  es
donde  entra el concepto de negociabilidad de un in umenta) , oy
s se realiza sin costo para el inversivnista, entonces refleja
=l rendimianto que tiene.
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anteriores obletivos:

1) A mayor plazo, mayor ri 10
2) A mayor riesgo, mayor rendimiento esperado
A A mayor rendimlento, mayor precio de mer cado
43 A mayor Ligquides,menor rendimtento.

inveraion

Asi tenemos  gue  cada  persona  fisica yJ o moral,  tendrd
grrerentws  NeCEsidaues Y Prererencias al anomento  de  hater su
1nversion.

a)  Fueden existir  dnversionistas qgque  por  necesidad y/o
preferencia , reallcen sus 1nversiones adquiriendo valores
altamente liquidos aun a costa de seacrificar rendimientos, o
bien, desean invertir sdle temporalmente sus recursos excedentes.

) Puede haber inversionistas medios, tanto en SLLG
preferencias camo en sus necesidades.

¢y Fuede haber personas que ademds de ser audaces, no  tengan
necesidad de realirar su  inversidén con  caractér meramente
temporal, si no que pueden hacerla en forma o a  menas
permanente.

Esta clasificacidn solamente trata de mostrar que tratandose
de inversiones, las posibilidades de necesidades y preferencias
son variahles.
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I1.-DETERMINACION DE EXCEDENTES DEL EFECTIVO.

2.1.-NECESIDAD DE LA ADMINISTRACION DE FONDOS.

Flanificar, controlar, salvaguardar y escoger la mejor opcidn
de inversidn, sor algunas de las mds importantes tarea de los
administradaores, contralores, #inancie 5, en si de  todos  los
departamentos de una empresa, por la  interrelacidn que como
unidad econdémica tienen. Es un  trabajo en eguipo, con la
finalidad de abtzper la mejor rentabilidad de los recursos de la
aupresa, siendo dos clases de recursos los que Fluyen a traves de
muchos negocios: el efectivo y activos distintos del efectivo.

Fara lograr su cometido se auxiliardn de métodos, técoicas,en
si de las herramientas ,wue ayudan a administrar el dinero,

lLa  anterior es perfectamente aplicabe a Mexico, 4l ser un
pais en proceso de desarrollae con problemas por la grave crisis
econdmica  en que se encuentra, par lo tanto es una obligacidn
imperiosa para todas las empresas el dar un uso  dptimo a los
recursos  con  que cuentan , para evitar cualquier  oonsecuencia
negativa a la empresa y a la economia en  generaly siendo la
tecnica presupuestal uwna de las herramientas bdsicas mas
importantes, y como auxiliares a estd teécnica el flujo de
efectivo o cash-flow asi como el estada de cambios en 1a
situacidn financiera en base a efectivo.

La presupuestacidn de efective es una faorma eficaz de
planificar y contrelar las salidas de este, de evaluar sus
necesidades y de hacer uso provechoso de su excedente., Es  muy
importante planificar la posicidn de liquide: de la compafia,
como un  elemento  para determinar las futuras necesidades de
obtentidn de préstamos y las oportunidades de inversidn.t For
ejemplo si no se invierte el efectivo excedente, se incurre en un
costo de aportunidad, es decir en una pérdida de los intereses
que podrian ganarse, casa contrario planificar las formas de
financiamiento para evitar costos mayores.

Ahora que ya se puede estimar monto y movimientos del
efectivo, es necesario estudiar y analizar el flujo de caja; los
uses Yy aplicaciones del efectivo, por un periodo futuro
determinado. Fara aplicarlo al objeto de nuestro estudio:
determinar y contralar las inversiones a corto plazo.



Fara poder tomar las decisiones de inversidn, dec
aperacidn, entre otros el enfoque mds usado es el ado  de
camhios en la situacion financiera, an base al flujo de stive.
La cual nos da los conacimientos pars evaluar ta solvencia y la
tiguide: de una  oapress,  con aywda  de loe  demds oo bados
+inancieros; asi como ldentiticar

fones  de

fuentes con gque cuenten el
porcentaje de ellas y las aeplicaciones gue de ellas se hacen y &n
que  Fubiros, y touo esto para determinar si estos wsos  puedan
afectar a la generaciin del flujo de efectivo.

2.2,-EL PRESUPUESTO.,

2.2.1.- CONCEPTO.-

£l presupuesto es un conjunto de prondsticos referentes a un
periodo determinado.

Fefiriendose a el presupuesto como una herramienta de la
adminmistracidn se le puede conceptuar comos

“L.a estimacidén programada, en forma seistemdtica, de las
conorciones  de  gperacion y de los resultados a abtener por un
arganismo, en un periodo determinado."(1)

2.2.2.- UBJEIIVUS .~

Los objetives del presupuesto comprenden las siguientes
etapas del procesa  administrativo: Previsidn, Planeacidn,
Organizacidn, Coordinacién o Integracidn, Direccidn y Control.
(2)

A) FREVISION,
Tenar anticipadamente todo lo necesario para la elaboracidn y
ejecucitn del presupuesto.

B) FLANEACION.
Flanificacidén unificada vy aistematizada de las posibles
acciones, en concordancia con los abjetivos.

C) ORGANIZACION. ,
Que exista una adecuada, precisa y funcional estructura de la
entiaad,

U} LUUKDINAGIUN O INTEGRACION.

Lvompaginacion estrecha vy coordinada de todas y cada una de
las seccianes para que cumplan con los objetivos.

1t



E) DIREUICIUN,

Gran ayuda en las politicas a seguir, tomas de decisiomn
vielon de conjunto, asi como auxilio correcto y con buen E
para conducir y oguiar a lus subordinados.

Y CONTRUL .

Comparacidn a tieapo de lo presupuestado y  los  resultados
habidos, dando lugar a diferencias analizables y que se puedan
esztudiar, para hacer correcciones & tiempo.

2,2.3.~REQUIS1TUS PAarA UN BUEN PRESUPUESTO. -

Fara qgue un presupuesto cumpla en forma adecuada con  las
funciones que de @l se esperan, es indispensable basarlo en
determinadas condiciones que obligatoriamente deben conservarse
en su estructuracidn, coma son: (3)

A) CONOCIMIENTO DE LA EMPREBA.-

Los presupuestos van siempre ligados al tipo de empresa,a sus
objetivos,a su arganizacidn y a sus necesidades; =1 contenide vy
farma varian de una entidad a otra, principalmente en el grado de
andlisis requerido,por 1ln cual es indispensable el conocimiento
amplio de las empresas, sus objetivos y necesidades en que se
hayan de aplicar.

lLa preparacidn del presupuesto se basa en el principio de que
todas las transacciones de la entidad estan intimamente
relacionadas entre si, de suerte que si una determinada parte del
plan  pudiera ser tomaca como punto de partida , el resto  del
mismo pogria ser establecido con un grado razonable de seguridad
y certeza permitiends & la gerencia  tomar las decisiones
adecuadas.

R) EXFOSICION DEL. PLAN O POLITICA. .

1 conocimiento defl criterio de los . directivos de la
compaiia, con referencia al objetivo que se busca con  la
implantacién del presupuesto, deberd exponer en forma clara vy
concreta por medio de manuales o instructivos.

En dichos manuales se incluird también informacidn sobre los
presupuestas que farman el sistema aprobado , el periodo que
abharcard el presupuesto, el disefio de las formas especificas que
hayan de usarse, con instrucciones sobre su manejo y contenido, y
toda la informacidn que se juzgue conveniente incluir para llenar
las necesidades especificas de la empresa que se trate.



C) Coorn
Dube de
la  de
ejecucisndel plan.a

ACTOM PR LA D CLON DEL FLAN O FOLITICH.

atir un Divector del presupuesto cuya funcion aeed
dinar todos los departamsentos gque iotervionsn en
incronicacidn de las diferentes acltividad
e llevardn 2 elaborands un calendario, en =1 gue  se
pre n o las  feche e oque cada departamento  deberd tener
disponible la informacidn vacesaria, para que laz dends secolones
puedan desartallar iy @sUImaclanes.,

Tada  la inforascion obtenida y o las  estimacionoss  realizades
SEFAN enviadas al Dorectar detd Fr to, centralizande an @]
ta  programacron  de sctividades; lag fechas del  calendario
eataran rereridas al momento en gque éste reciba o envie algo.

1) F1IJACION DEL PERIODD PRESUFLIESTAL .

L& gerterminaclon Jue este periogo opera en +unclon de diversos
+ACtLOras ., tales como: estabilidad o inestabilidad de las
operaciones de ta empraesa, el periodo del proceso productivo, las
tendencias del mercado, ventas de temporada, eto...

Qtros factores gque influyen e la fijacidén del periodo
preasupuedstal,  son las caracteristicas propias del rengldn;  par
ejemplo  las inversiones a méds de un afio y los  financiamientos
pueden estimarse para  lapsos mayores que las  partidas de
operacion.

Normalmente HE hacen coincidir los periodos da las
estimaciones con los de los resultados, para poder efectuar con
mayor facilidad las comparaciones entre los mismos y hacer las
correccianes necesarias.

) DIRECCION Y VIGILANCIA.

Una vez aprobado el plan cada uno de los departamentos
recibird la delegacidn de elaborar las presupuestos que les
correspondan , con las instrucciones a recomendaciones que
ayudaran a los jefes a paner en prdctica dichos planes.El  si-
guiente paso sera hacer un estudio minucioso de las diferencias
que surjan de la comparacidn de los datos reales con  los
predeterminados, revisar periddicamente las estimaciones y de ser
necesario, madificarlas en funcidn a la entidad a la que
pertenecen.

F) AFOYD DIRECTIVO.

l.a voluntad en la implantacion de el presupuwsto por parte de
las directivos y sU respeswe, us sndispensable para su buena
realizacidn vy desarrnlla, lo cual da al presupuesto un wuso 0o
solamente infarmativo, i no que lo convierte en wi plan de
accitn aperativa, y de patrin de medide con lo ejecutado.

0



2.2.4.-CARACTERISTICAS . ~

A) DE FORMULACION:

a.— Adaptacidn a la empresa.

La formulacidn debe  ir en funcidn directa con !
caracteristicas de la emnpresa, debiendo adaptarse a lag
finalidades de la misma en todos y cada uno de s aspe

h.- Flaneacidn, coordinacidén y control de funciones,

Quien haya de formular un presupuesto debe partir de un plan
preconcebido;  dicha planeacidn no resultaria efica: si no se
llevard a cabo formalmente .

Deben tener una proyeccidén futura y ser encaminados hacia un
objetivo claramente detinidog para lograrlo es imprescindible
coaordinar y coatrolar todas las funciones gque conducen a alcanzar
gd1Ccho oolevivu.

ntre 108 aspectos recomendables, para el mejor
funcionamiento del presupuesto estéan:

1) Seccionar en tantas partes el presupuesto, Cnmo
responsables en la funcidn haya en la entidad, deleggando la
autoridad indispensable , para que cada drea sea controlada .

2) lLos presupuestos deben operar dentro de un mecanismo
contable, para que sean fdacilmente camprobabiles, con el Fin de
compararlo caon lo operado, determinar, analizar las variaciones o
desviaciones y corregirlas en su caso.

3) Na dejar opoartunidad a malas interpretaciones o]
discusianes.

4) Elaborar los presupuestos, en condiciones de ser
alcanzables.

B) DE PRESENTACION.

a.~ De acuerdo con las normas contables y ecandmicas,

Los presupuestos si se utilizan como herramientas de la
Administracidn, “tienen como requisito de presentacidn
indispensable el ir de acuerdo con las normas contables y
ecandmicas y de acuerdo con la estructuracion contable.



CY DE AbLTUeL TuN.

@ Bl
Las o ) m@Er cadn vola presyan que les
y et wia, abliga a Jos envargados @ considera

canbiios
los  presup

debiendo  ac
ventas, la

en plagns relativaments b por tanto
aplicarse con  elasticidad Critar 1o,
en el miseo sentido en que varien las
necesitdades, entre otras. (4)

oducecidn,

2.2.5.-CLASIFICACION. -

Las difarentes caracteristicas  con que cuantan los
presupuestos, dan la padta para crear una clasificacidn sencilla
y qeneral: (8)

A) FOR TIFO DE EMPRESA.- a) Pablicos
ty) Privados

H) Uk EL CONIENIDU. ~ a) Principales
L) LURLLYAres

C) FUK 5U DURALLUN, ~ a) Lorto (menos de un afo)
b) Largo (mds de un afio)

D)y POR 8U FORMA.- a) Flexibles
b) Fijos

£) FOR LA TECNICA DE VALUACION, - a) Estimados
b) Estandar

£y FOR SU REFLEJO EN LUS ~-- a) De Balanee General
ESTADOS FINANCIERQS, ~ by De resultados

c) De costos

6) POR LAS FINALIDADES QUE - a) De promocion
FRETENDE , - b)) De aplicacidn

¢) De fusidn

d) For dreas
responsahbilidad

@) For progranas

) Base cero

v niveles e




it DE TRAE
Fara su desarrollo
las  siguientes

AHTS T a)
)
(5]

- Parciale
= Previos

1)
&) 1 defini tive
1) fvu;upueuloa magstros

La clasificacidén gque se da al  presupuesto  pretende  sdlo
presentar  separadamente las caracteristicas emds  importante que
posean los pr = dicha segregacidn no significa que  oada
una  de  las partes de la clasificacidn es independiente una de
otra, sino al contrarico pusden estsr unidas, en un sistema de
control  presupuestal, es decir gue en un solo presupuesto  pueds
caer en varias o todas las clasificaciones,

2.2,6.~ADMINISTRACION DEL PRESUPUESTO, -

La responsahilidad de la elaboracidn del presupuesta, (en toda
la extensidn de la palabra)l se delega a una persaona que habrd  de
fungit como Director del mismo.

El Director del presupuesto deberd ser una persona que  posea
amplios conocimientas vy esperiencia sobre la empresa, vy sobre
este tipo de trabajo.For lo gue normalmente (can sug excepcianes)
se agsigna a un  Lontador  Poblico, a un Licenciado &n
Admimistracion , qulen ocupe el puesto de Lontralor o Director de
Finanzas.

D es res ilidad de i«

ya gue  funcionan  como  unidad
] el Director de Financas es el
encargado  y responsable general de la  preparacidn, aplicacidn,
coardinacidn, direccidn y control.

Como anbas partes necesitan trabajar cocrdinadas para Tograr
los objetivos propuestos,se conforma un Comite de PFresupuestos,
gue  puede estar compuesto por los directivos que tengan bajo
cargo las principales funciones, comno Sons (&)

La elaborac
los  encargados der
econdmica. interrel

f) DIRECTOR 0 GEREMTE GE
generales con praye

NERAL . ~Encargadn  de politicas
cion a futuro.

B)  DIRECTOR DE FINANZAZ 0 CONTRALOR.-Quien se encargard de
3 cltous Financisos y de control (presupuesto de financiero quie
incluye el prectunUAvtn oe cuentas por cobrar y por 3

estadistica, costos,  impues gsistemas vy procedimie »
relaciones con auditorias  internas  y  @witer an&]igi« de
operaciones  fuluras y e wdics ecandmicos, Ll 6N
(lc] Los  derechos  y ,  analisis, inte bacidn,




evaluacidn, deliberacian ¢ informacion aportuna sobee Lo anterior
de marmara ints Ay oowtarnanente U e conventernicia.

En los cas Aolos gque o) Conbtralor es también el Director
ge  Finaog ancar ga tambien de la  obtencidn  de  capital,
relacion vl 1nve iantsta, captacidn de  Finanoiamiento,
guarda y custodia, oréadito y cobransa, inversioness bdsuoamente

L) bhREMIE DR VENTAS
bxpanston dael mercado, eto

Y MERCADOTECNIA.~Fublicidad,Ventas,

Dy BERENTE  DE PRODUCCION O SUPERINTENDENTE.,-Contral de
almaceén de materiales, de producclin, eto. ..

El  comite de presupues dat
como Bl de personal vy de campras.

5

incluwir jefes de importancia

A Ins  jefes de departamentu se les exigira cadloulos
periddicos de las operaciones llevadas a cabo por ellos en
cédulas.

. contralor tiene varias funciones era Ccomo irector [
El tral tiene v g5 fun s D 1 d
Fresupuestas las priocipales sons

A) Analizar e investigar desviaciones o varlaciaones e
nvestigar sus Causas.

B) Formular el presupuesto general .
C) Elaborar manuales precises, claros y amplios.

0} Comparar continuamente lo realizado contera lo
Presupuestaul.

k) Informar a sus superiores y al comité de presupuestos.

Las funciones sobresalientes del comiteé son:

a) Examinar, aprobar y ajustar las estimaciones de gastos
departamentales,

b) Aprobar o ajustar los presupuestos generales o parciales .

) Fresentar los presupuestos a  auwtorizacidn del gerente
General y éste al Consejo de Administracidn.
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2,3.~ FRESUPUESTO DE CAJA.-

2.3.1,- CONCERTO. -

El  presupussto de efsclhivo mmestra los flojos de entradas oy

50 de @recLivu, asiocwnt la o cidn Final  estimada, por

subperiodos  para  un lapeo especifico, que depanderd  de  las

necesidades  de  cade uwsuwariog indicando  las necesidades de

financiar prabhables déeficits de caja o la necesidad de planificar

la inversidn del efectivo excedente para colocarla en un uso
rentabla,

2,3.2.~ OBIETIVOS.~

La realizacidn del presupuesto de caja debe ser planeada vy
desarrollada ctidadosamente, con base en los demds presupuestos,
ya que se realiza al dltimo, teniendo como objetivo principal
servir de apoyo al Director Financiero en el control de flujas de
etectiva, diarios, semanales, mensuales a corto plaso,
principatmente; y como objetivos igualmente importantes estan: (7)

1) GENERALES
a.~Mejor manejo del efectivo, manteniendo saldos a niveles lo
mds bajo posibles.

b.~ Escoger el momento adecuado para elegir el aumento de
capital, emisidn de acciones, creéditos, etc...

c.~ lLos prontgsticos del efectivo, por meses, semanas vy dias
permiten determinar el saldo disponible para inversiones a corto
plazo.

d.-Realizacidn coordinada de cobros y pagos.

e,~Establecer una base sdlida para la vigilancia continua de
la posicidn de caja.

f.-Determinar la prohables posiciones de caja al fin de cada
periodo, como resulitado de {as operaciones planificadas.

B) RESPECTO A L.0OS INGRESOS.-~
a.~ Aprovechar al mdximo el efective disponible, con que se
cuente

by Conocer la estimacion correcta de los cobros, de  acuerdo
con las politicas de crédito establecidas. i



ol cump i onta de Tas  decisiones tomadas e
3 aumeEntos Gy copitaly emicion de obligaciomzs

r
ped
4

do e FProcurar la abltencide de Lineas  de wredito, para el
eritn de documentos

(9]
a,~Tomar la decisidn que mdas convenga a la eape
torma de pagos.

2, sobre  la

b Frocurar el cumplimiento oportuno de de las obligacionas
regulares, por pagn de sueldos y o arios, ssrvicios como  agua,
luz, alquileres, et incluso poar dividendos por pagar.

¢ -Frotander ol estalb imiento de las provisiones necesarias

para el cuaplimiento « as obhligacicnes derivadas del logro de
otiras prasupuestos, pov wialo el ITmpu (o sobre la Froducecidn,
@l I.V.d.eto...

do- Fijacidn de politicas de  pag por creditos e

proveedores, en concordancia con la rotacidn de las cuentas  por
caobrar y plazo medio de cobranza,

e.~Estimar las gastos que puedan preveerse como resultedo del
cumplimiento de otros presupdestos.

F.— Economias por pagos anticipados, ya nue el descuentn por

ese concepto es superior a una taza de interés sobre un  préstamo
norrmed

2.3.3.~ DETERMINACION DE FERIODOS DE TIEMPQ.-

Conforme a las necesidades de las empresas y & la importancia
de los flujos de entrada y salida de efectivo, en la vida de una
entidad econdmica, mueslra gque la planificacidn y el control del
efectivo  debe cubriv tres diferentes etapas de tiempo: (8)

A) E1  largo plazo

B) El carta plazo

C) El plazo inmediato.

A) E1l Largo plazo dehe ser congruente con las dimensiones de:
a) El plan estrategico de utilidades de largo plazo y b) los
proyectos de desembolso de capital .

Flenificar los flujos de entradas de efectivo a largo plaro,
asi  tama  los flujos de lidas de efectivo a largo plargo, es
fundamental para lag sanas decisiones financieras y para el Uso
dptimo de efectivo y del crédito a large plaza.




W

planificacidn  de largo pla
5 ode efectiva mds raelevantes.

o 1o camGn abar o 2o SUpErLor a  un
A las ne idades y giro de la empresa.

ur ol

5

Yy En el corto plazo, @l potive debe ser congeuents con el
plan  tactico de utilidades de corto plazo. La planificacidn  del
efectivo exige planes detallados para log flujos de entradas oy
salidas de etectivo, gue se relacionan de manera directa con el
plan anual de utilidades .

Este se desarcolla principalmente con base en las  distintas
codulas  del presupuesto; teniendo una duracidn menor a  un aio,
padiends reslizarse en  periodos de mensuales, bimestral
trimestrales, seccstrales, seqlin las necesidades y giro de  la

SMpEpresa.

C) La etapa inmediata del tiempo amplea an auchas enpr 2sas
principalmente para estimar, controlar y admninistrar los flujos
de entradas y salidas de efectivo, a menwdo sobre una base diaria
continua, teniendo la opcidn de realizarlos segin como la empresa
considere el térming “inmediato"i este puede abarcar  dias,

semanas, segun las necesidades de la empresa.

Su  aobjetiva principal es asegurar gque no se creen déficits, ni
saldos excedentes de efectivo.Minimiza el costo de los  intereses
mediante el aprovechamiento de todos los descuentos por  pronto
pagn sobre las cuentas por pagar y el cumplimiento de todas las
fechas de vencimiento de desembolso de efectivo.Minimiza el costo
de aportunidad, de los saldos excedentes de efectivo, al permitir
las oportunas inversiones del efectivo a medida gue éste se  vaya
ACLUNUL L ANAu.

bl se  conswdera que uno de los objetivos  prisordialess del
nversiontsta es evitar mantener efectivos ocivsos, y obtener en
cambic un buan rendimiento, debe presupusstar en plazo  INMEDIATO
para obtener la informacidn mencionada y los beneficios adjuntoas.

2.3.4.~ METODOS PARA DESARROLLARLO.~

Fara desarrollar el presupuesto de caja se emplean dos
métodos bdsicos: A)ElL método de ingresos y desembolse de
7) efaectivo
B) El método de la contabilidad financiera.




A) El métado de ingresos y egresas =@ basa en un andlisis
detal lado Jeo los aumentos  y  disminucionas  an la custita
presuptestada  de  cajay; el gue reflejaria todas las  entradas
salidas de efecltivo, resultantes de presupuestos tales cono @l Jde
ventas , @l de gastos y el de desembolsos de capital.

Fe simple de elaborar y as apropiado cuande se usa un plan
detal ladao de  utilidades.Con frecuencia se emplea  para la
planific ign del efectiveo o corto plaro, coma parte del  plan
anual de utilidades (En cambio este método no es adecuado para el
plan de utilidades de largo plazo, el que @5 mds general.

B) El método de la contabilidad financiera(o método indirecto
0 del estado de resultados).Bl punto de partida de este método es
1a utlliaaad neta  planiticada, la que muestra el estado de
resultados prapuesto. Rdsicamante la wtilidad neta planificada ge
convierta of una pPase de acumulacion a una base de efectivo.

Lste metodo exige menos detelle en el apoyo, pera  también
summetra menos detalle sabre 1os +lujos de entradas y salidas
de etectivo.

s atil para hacer proyecciones de largo alvcance para el
etreClivu,

2.5.5.- PREPARACION.~

El procedimiento que se ajusta a determinar excedentes de
efectivo es el de ingresos y desembblsos, al tener la
caracteristica de mayar periodicidad en sus predicciones, siendo
diarias,semanales, mensuales, anuales, ayudando a lograr el
abjetivo primordial: minimizar el costo de oportunidad evitando
fondos ocioses o falta de lom mismos.

A)  METODO DE LOS INGRESOS Y DESEMBOLSOS DE  EFECTIVO:

a.- FLANIFICACION DE LOS INGRESQOS DE EFECTIVO.
(FLUJOS DE ENTRADAS)

Las flujos de entradas de efectivo [-1=3 derivan de
transacciones como las ventas de contado, los cobros de cuentas y
documentos por  cobrar, laos intereses recibidos sabre lay
inversiones, las ventas oe 1ps activos de capital y de las
tuentes diversas de ingresos .

) ’
Las  ventas de contado proowcen etectivo inmediato, por o

tanto, no hay niagin retardo entre el momento de la venta y la
realizacion del ingreso de etectivo.
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Lo el caso e laws bay de credito, @l lapso gue  trans

ot e

PUnTa ae 1a Yoola reEal an del wtectivo wsara
P ot 1o que el gorente yarsable  de o« it v
Cone aebe  derterminar regular la  eficiencia de  los

cabros oy atargar la infarmacian para

PrESEPUesTO.

nclusidn dentro del

planificados, deban
el praobable efecto de las cuentas .

El tesorero rara vez tendrd gran di —ultad en planificar los
fFlujos miscelansos de entradas de efectivo, por concaeptos  tal
camo  regalias, rentas, intereses y dividendos recibidos sobre
inversiones en acciones de otras corporaciones.

Asi cona &) aumento del capital social, realizacidn de bienes
de activo fijo , alquileres,ventas extra-normales.

v adustar

jiac

b~ FLANIFICACION DE (.05 FAGOS DE EFECTIVO.
(FLUJOS DE SALIDASY)

Se efectian pagos de efectivo, principalmente paor concepto de
materiales, mano de obra directa, gastos, adiciones de capital,
retiro  oe la deuda y dividendos pagados a los accionistas. Los
presupuestos de eslos conceptos de transacciones con efectivo,
constituyen la base para calcular los flujos planificados de
salidas de etectivo, el metodo de los ingresas y desembolsos  de
efectivo exige la eliminacidn de las partidas que no  entrafan
etectivo, comn es la aeprecilacidn en  los carrespondientes
presupuestos de gastos que ya se han preparado.

Laos descuentos sobre compras deben ser tomadas en cuenta en
la estimacidn del lapso que transcurve entre la creacion de la
cuenta par pagar y el pago de la cuenta .

Deben caonsiderarse también las acumulaciones de gastos, asi
como los pagos anticipados, al deterininarsze los tiempos de los
correspondientes pagos de efectivo.Fuedaen estimarse los pagos de
intereses sobre deudas y les impupstos a la propiedad .

Las necesidades de efectivo para dividendos pueden
representar un problema, pero ouchas  compafias  siguen una
palitica uniforme de dividendos gue simplifica este problemna .

En otros casos, las necesidades de efectivo para dividendos
debhe planificarlas la adainistracidn superior, con hase en  toda
la informacidén disponible,

La afluencia de fondos por concepto e préstanos vy el
reembolso del principal con sus intereses, atectan tanto al flujo
de efectivo como al Impuesto Sobre la Renta. (cuadrea 1)

A



+ 3.6 ~RESFUNSABLEY . -

t.a praparacion el presupues o iter v da ety
responsab lidad del tesorero de la compadia.

1 prasupuschy de caja se b wlusivamsnte  en los
demas  Presupue 365 PO 10 tanto, araro debe trabajar  oay
carca con los demds gerentés, ouyes daecisilones preden afectar  de

manera 01recta & 10% 1LUI0s U @Teuulvi,.

Un programa integral de plani y ocontral de wtilidades
crea  las bases para un presupue ta de caja. Dehe haber
un equilibrio entre el ofectivo disponible y las actividades gue
trequiere el efectivo.~- las operaciones, los desembolsos de
capital, etc. Con demasiada frecuencia nn se percibe la necesidad
de efective adicinnal sino,hasta que la situacién alcanza un
grado de emergencia.
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CUARRO No. 1.

FRESDUFUESTO DE CAJA. (10)
(FOR FPERIODOS.)

CONCEFTD FERIODO FERIODO
DEL. AL DEL. AL
SALDG INICIAL

INGRESDOS
De aperacidn:
~=Far ventas |1

FERIODO
DEL Al

~-Por ventas 2

~~~~~ Cobro contados
Total ingresos operacidn:

De fuentes externas:
~-Crédito "“x"

~=Emisidon bonos "AY

Total de fuentes externas:

Otras entradas:

Total de otras entradas:

TOTAL DE INGRESNS: $ [N

EGRESOS.
Par costos y gastos:
--Salarios

--Cargas sociales

~-~Sueldos

~~Comerciales
~~lmpuestos y contr.

=-0tros gastos.

Total de costos y gastos:

For pago a proveedores

Dtros egresoa:
~=Dev. crédito

Tatal de otros egresos:

TOTAL DE EGRESQS: % $

Diferencia INGRESOS-EGRESOS:

SALDOS FINALES. % [




CUAD 2

VERMILION 5.4,
Fesumnen del presupuesto de caia.
por el periodo del ol de 199w

Saldo inigial 4

INGRESOS:
De operacidn

De fuentes externas e
Otras entradas SR

TOTAL DE INGRES0G: @

EGRESOS

For costos y gastas
For pago a proveedores
Otros egresaos

_ TOTAL DE EGRES0S: 4.

DIFERENCIA DE INGRESOS MENDS
EGRESDS: E

SALDO FINAL: %




2.4.-FLUJD DE CAJA 0 EFECTIVO,

2e4.1 .~ CONCEFTO. -

e P haoag o
vy oaplic

(R )
diel
e 65 5 L OlA

ol

FPor 1o que s e d v RTCH
E1 Flud i

tudia, andlisis y  prondshtico
de la circ erencia a sus fuentos y o sus
= 3 \ iodo futuro determinade,  caon el
objeto de planeaci y contral del dinero. (11)

2.2.2,~ OBJETIVOS, -

El wvajetive principal  es mostrar de  una manera dire
cuales fuerdn 1
renglon  de ef
del mismo,

Los abjetivos particulares tienen gran similitud coo los  del
prasupuesto de caja, pero estos son nds a fondo vy afinados: (12)

Ay
transacciones que originardn incrementos en el
Pvo y cdales las que originardn una diseminicidn

A) Fejar manejo de fondos.~ Frocurar de acuerdo a las
circunstancias, mantener saldos 1o mds bajos posibles, . sin
lastimar la estakilidad financiera. Lo anterior sa lagra
implantando medidas de control e informacidn de las aplicaciones
del efectivao, hasta obtener resultados que estén en  consonancia
con el estudic que proporcione su andlisis de flujo.

B) Inversione
anteriormente :
disponibilidade

en valores.~ En concordancia con lo  expuesto
Lard la administracidn en posibilidad de aplicar
2 inversiongs & corto plazo.

C) Inversion en hie de aperacidn.— Se refigre a la
canvenienecia de reducir la circalacidn del efectivo, ya que  por
medio de estadios estesdisticos, se ha demostrado que con la
inversidn en bienss de operacidn, se obtiene una redituabilidad
mayat .

D) Economias  por  los  pagos anticipadaos.-— Cuanda hay
excedentes de efectivo, es importante pensar en pagos anticipados
para disminuir obligaciones giempre y cuando  represente  wun
ahorra frente a otras alternativas.

E) Dividendos por pagar.- El programa que se
estos desembolsos, se verd influido en forma determinante por un
buen estudio las prondsticos de efective, por lo tanto salta a
la vigta su importancia en ese coacepto.

ablerca para




1

) Foliticas vioaecimiaento HAEI B wn jajaic iy
sriante  en las los prog B ode wxpansidn, v owl se
roing powada de las fubueas tAcionss del

s opasibilidad ¢ ager el @b praopicie

lagra,  tomande  en congsideracidn tipus [R[E)
financiamliento mas  adecuwados, ello permitiecs las

alternativas apropiadas, teles como capital propio, ajena, mixto
a corto o largo placa

G) Obtencidn de préstamos,.- Para solicitar el monto  adecuado
8s  necasatrio contar con una informacidn tan sdlida como son  los
prondsticos de efectivo, pues dstos proporcionan las respuestas a
las preguntas tradicionales: ctanto, por cdante tiempo y forma de
AR W

H)  Coordinacidn entre  cobroas y pagos.- 3e refiesre a la
oportunidad de entradas v salidas, manteniendo en caja un  saldo
satisfactorio.

I) Base para el wpuwesto respectiva.- Es evidente que a1
trabajo realizado con miras al prondsltico de efectivo, serd el
gran soporte para @l presupuesto de caja.

J) Frongsticos a corto y largo plazo.- A corta plamm el
prandstico, sefala lag obtenciones y aplicaciones de efectivo,
por operaciones normales en un afRo o menos. A largo plazo  sirve
para politicas de expansidn,reorganizacidn, visidn a futuro.

2.4.3.- IMPORTANCIA.~

la diveccian, la informacidn suninistrada zerd de gran
interés vy provecho, pues se percata de la cantidad de efectivo
generado  por las operaciones prapias de la enprasa, asi como  la
obtencidn de dinero ajenoy por  otro lado, sabrd de las
aplicaciones que deben estar en consanancia con  los  planes o
presupuestos generales.

2.4.4.- PRINCIPALES APLICACIONES.-

l.a  aplicacidn de esta técnica es muy amplias entre las més

importantes destacans (17)

'
inversiones y valares.
B) En estadistic financieras 2 informes anual
C) En la wlabor LGn del estado respectiva.
D) En proyectus o presupuestos de efectivo.
E) En la designacidn del dinero que provieneg de tas

operaciones realizadas y presentadas en un estado de fundos.

A) En andlisis

4



F1  Cono sistema para pronosticar v ocontrolse el f Niar 1o

antro y fuera del negocio, en prosocidn y obbtencidn  del

fectivo, dando un wso dptime a los fondos

G) En los almacenes & inventarios, por su similitud en el
conkrol y maovimientos.

H) Para las decisiones sobre
rendimiento, de recuperacio
capital, y otras técnicas adminis

andligis  del tipo de
el pv o de
raltivas

2.4.5.- SECUENCIA DEL EFECTIVO.-

Fara poder determinar el flujo del efectivo, es necesario
hacer un estudio de los fondos de capital los cuales sont

A) Fondos de efectivo.- Estdn referidos al capital, cuya
disponibilidad es inmediata y se mantiene normalaente en
pecuniario 0 an inversiones equivalentes, para cubrir
obligaciones o para adquisicidn de bienes normales.

B) Fondos de operaciéon.~ Son inversiones en articulos de
disponibilidad inmediata, y que coma su nombre lo indica, fuesrdon
adquiridos para los trabajos normales de la empresa, dichoes
fondos son: El capital para inventarios y biengs a més de un afio.

La anterior clasificacidn se hace para precisar la
circulacidén contiinua del -capital,cuyc ciclo pupde resumirse
diciendo que va del dinero, a inventarios, caeentas por cobrar,
que se convierten de nuevo en dinero,maguinaria  y equipno.

Lo anterior se le conoce como el ciclo corto en su farma simple,
el gque muestra los usos del dinero, pero no sus  fuentess
comunments se aplice & empresas comerciales o de servicios.

(figwra 1)
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2.4.6.- PERIODICIDAD DEL FLUJO DE EFECTIVO.-

Fonchumen' al.
Proporcionr
pirab ,
informe

[ (G RGEYIE Chl RIRRTATE
v dnFormas s o Te jesomid
f die etecbivou i b

e obi v ider oy ol

}oErenas aocnrbo o plaro.
5D !rtnwm\ixvrw.<3 Tavego plata.

A e bo o plaseo. e Sun g var an e
s v propdsito oo Ta

ISR I RUTS Y

u

Liew
funca

ey lavogn plazo.- San A

para am cide diel efective por
3npansi sidir, enbee otras. B
no ldgi ue mprenda nas de bLres

errilale

txwm; ¥ i
o e fectivo atil

Come maiao para caloular con
5 oque Intervienen en el prondsti
Wi

1 cdlewlo de vicia por pericdos 5 Lo practican
contadas empresas cen el mundo, ya gue son pocu confiables.

LA

La popresa evoluciona diaviamente, en la forma planeada o en
farma inesperada por tanto,  pare Macet cuntrolable 3}
funcionamientn  de estd, aplica uno  de  los objetivos  del
presupuesto: Vigilancia y control, asi como tomar las  decisiones
adecuadas.

Fara ha
informacidn
desarrolln  de
result

e de  contar  con
@ din como se compara @l
realis Y COmO
daba cambizr
015

N oHon:

jar asi como
amentos %

apotor die Financan, de
Yy Qportuna acer
de o las  plane
nda y oen que grado,
Financlar as Tao@empie
quv PECEOE EY anan & 1 nforma
;b)) Report meistial e
5 preparados por tlapar

HU

a)Repor
informes
operacione

a)Repor Le
alqung,,cunpl

g caja.-So hacen en Forma  diaria,
lo reguiere su actividad o Qiroy an
ben cdal @l dia dond
para tomar decisiones de crddi
Aumpultan las entradas y salidas del
rden pon Jos saldos total del mes,

finalidad it
2506 Con las proyecolones P
variacidn descubrivla  por medio del
medida corrcectiva, si o amerita la 11UJ‘

inpiamente, a ol
Wy Y si
gy aplicar

j adr i
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Feporte diarin de e
ke Mlayn o 19

Sabldo el inlciar el porlodio.

5 i contado
Cusntas por colrar
Otros cobros en efectivo

TOTAL DE INGRES0S: 4

EGRESOS:

Acresdores

Froveedores

Gasltos de venta y admidn.
Gagtos de prodin

zastos financieros
Dividendos

Inversicn de foundos
Impuestos

TOTAL DE EGRES0S: 4§
INGRESD O EGRES0 NETO:

EFECTIVD AL FINALIZAR EL FPERIODO:




alea e cajan-d innbeumento,
fos movinientos de cadd sean D ono
wir los datos mds toportantes: del  fluge de
noa una fecha determinade, aque cosparada oo
tada al miasmo tienpo, dé Ja pasta para o CUE | FRS
bas zonas delic 1, para lograrlo se olagifloen Hus

) e
lag emppo

aaonteny

gl ad
1«

. ¢, .
dir dngresos que  hayan  excedidu o no o hayan
tado.
pgresos que hayan excedido o no hayan alcanzadao

2} Determinacas partidas de ingresos y  egreasos  que  sean
importantes en el estudio, y e necesite analizar por separado.
(cuadro 4)

2.4.7.~ PREFARACION, -

£l Estado de flujo de efectivo, consta de dos partes: A)  las
fuentes y RB)  aplicaciones de efectivo.

A)  FUENTES.-Las fuentes representan aguella parte de las
transacciones y operaciones realizadas por la empresa, que causan
incrementos de efectivo. (16)

B) AFLICACIONES,-Las aplicaciones representan aquella parte
de las transacciones y operaciones realizadas por la empresa, que
causan disminuciones en el efectivo.

Fara 1los efectos de este estado se consideran como efectivo
las ‘cheques, los deptsitos y @21 efectivo en caja y bancos, asi
como las inversiones temporales ya que 50N de fécil
convertibilidad vy se consideran equivalentes del efectivo.

Fara elaborar el estado de +Flujo de efectivo, se van
realizando relaciones entre las cuentas del estado de resultados
que ariginardn un flujo de efectivo y las cuentas del balance
general  inicial y final que se relacionan con ellas.las cuentas
del estado de resultados que no implican la posibilidad de un
movimiento en  la cuenta de efectivo no son  consideradas, como
seria el caso del gasto por depreciacidn y el de la amartizacion
de intanygibles.

A) Fuentes de efectivwo,-

a) Fuente por cobro a clientes.FPara determinar la fuyconte de
efectivo por cobro a clientes se deben relacionar las cuentas de
ventas v clientes,

A0



CUADRD .

VERNILION S.4,
Reporte aensual de efectivo
por el ses de sayo de 199x,

HAYD VARIACION A LA FECHA VARTACION

REALES  ESTINADD DEMASO 1 REALES  ESTINADD  DE MAS O 1
DE MENDE DE MENDS

t t ] 4 t t

§ALDD DE EFECTIVO AL
INICIAR EL WES:

INBRESDS:
Ventas

Cobranza

Venta inversiones

Intereses

Prestasos

Tota} de ingresos: s $ ' ' ' $

EBRESOS:
Acreedoves

Proveedores

Ispuestas

bastos financieros

Gastos de prad’n.

Gastos de adebn

bastos de vents

Coapra de valores
bursdtiles:

Otras

Total de egresos: § { J ' f $

Exceso de ingresos reales
o pagns sobre el presupuesto: $ ]




b)) Fuente  por o cobro de rent e sl ona por

rentas  oue aparece en gl Estado de rescltados, oon :
dir} balan VL v le ralacioanan vy ogue son rentas cohrad pur

adelantado o por cobear,

efoctivoe-
0Or pago A proe
Vio, onooer
gue 50 pueda determinar
el e jeErcicio.

[ I
C.OMY
ha  pagado

l:uli' [RIER
tinporte gque

bi Aplic Nopor pados de ga 5. B Lomna de
resultados el daporte de los gastos de  opes de

administracidn y el de ventas) y se les relaciona con las cuentas

de balance general,

gque e ha terninado de tomar en  consideracidn,
cada una de las cuentas diel estado de  resultados, que  tiene
relacidn con el flajo de efectivo durante el ejercicin, se
procede  a considerar la informacidn adicional y las  cuentas de
balance general que  también tienen quo ver con @l flujo  de
efectivoy y asi se determinan las fuentes por emisidn de acciones
cuando el capital social se incremente por venta de activo Fijo,
por emisidén de obligaciones y las aplicaciones por pago de
pasivos, por adguisicidn de activos €ijos, eto..,

Asi,  una v

Siguiendo low  anteriores pasosz, se obtispe el Flujo de
efectivao, que a continwacidn se presenta, en la siguiente pagina.
(cuadra 5)

2.4.8.- VENTAJAS DEL USO.-

Ademds de 1ag ya explicadas, a4 recomendable la
centralivacidn  en el manejo  de  fondos, por  las siguientes
ventajas:

saldos adecuados en las  cuentas bancarias,
acilita la obtencidn de préstanos, dado el caso.

4) B2 mantig
por lo tanto se §

b) Mejor contirol y delimitacidn de responsabllidad.




CoalRRD 5.

YERMILION
Fludo de
@nero al

Eotado de
del 1o de

SHAN

chivo

2 e diciembre

L RTECTIVIE

ses ganadon

an de acciones
Emisiah de obligaciones
Dividendus cobrados

Total de fuentes

AFLICACIOGNES DE EFECTIVO

Fago a proveedores

Fago acreedores

Fago de impuestos

Gastos financieros

Gastos de produccioh

- Gastos de venta

Gastos de administracion

Fago de dividendas

Compra de valores
bursatiles

Total de aplicaciones
de efectiv

Aumento o disminuciod
en efectivor

$
L
%




2.4.9.-POLITICAS EN EL MANEJO DE FONDOS. -

calid o mane 1oy obbena o dptias de Forshon,  se
siguientes medd (17
FAr y mantener und o ganuracidn adecuada para la

2 Forana automdatlos
Frcicncia puade Yy diebe
Faciin v

rass o oen la factor
3 las  cobran
oavitando ogue pecargue wl
cond consecwencia falta de efectivo eo

e momento dado,

Revision o implantacion en su cedimientns en

partamentos de orddito y cobrance.

de pro

los

Fara la obtencidn
es0s depar tamentos debid:
siguientes

&l
clientes.

navesario manta
nigndg en mente  las

it

indispensable gque esddsta ho  contacto con los

L) De
la conveni

noprocurarse L para ronvencer al cliante  de
neia de aprovechar descuentos por pronto pago,

¢) Mantener al dia y en forma analitica, @t
cuenta, pues éstos en algunos cases sirven para  ayadar a  los
clientes a precisar o a conciliar sus registros, cuando  se  los
envien oportunanente.

d) Aplicacidn adecuwada en materia fiscal.

Se refiere a aprovechar al mdximn opcionss y  plazos  que
conceden las leyss vigenles, gque permiten rete fondos, o para
su aplicacidn en alguna inversidn proye Ay por eienplo el plan
der veata en abionos,

En genaral, una Deogré tuta de cada aovimiento

tivo.

[

da

tanto
ario tenet
“hequas.
Agui  es  donde  entran lc
mensuales de flujo de efectivo,
vigilados para evitay t 240
panerlo  a trabajar o caso contrario,
CaALLE ajenas & la ompresa, elo...

mane jo de efectivo,

MO, GUE PR
y manlenerlng mininos, asi como e@n cuEnta

gal o

de

repor
ya

diavios, semanal y
reconiénda  mantener los
: iva dmproductivo vy
faltantes  por

b3

Ev

del
. Vi &

metet en

mento,
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2.5.1.-CONCEFTO, ~

wn e oo ditwacion Financoid
basico gue muestra en pesns
utilizados an la operacidn
uctira financivra de la ontidad y s
ive B oInversiones temporales a braves
determinado. (18)

lLas  activida der Financiamiento incluyen ta obtencidn  Jde

recursos  de g aceioni y el reenbolso o pago de  los
b ios decivados s invarsidng los préstamos recibide

liguidacidn y la obtencidn y pago de otros  recursos  abteni
mediante operaciones a corto y largo placo.

Las actividades de inversidn incluyen el otorgamiento y cobro
de  prestamos,  la conp a y venta de  dewdas,de  instranentos  de
capital  de inmuebles mogquinaria y equipo y de oty activos
distintos de aq Teae: e n oconsiderados cone inventaric
enpresa.

| tividad ion ygeneralmente sutan relaciong
con  la peroduccidn y distribuciton de bienes vy  preste
servicios.

Normalmente las actividades de operacidn e
con  transacciones y otros eventos gue  tie
determinacidn  de la utilidad neta y/o con aguells
ge  traducen en movimientos de los saldos  de
amente relacionadas con la aperacidn de 1a entic
quedan  enmarc en  las actividades de  § ciami
invaersion ant Maladas.

tan relacionadas
N elfac

no
e

3

2.5.2.~-BASES, —
1 e la teoria de  la contabilidad
menciona que  "Una presentacidn
del  halance
cer cambios en la

Foaletin

ado de resultados, y o ded

situactdn Financiera. (1Y)

El Boletin B~ "Obujetives de los
parvato 19 , est
Generalmente A

Ffinancisiro basico®.

en o
Abilidad
aco

Cor
B% N

camb

ada dis

a5



2.5.3.-0BJETIVO. -

\ e DO O
abiva o un g sedo
eebadoy 1

a los proporcionados por 1os

SRR IO RG]
otros

N)  Evaluar la capacidad di la enpresa para generar ool sos

yoevalaar lag raconss de las difarenci : Ta
y los recuwrsos generados o utilizados la

aluar la capacidad de la enpresa para cumplic coin SUsS
23 pagatr  dividendos y en su caso para  anticipar  la
2aidadd de obtener Financiamiento.

|33 Evaluar  las aexperimentadas  en  la  gituacidn
fFinanciera de la empresa darivados de las transacciones de
inversion vy financiamignto ocuwrridos duwrante el periodo.

E) Fresentar en forma condensada y comprensible, informacidn
sabre el manejo de efectivo (obtencidn y aplicacidn).

F) Mostrar una sintesis de lous cambios ocurridos en el
Estado de Situwacidn Financiera (inversiones y

financiamienta).

G) Informar gobre los cambios ocurridos en  la  estructura
financiera de la entidad, en este caso, mostrando la
generacidn de recursos provenjentes de las operaciones del
periodo.

H) FRevelar informacidn financiera completa sobre los cambios
en la estructura financiera de la entidad, que no muestran el
balance general y el estado de ingresos y de gastos.

La informacidn se debe seleccionar, clasificar y resumir de
manera gue el estado muestre en forma clara el resultado de las
actividades de financiamiento e inversidn, asi como los
resul tados  provenientes de las operacinnes y los cambios en  la
estructara financiera duwrante el periodo a gue se refiera.

Fara la adninistracidn de la entidad, el G »
de gran utilidad, por gee en @] encuentra informacidn necesaria
para proyectar su expansidn, pragramas de financiamiento R
otras palabras  le revela entre otras cosas, la capacidad de
genarar recursos 2 tiene la entidad. (21)
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2.5.4,-APLICACTONES, ~

turacian Finangiera o %
la laigquidesr v
aluandolo  en forma

bado de Cambi
ubil o poer 1an @y
Ta wolvencia de su oempl conpclendolo vy
conjunta can los otros ¢ % WAL

Fara la buena toma de decisionss es  loportante conocer
valuar;s

A.-  Capacidad para gensrar efectiva a traves de HUG
operaciones nornales.

H.-Mangjo de las inversiones y financiamiento & corto y largo
plazo durante el periodo.

C.-Como consecuencia de los dos aspectns anteriores,obtenemnos
una  explicacidn de los cambios en  la situwacidn Financiera
reflejados en el Estado de Cambins on la  HSituacion Financiera
Compiarativo.

l.a informacidn  que se deriva de el Estado de Cambios debe
servir principalmente para: 22

A) Tamar decisiones de inversidn y crédito .

Los principales interesados al respecto serian los gue puedan
aportar financiamiento como capital o crédito a la empresa. Este
grupo estard interesado en medir la capacidad de crecimiento , la
eatabilidad de la empresa y su redituabilidad , para asegurar su
inversidn, la obtencidn de un rendisiento y la recuperacidén de
esta inversidn .

H) Aguilatar la solvencia y liquidez de la empresa, asi’
su capacidad para gengrar recursons.

Aqui tendrdn interés los diversos acreedores, principaleente
quienes Man otorgado préstamos, asi como los propietarios,quienes
quieren meditr el posible flujo de dinero hacia ellos derivado de
los rendinientos.

S Coma

£)  Evaluar el origen y las caracteristicas de los recursos
financieros del negocio, asi como el rendimiento de los mismos .

En asta area el interés es general ,pues  todos  estan
interesados  en  conocer de qué recursas fipancieros dispone  la
empresa para llevar a cabo sus Fines, cdmo los ohtuve, cdoo  los
aplicéd y finalmente qué rendimiento ha tenido y puede esperar de
ellas.
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una persana con
un adecuadn juicio,

wital e T
para que
fatmar s

wElar 0
SO sufic
Léomi cos pue

o bmy @rtos
otros sobre:

a) Bl nivel de rentabllidad

by La posicign fipanciera que incluye su solvencia  y
liguides

o)  La capacidad financlera de crecimiento

d)  El Flujn de fondos

For medig de esta informacidan
Juicio  de  atuerdo & sus necesidades
ampresa y tomar decisiones de cardct

7

neUar 1o podrd  Farnarese un
y oevaluar el futwro de la
aeondmico sobre la misma,

En  cuanto a la inestabilidad wcondmica , que vive en astos
momentos nuestro paiss; la agudizacidn del fendmeno inflacionario
y la liquider podemps observar que en la actualidad es muy
impartante el Estado de Cambios en la Bituacion Financiera para
la toma de decisiones, ya que esté nos presenta informacidn més
amplia sobre la genaracidn y aplicacidn de recuwrsos, 1o cual
permite evaluar con mayatr objetividad, la liguidez y/0 solvencia
de las entidades.En una palabra nos permite vislumbrar el futueo
a corto plazo de la vida de la empresa y las repercusiones que
tendrd a largo plazo .

2.5.59.-ESTRUCTURA.~

El Estado de Cambios en la Situacidn Finaaciera, base
efectivo se encuentra estructurado pore: (23

alee

A~ Flujo de ef Live generado por la operacidn
B.~ Financiamiento y otras fuentes de efectivo
C.= Inversiones y otras aplicaciones de efectivo
Do~ Incremento (o decremento) neto en el efectivo
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FUENTES DE BEFECTIVO

IR

jener ady pov la operagly
I (ER se pratends o
operacidn normal de ta ewnpr

v

erminar @l e

bandiy ¥ g
Untcamenta

Fara determinat gl efactivo generado por Yo aperacidn,
toma cam punto de partida la atilidad neta @jercicin, y
s va  ajustarndo por las partidas gque no  ovasionardn  flajo
efectivo, como: los gastos no desembolsables, las variaciones  on
las cuentas de active y pasivo circulante gque existen por y  para
la operacidn normal  de la espresa y por  agywellas cifras de
utilidad o peérdida gue se generan comg  consecuencia de  wna
venta de activo fijo (actividad extra-normal de la enpresa).

£

Cuanda a la utilidad neta del ejercicio se lg suman 1o
gastos no desembolsables y se le quita el efecto de la utilidad o
pérdida generada como consecuencia de una venta de activo Fijo
(ejemplo), se obtiene la generacidn bruta de efectivo.

E£1 imparte gque se obtiene de ajustar a la generacidn bruta de
afectiva, por las variaciones en las cuentas de activo y
circulante que se relacionan con la operacidn noreal de la
enpresa, se conoce como efectivo generado por la oparacidn.

B.-Fipnanciamiento y otras fuentes de efectivo:

En esta seccidn se incluyen las trangacciones de operacior
ne normales, cuyo efecto es @l de incrementar el efectivos
algunas de éstas fuentes son:

a) Emisidn de obligaciones a largo plaro.

b) Emisidn de capital saocial.

c) Venta en efectivo de activos fijos.

d) Contratacidén de préstamos bancarios.

i

AFLLICACIONES DE EFECTIVO.

En esta seccidn se incluyen las transacciones cuyo efectt  es
el de disminuir el efectivo y sus equivalentes,algunos ejemplos
san: (24)

C.- Far inversiones:

a) Adquisicién de activos fijas

b) Inversidn en accianes de subsidiarias

) Inversidn en obligaciones a largo plazo

d) Aguisiciin de intangibles

D.- Par amortizaciéon de financiamientus y otros:
a) Distribucidn de dividendos en efectivao

b) Fago de deuwdas bancarias

¢) Fago de hipotecas
d) Retiro y/o liquidacidn de una emisidn de gbligaciones
@) Disminucidn de capital social
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2.5.6.-PREPARACION. -

Ay~ Determinar las variaciones (aumentos y disminucione
cada una de 1
ejercicio, @

) en
antas del balance general, ocuwridas disrante el
e dos balanoes

B}~ Determinar especificamente ocual fue la vaeriacidn en
efectivo e inversiones temporales acureida durante el ejercicio,

Cy— Determinar el efectivo proveniente de apet acinnes
normales, incluyendo las variacionss en las cuentas de activo vy
pasivo circtlante relacionadas can la apevacidn aormal.

)~ Con las variaciones encontradas en las cuentas de acltivoe
y pasivo circulante no relacionadas con  la  operacidn  normal
(pasiv de corto plaro, dividendos par pager, etc...),
las  variaciores an las cusntas de la seccidn no  circulante  del
balance y la informacidn  adicional, se procaede @
determinar  las otras Ffaentes de efectivo y las aplicaciones del
Mmisma.

La diferencia antre las fuentes y las  aplicaciones deberan
coincidir con el aumento o disminucion del efectivo @ inversiones
temporale caleulados en el incisn B . (cuadeo &)

G0



CHADRD NO. &,

EGTADRG DE CAMIzTOL

EN LG TIVO
DEL 19 DE ENER I1ODE DIGCTEME
FUENTES DE EFECTIVO:
De operacidn
Utilidad nate S

Partidas aplicadas a resultados que no
requirieron la utilizacidn de recursos:
Depreciracidn

Disminucidn en cwentas por cobrar
Aumento en inventarios
Disminucidn de proveedores

Recursos generados por la operacidnt %

AFLTCACIONES DE EFECTIVO:

De finmanciamiento
Emisidn de obligaciones
Amortizacion real de obligaciones
Amortizacidn real de préstanos
Fago de dividendos

Recursos utilizados en actividades de
financiamiento:

De inversidn
Adquisiciones de activo £ijo

Recursos utilizados en actividades de
inversidnt &

Aumento de efect

Efectivo e inversiones teaporales al
inicio del periado

Efectivo e invesrsziones temporales al
final del pe
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25.~0p, Cit., cap. 1 (14) p. 106,
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I11.— ORGANISMOS PARTICIPANTES EN EL MERCADO DE VALDEES.

3.1.-GISTEMA FINANCIERD MEXICANO.

Z.1.1.- DEFINICION

E1 sistema Financiero @5 Wn conjunto O ganica dea
institucianes que generan, capltan, administran, orientan,dirigen,
tanto el  a&horto  como la inversion, en el contextpn politico-
econdmico que brinda Meéxico. Asi nismo constituye el gran  metcado
donde SE contactan oferentes y demandantes de Fecursos
aonetarias. (1)

Globalmente el Sistema Financiero Mexicano estd  conformado
por  un conjunto de organisans rectores y por los subsistemas de
intermediacidn bancaria y no bancaria. )

3.1.2.~ DRIGEN Y EVOLUCION .

E)l origen del sistema fimanciero mexicang se remonta a 1o
fines del siglo XVIII, cuando la Nueva Espala fortalecid sus
controles politicos y financierus, estableciendo las primeras
instituciones de crédito: la Casa de Moneda y el Nacianal Monte
de Fiedad.

En &l siglo XIX surgen @] Banco de Avio: primera  Institucidn
de  promocidén industrial (1830): la caja de ahorros del Nacional
Monte de Piedad (1849): el Codigo de Comercio (18954), y en 1864
la primera institucion de la banca comercial: el Banco de Londres
y Maxico 6.A. Mas tarde se elabord el Cidigo de Comercin de 1864,
el cual confiere al Banco Nacional Mexicano las atribucioned del
Banca Central.

Un hecho relevante acurre el 71 de Octubre de 1894, cuando se
constituye la Bolsa de México, gue deja de funcinar pocos aRos
despuds,

En 1897 la Ley General de [nstituciones de Cradito impone
limitaciones en cuanto a las reservas monetarias y la emizidn de
papel moneda, a la ver que clasifica a las institucions de
crédito en: Bancos de emision o comevciales, Dancos hipotecarios,
Bancos refaccionarios y Almacenss Generales de depdsita.
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Fero no es hasts
replantea la funcidn gue permanece cas) inmutable hasta 1976.

1924 cuando la primera Convencidn  Bancaria

En 1999 se arganiza el Sistema Financicro y se funda el Ranco
Mawica, en  tanto que para el afio de 1931 se enite la lLe
’ i

ca del Ranco de México.

D 1927 la bholsa de valores cambio su denominacidn a 8.4 y en
19754 =e onal Finaac & como principal banco de fomento.

Fara el afo de 194646 se publican reglamentos y ordenamientos
laegales para que  la Comisidn Nacional de WValores regule la
actividad bursdtil.

Es hasta 1954 cuando se emite la Ley de la Comisidn Nacional
de Valores. La banca seguia siendo especializada con sUS
diferentes funciones separadas:Banco de ahorro, de depdsito,
hipotecarios, financieros, fiduciarios y de capitalizacidng
aunque  algunos bans formardn verdaderos grupos antecedente de
la Banca multiple.

Fara 1974 se modificva la Ley General de Instituciones de
Credito y Organizaciones Auxiliares, que permitean el
Ffuncionamiento de la Banca Maltiple, con la cual se agrupan todas
las funciones de la BFanca esperializada. '

promalga la Leyvdel Mercado de
paso para la consolidacién de la

Un afo  despuds, an 1973 se
Valores, dandose un imporlante
actividad bursatil., (2)

En 1976, se d& el fendmeno inflacionario, originanda el
endeudamiento externo que concluyd con la devaluacidn del mes de
Agosto de ese afo. En los primeros afos doe la sigquiente
administracién, los descubrimientos de los grandes yacimientos de
pétralea y la gran liquider del sistema financiero internacional,
permiten al gohiernn  hacetr  frente a sus  requetimientos
financieros | iriclnse primordialmente en un fuette  endedadamientao
externo.
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ra el sistema  intermacional de
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valor Institucidn  de

La facultad de realizar Arvendamiento a las Ins
Creedito y de realicer Fideicomi a Casas de Bo »  asi como
permitir ol e primiento de Filiales en ter itor cional  a
Entidades Financieras del  extranjero  gue teEngan ac
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para  las

3.1.3.-~ HECHOS RECIENTES Y PERSFECTIVAS.

A la Ma el Ol de
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Gequiros y Fi
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te enfoque el sistema Financiero desempela  un  papel
estratégico de desarrollo con  sus distintas modal i dade
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ESCUEMA DE LA ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERD MEXICAND

¥ DE VALORES

CONISION NACIORAL BANCARIA

LS[CRE!AF;M 0 HACIENDA Y CREDITD SUBLICO

CONISION NACIDNAL DE SEGUROS

Y FIAKIAS

[ CDORDINADORA DE DREANISHDS SUPERVISDRES DE SERVICIOS FINANCIEROS 1

S

INSTITUCIORES FINAKCIERAS BANCARIAS

SOCIEDADES
ACIOKALES
DE CREDITO

—
ANCA DE DESARRDLLD H

L

INSITUCTONES
FRIVADAS
DE CREDITD

(omvca wuLnieL

BANCA WULTIPLE |-

—

1

INSTITUCIONES FINANCIERAS & ]
KD_BAKCARJAS

SEGURADDRAS ¥
F1AKZADDRAS

NACHONAL

OLSA NEXTCARA DE VALURES

EAGAS DE BOLSA

Th BURS
TSPECIALISTA BUR MIL_

T
En-ntvnf”]

U ot
EOLTEDADES e ThvERSION

AL

ORGANIIALIDNES ¥ ACTIVIDADES
AUXILIARES DEL CREDITD ¥

A) ALNACENES GENERALES DE DEPOSITD
B) ARRENGADORAS FINANCIERAS
C) SOCIEDADES DE AHDRRD Y PRESTAMD

D) EMPRESAS DE FACTDRAE FINANCIERD

E) UNIONES OE CREDITO
F) CASAS DE CAMBIO




I.1.5.~ ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERD MEXICAND.

snton las instlluciones Jgue en
Ciern Mekicano, noluyendos

lacidn iigilancia,
propias del mercado Finanoiero
lquiera de las anteriores

guie Sircvert de spoyo A oud

En
compOne

nivel operativo el Sistena Financiero Mexicano, se

Tl 5010~ Instituciones Financieras Bai
- Instituciones de Seguros y Fiantas

Organizaciones y Actividades Auiliares del Crédito
310904, - Instituciones Financieras no Bancarias

3.1.9.1.- Instituciones Financieras Bancarias:

l.as  Instituciones Financieras Bancarias o Siestema BRancario

Mexicano se encuentira clasificadn ens

A) Sociedades Nacionales de Crédito:

a.~ Banca de desarrollo

b. Banca miltiple
B) Inmstituciones Frivadas de Créditor Banca maltiple
C) Fatronato del Ahorro Nacional.

A) SOCIEDADES NACIDNALES DE CREDITO,

Las Sociedades Nacionales de édito, son  iastitueciones de
derecho  pablico, con persaonalidad juridica y patrimonio propio,
bendrdn duracidn indefinida y domicilia en territorio nacional.

de Rand v

Segin  la Ley Reglamentaria del Servicio PO
Credito del 31 de Diciecbre de 1982, indica gue poetacidn del
servicio piblico de bhenca v crédito, asi como la peraciones
funcionamiento se  realizardn con suiecidn a los objetivos del
Flan NMacional de Desarrollo vy se buscerd alcanzar los  objetivas
de cada tipo de institucidn, asi como los generales

.

a) Fomentar el atoreo nacional
by Facilitar al pdblico el act &  Jos beneficios  del
servicio pablico de bhanca vy oorédito.
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De los obsetivos ¢ v F
Nacionales de Crédito:

a.~lnatibtucion e Barce de Desarrollo

b.-Instituciones de Banca Maltiple

s definen dos tipos de  Sooiledades

Los Bancos  son Institaciones de  derecho publico =ion
personalidad juridica y patrimonios propios, con duracison

indefinida y de capital representado  por  certificados de
aportacidn patrimonial, de dos seriest

La serie Ay la serie B

Los Certificados de la serie A no tendrd cupones.los de la
serie B serdn nominativos y otorgardn los siguientes derechos

1) Participar en utilidades

2) Participar en la designacidn del consejo directivo de
acuetrdn a las bases dictadas por la S.H.C.F.

3 Integrar  la Comisidn Consultiva que se reunira por  1n
menas  una  ves  al afo para conecer, analizar y opinar sobre
politicas operativas, informe de actividades y aplicacidn de
utilidades y formular recomendaciones al consejo directivo.

4) Derecho de tanto.

&) Derecha de seperarse de la Sociedad y a obtener el
reenbolso  de sus Litulos a valor en libros de acuerdo al  Altime
Estado Fipanciero, publicado a@n un plazo de 90 Jdias naturales en
caso de fusidn y a partiv de gue surta efecto esta.




P Administracidn.-

La o adminletracion e las  Insbituciones de credibo

encomnendada a un Consejo Directivoe vy a un Divector General.

£ Consejo Directivo estard formado por un minamo de 7
aiembros v oun marimo de 195,

Lo
mnclal i da
N podein

Instituciones de Banca de Desarrollo s observardn
: osefale su orespectiva Ley Organica .
Voanse jeras e Divrector aral,y s
hasta cuarto rado , los i & gue
Jjerargquiag inferiotes a la 1, las
tengan  litigio con la Tnst Ny las  pe INEG
para ejercer el comercio ni los sevvidores pibilicos gue
funciones de inspeccién y vigilancia.

Pt

El Consejo Directivo sesionard vélidamente con la  as
dizl 90 % de sus miembros mds ung, sienpre y cuando  la Ay 0
representen a la serie A, teniendo las siguientes Facultades:

1) Nombrar y remover a los servidores pablicos dos jcrarquias
inferiores a la de Director General a propuesta de este.

2) HMombrar vy remover al Secretarin y  FPosecretariao  del
Consejo.

). Resolver sobre el establecimiento vy clausura d
sucursales, agencias y oficinas,

4) Acardar la creacidn de Comilés Regionales Consultive
Credito, ademds de las de caracter administrativo.

y e

5) Aprabar los Estados Financieros, las bases de publicacidn
mensual de los mismos, el presupuesto, la  adquisicidn [ ]E]
inmuehles y en su caso la fusidn de souciedades.

El Director General tendrd a su cargo la administracion vy
representacidén legal de la S.N.C.

1I.- Operaciones.-

Las Instituciones de Credito, realizamn las siguient
operacioness

1) Reciben dJdepdsitus a la vieta, de aharra y & plazo  wan
previo avisa.

2) Aceptan prestamos y créditos.

4



T oEmiten bonos bancarios vy obligacionos subm lieadas

A1) Constituw
antidades Finan

i depdsitos en Tnstitociones  de 0O
s del entran jero.

9)  Efectdan  descuentos y otorgan  ocréditos  nciuyorde via
tarjeta de crad: to.

&) Asumen riesgos  contingentes  via el damiento dio
aceptaciones endoso o aval  de tituleos de G to © T
expedicidn de cartas de orddito asumiendo  obligaciones e
tercecos,

7) QOperan con Valotres
8) Operan Documentos mercantiles por cuenta propia

?) Fromuaven la arganicacidn y transformacidn de empresas vy
suscriben capital en las mismas.

10) FPrestan servicios de caja de seguridad, entre atiras.

Las tasas de interés, comisiones, premias, descuentos,
montos, plazos y demds caracteristicas de las operaciones pasivas
(Depdsitos o prestamos, recibidos por las 6.N,C.) activas
(prestamos o inversiones realizadas por las S.N.C.) vy de
servicio, asi como las operaciones con oro, plata y divisas se
sujetan a lo dispuesto por la Ley Orgdnica del Banco de México.

Fara realizar sus aperaciones, las Instituciones de Crédito
pueden auxiliarse mediante comisionistas, personas morales. Queda
prohibida la prestacidn del servicio de Banca de Crédito a
cualquier oarganismo, excepcion hecha de Banco Obrero 5.4 vy
Citybank.

65



A) INSTITUCTONES DE EANCA DE DESARROLLO:

Las  Instit

de Danca de Desarvollo, son o widas
COms Gao 2 cinnale de Crédito, dentieo de la
Administracidn  poblica Fedaral, con personal idad  juridica v
patrimonio propic.

Su capital sacial  estd repr
Aportacion Fatrimonial on dos ser
@l &6 % del capital solo puede pe
la serie B, puede pertenecer h a en un 9% a cualguier persona.
1 Gobhierno Federal, las Sociedad de Inversidn Comin. entidades
de la Administracidn Fablica Fedaral o gobisrnos de los estados vy
municinios, pueden tener mds de ese 5% . (7)

sntado  por Cectaficados  de
La serie A, que represanta
L& 2 al Gobierno deral vy

ies

Gon empresas creadas con un objetive de desarcollo en ciertos
sectores o ramas y no persiguen un fin eminentemente lucrativo.

Ademds de realizar las actividades mencionadas en las
ciedades Nacionales de Crédito, realizardn les actividades
necesarias  para la adecuada atencien del corvespondiente  sector
de la economia naciornal y el cumplimiento de las funciones y  los
objetivos que le sean propios.

l.a Becretaria de Hacienda y Crédito Pablica, dictarda los
lineamientos y establecerd las medidas y mecanismos gque  procuren
el mejor aprovechamiento y la canalirzacidn mds adecuada de  los
recursos de las Instituciones de la Banca de Desarrollo. (8)

A continuacion se muestran las instituciones de hanca de
desarrallo mas importantes en el pai

1) Nacional financiera, S.N.C.

OBJETIVOS:

A) Fromaver, encauzar y coordionar la inversidn de capitales
en toda clase de empresas industriales.

I} Actuar comp agente financiero de los Gobierno AL,
Estatales, Municipales y conse jeros @n 1a emisiin,
contratacidn y colocacidn de honos y valores pahlicos.

) Ser  agente fiananciero del sector pablico, en 1a
negociacion, contratacidn y manejo de oréditos del exterior,

D) Actuar como promotora del sercado de valores a  fin  de
canalizar recursos al sactor industrial,

5] Obtener concesiones patra el aprovechamiento de recursos
ales, para empres cuya creacidn promueva,

bé



2)Y Banco Nacional de Obras y Servicios Pdablicos §.N.C.

DEJETIVE

fy Fronover
Tabras e ind
habitacional . fmade

v beios deointeres s
chura urbara @n 2onas der e

T woopi b i,

Char abwas v

DULEl Yy
rrollo

B} Tiamovier oy vina ar o vivianda popular.

M 1 tian, Fluvial,

terre

D) Actuar oo
aohiernos
Federal,
servicios pablic

inanciero o conseliero técnics, de  los
tatales, Municipal y del Distrito
do, fFinancianiznto o ejecucidn de obras vy
interes social.

son Inetituciones
a obras vy HEEVICIOS

) Contratar
Gubernamental ey
pub i

iy Otargar
mesticanas par
en el extranjero.

der Financiamientos & enpresas
provectos o ejecusion de  obras

B) Frestar servicios de seleccidn y generacidn de  proyectos,
asistencia técnica, investigacidon, capacitacidn.

3) Banco Nacional de Comercio Exteriar S.N.C.

OBJETIVOSG:

A) Financiar el i e
la promocidn  del  miemo. W)

wior del pais, y participar  en
ara procurar  la  eficiencia vy

competitividand rdex 1 comercio anterior, comprendiendo: la
preexpartacidn, exportacidn, importacidn oy itucion de
importacinn de bisnes vy servicios, estard facultado para:

1o~ Qorgar poyos financi

Q.

-

o= Otorgar garantias de créedito vy las wadales del comercio
exterior.

e Day infoarmacidn vy asistencia Financiera a los
productores,  comer A buri e y exportadores en  la

colocacidn  Jde arii
internacional.

idn de rvivios en el sercado

&
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cadena productiva de bisne

T Fropiciar  accionses  conjuntas  Jde financiamianto
asliatencla, @0 materia  de  comerclo encbEr o con olrag

instituciones de  corédito, fond
organicacio ailiares del o
privados.

de  fomento, fideicomisns,
ddibo y con los sectores social oy

. -Podrd  ser  agente Financiero del Gob
relativo & megociacidn, contratacidn v man
euterior,

crng Foderal  wn 1o
jo de oréditos  del

P Estudiar politicas, planes, programas  en RIS
fomento al  comercio exterior y su  Fi ciamiento, COme

someterlos a la consideracidn de las actividades comnpetentes.

10, - Farticipar en la promocidén de oferta exportable,

1.~ Opinar a solicitud de las auvtoridades competent
tratados y convenios gue el pais proyecte  celebraer
naciones, en materia de come:
(7}

sobre
n o otras
o exterior vy osu Flnanciamiento.

4) Banco Nacional de Comercio Interiar S.N.C.

A)  Fromocion vy tranciamiento  del desarvollo econamico
nacional  y  regional del pais, promoviendo  su productividad oy
eficiencia, en particular del comerc interior y del abasto, asi
como de los servicios y de aquellas ramras de actividad que par sy
impartancia le concede el Gobierno Federal.

) Fromover, gestiocar  y poner  en marcha  proyectos gue
atiendan necesidades de los se las zonas del padis o que
propicien &l mejor use de Jas ¢ dia cads regidn.

C) Fromover, encaunzar y coordir la inversidn de capitales,
cuandn se vinculen con la comercializacidn y el abasto, asy  cono
los servicios.




S Tinancieraaesnta vy oon Covncia teoni
progranas moderni sacadn de la i COmeral
il sandy entre Ta conatruccidn, vy [ESTATRES .

o wmoddlos de G, ocEntrom de acopio, « NS IIKI AN ¥ %
i deadtoservicio,  mero CAMEr s machae y
acidan, tiendas sindic . almacei (

ructur & vinvaelada con el desartallo y ool nltacion

interior, el abazto v los servicis

E)  FRealizai diog econdmicos ¥y Financis aues parm tan
determinar los proyectos de inversidn prioritarios. (19)

9)Banco Nacional del Ejercito, Fuerza Rerea y la Armada S.N.C.
ORIETIVOE

A) Grtorgar or
y la armada mexi

Bditos a los niembros del ejercito, fuerza agraa
GNAs .

B} Financiar la construccidn, ampliacidn y reparacisn de las
cagas habitacidn para los militares retirados.

€) Administrar los Fondeg de Trabajo y dhoreo Militar

D) Actuar como agente financiero de las empresas y s
con las que apere.

viedades

6) Banco Nacional Pesquero y Portuario §.N.C.

OBJETIVOS:

A} Actuar camo  agente financiero y asesor  juridico
Gobierno Federal para el financiamientn de los sectores pesgue
y portuarin de infraestructura , equipamiente v servicios dp
transporte, almacenamiento y comercializacidan de  productos  del
mar, lagos, lagunas y rios.

B) Otorgar créditos para:

1.- Crear nuevs unidades econdmicas de produccidn  pesquets
constrwicidn naval,

2e= Admpliar y modernizar plantas,unidades e instalaciones.

T Adguirir maquiﬁarip y equipo.

4.~ Cubrir las necesidades de la

actividades de opsracion

L4

de

las actividades de los sectores pesquere, portuario y naviero

C) Fromover y sncauzer la inversidn en obras igue Fonenten  la
navegacidn y el comarcio maritimo.
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1.- Fondos permanentes de fomento econdmico.-

a) Fondo de Garantia y Fomento para la Agricultura, Ganaderia
icultara (FIRAY, manwjado por @l Bancgo Jde Mérico.

y B

b}  Fpnde Especial de Asistencia Técnica y BGarantia para
Crédito Agrapecuario (FEGA), administrado por el Banco de México.

¢) Fando para el Fomento de las Euportaciones de Fraductos
Manufacturados (FOMEX), Ranco Nacivanl ds Comercio Exterior.

d) Fondo BNacional de Fomento Lndustrial (FOMIN), -Nafin.

@) Fondo Nacianal de Fomento al Tariama (FOMATUR)Y , Nafin.

) Fondo para el Fomento a la Ganaderia de Buportacidn:
(FOGAN BANRURAL § .

ar (FINAZUCAR) .

g) Fideicomiso del azu

Los fondos permanentes de fomento econdmico tienen como  funcidn
principal, canalizar recursos hacia las actividades o sectores de
su competencia. £l Programe Necional de Financiamiento al
Desarrollo, sefala gque estos fondos deben de fortalecer el ahareo
interno y  Fomentar la  formacién  de capital, canalirando
eficientenente  los recursos financieros a las priorvidades del
desarrallo. (i1)
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L.~ Del reporto,

1 reportador adouiers por o wins suma de :
de  titulos de cré y Ge e a transferir reportado la
propiedad de otros tantos titulos de la misma e ie an @l placo
convenido vy contr: nholso del mismo precio mds un promio; el
cual queda a beneficio del reportador, salvo pacto en contraric.

dinarog la propie

- Depisito bancario de dinero.

depisito de una suna determinada de dinera en moneda
nacional, en divisas o monec anhranieras, ransfiere la
propiedad al depositario y lo aobliga a restitulr la suna
depositada en la misma especie.

Depdsito bancario de titulos.
depdsito bancario de titulos,
al  depositario a menos
lo auvborice a disponer de o«
otros tantos titulos de la m

e la
@l depn
de  r

4.~ Créditeos de habilitacidn o avio.
El  acreditado queda obligado o inv

tiv el importe  de)

creditao  precisamente en la adguisicion de las v
materiales; y en &l pago 1 1l tos
s de  operacicen  indisp aliles  para la
gquedando garantizados  oon las  ma Y

can los £ producto iatfactos que
crédito, VL s ruturan o petadlentes
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la constitucidn o ¢ olras  materiales,  necessrios
para i operacian @ @] i LjLie 1

garantizados por fincas, construcciongs, edificios, oaquinaria
aperos, productos obteridos @] fFinancitamienty de la  com
en cuestidn, ’

6.~ Descuento de documentos comerciales.

Operacion mediante la cual  wna  Institucidn Nacional de
Cradito, anticipa al tenedor de un titulo de orédito su inporte o
valor, descontando los intereses, calculados por los  dias  que
median entre la fecha de vencimiento v la fecha anticipada en gue
5@ lleva a efecto la operacion.

Fara organizarse y aperar como institucidn de banca wmtaltiple,
se requiere autorizacidn del bobierno Federal, por medio de la
S.H.CLF.  oyendo la apinidn del Banco de México y de la Comieidn
Macional Bancaria y de valores.

Las instituciones de banca maltiple en las que el Gobierno
Federal tenga el control por su participacidn accionaria, se
sujetardn a los lineamientos gque emita la §.H.C.F.

Cualquier wmodificacidén en esta institucidén, deberd ser

sometida a consideracidn de la S.H.C.F.

£l Banco Obrera y el Citybank, se mencionan a parte, par qgue
estos no fuerdn macionalizados en 1982,

) FATRONATO DEL AHORRCD NACIONAL .

Es un  organismo descentralizado del Gobierno Federal, con
personalidad juridica vy patrimonio propio.
El Gobierno Federal estard a cargo de ={8 organizacidn,
funcionamiento y control, asi como de sus objetivos y las
caracteristicas de sus operaciones.

Tendrd su domicilio en la ciudad de Mexico, pudiendo
establecerse, veubicarse o clawswrar sucursales, agencias vy
oficinas en el pais, previa autorizacidn de la S.H.C.P.

TE



E1 patronato del ahoors nacional, oo
prarte del o sistens Fananciaro joano v
jecion a los  obleti i
sarroilo, de acuerda a

[514] COr
viognal  de

de

Tendra por obieto foeentar el aborro nacional, por aedio  de
instrumentos  de captacidn que se establecon, henerioia  del
desarealln del pais.

Estard constituide pors

1.~ Los bienes y derechos que hubiere acdguivido v adguiera
por cualquier acto juridico,

2.~ Far las intereses, rentas y fratos de cualquier clase que
produzcan sus bienes vy

stituya vy por  los
v

T~ Pov o las fondos que  corng
remanentes que pudiera haber como resultado de las operacian
servicios llevados a cabo en cada eiercicio.

Fara el cumplimiento de su objeto el patronato poderd:

1.- Emitit bones del ahorveo nacional,

2.~ Emitir estampillas,

3.~ Esgtablecer planes de ahorro para formacion de capitales

~ pagados a plazo .
4.- Dar préstamo a titulares de los bancos del aharro
nacional y planes de ahorro hesta por el valor de
rescate de los mismos.
5.~ Recibir depdsitos en administracidn o custodia o en
garantia, por cuenta de terceros, de los titulos que
emi ta.
6.~ Constituir depdositos en @1 Ranco de Meéxico vy en
Instituciones de Creédito.

7.~ Dtorgar financiamiento a las isntituciones de baocay de
desarrallo y a fondos y fideicomizos pdblicos de
fomento,

8.- Practicar operaciones de fideicomisos y llevar a caho

mandatos y comisiones. (14)



T.1.5.2.- Instituciones de Seguros y Fianzas:
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De acuerds con la Loy General de Instituciones de Seguros, en
s articulo 34, "ala las operaciones llevadas a cabo por  las
compafiias sseguradoras:

1.~ Operaciones de seguro y de reaseguro

S aRVE

2. Constituic e invertir las re 1 la ley
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de  Sociedades Mercantiles, <on concesidn  intransmizible el

Gobierno Federal, otorgadse por le S.HLC.F. oyendo la opinidn de
' b J

la Comisidn Nacional de Seguros v Fianzas. (14)

De acuerdo al articulo 19 de la misma Ley, las instituciones
fianzas deberdn tener suficientemente garantizada lz
y comprobar en claleguier momento las garantias con gue
cualguiera que s el monto de las aperaciones que  contra
mediante el otorgamiento de fFianzas.

as conpafiias afianzadoras desenpefian la S0 gL
cidot ejercer el comercio e@n cuant tal y  contribuir  al
orzamiento  de 1 relacionas laborales bajo la supgrvision vy
vigilancia del estado.
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Lo qgque  la fAaga 18 LG
fiznsa, debe ser d0 et 1V i
recuper scian, constituidas en toda la Tianca.

Lasg wnpresas de sequros san:
#) Tnstitucic privadag y sociales de seguroesy de vida,  de

accidentzs y enfar wes, de dafos y reaseguras

b) Seociedades metualistas de seguros, @

) Instituciones nacionales de sequros, que sO0ng
.- Aseguradora Nacional, Agricola y Ganadera

1
2.~ Aseguradara Mexicana
I3.= Aseguradora Hidalgo

Las instituciones de fianras pueden ser privadas o piblicas camo
la Afianzadora Mexicana,



3.1.5.3,~ Organizaciones y Actividades Auxiliares del Creédito:

La Ley General de
Credita, A en su
del Crédias at

amyzaciones vy Actividades Ausiliares del
culo Jo como Organiracicn Auxiliare

) Gimavenss Generales de Depdsito

B) Arrendadoras Financieras

C) Swiiedades de Ahorro y Préstac

D) Uriiones de Crédito

E) Empresas de Factoraje Finane:

) Las domds que establezcan ot wya

L]

Se¢ sedala como actividad auwili.. 2]l crédito a la compra-
venta habitual y profesional de divises, (casas de cambio). En
general cualguier organizacidn o actividad auxiliar del credito
requiere  autorizacidn de la Secretaria de Hacienda y Credito
Fublico y ser Sociedad Andnima, ademds de contar con €l  capital
minimo pagado, requisito periddico de esta misma Secretaria. (17)

A) ALMACENES GENERALES DE DEFOSITO. -

Los almacenes generales de depdsita tendrdn por obieto el
almacenamiento, guarda o conservacion de bienss o mercancias y la
expedicién de certificados de depdsito y bonus de prenda.

Los almacenes sirven parat

a.,~ buarda y conservacidn de mercancia, actividad que
econdmicamente es Atil, por gue para poder realizar cualquier
actividad mercantil, las metcancias deben estar almavenadas en
algan lugatr,

b.- La expedicién de certificados de depdsito, certificado
gue acredita la propiedad de la mercancia, o los I enes
depdsitados para con él.

c.,~ Obtener un bono de prenda, que es un titulo de crédito,
caracteristico de un crédito prendario sobre los bienes indicados
en el certificado de depdsito.

Los  almacenes genarales de depdsito tienen la posibilidad de
realizar las siguientes actividades:
1.- Prestar servicios He comercialirzacidén y transporte de

bienes o mercancias, sin gue eetos constituyan su o activided
preponderants.
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. 1,9.3,.~ Organizaciones y Actividades Auxiliares del Crédito:

{.a
Cread b
dal Crédite as

e D gantzacionss y Actividades Aus 1
su articulo Zo como Jeganizacicn :

A Glma e Benetals
B) Arrerdadoras Financieras

C) Sociedades de Ahorro vy Fréstas

D) Uniones de Crédito

E) Empresas de Factoraje Financ.

) Las diomds que establezcan ot BYEG

de Depdgito

Se  sedala como actividad aunili.. wl crédito a la coopra-
venta habitual y profesional de divisus, (casas de cambio). En
general cualguier organizecidn o actividad auxiliar del corédito
requiere  adtorizacion de la Secretaria de Hacienda y Crédito
Fablico vy ser Sociedad Andnima, ademds de contar con el capital
minimo pagado, requisito periddico de esta misma Secretaria, (17)

A) ALMACENES GENERALES DE DEFDSITQ.-

Los almacenes generales de depdsito tendrdn por objieto el
almacenamienta, guarda o conservacidn de blenss o mercancias y la
expedicidn de certificados de depdsito y bonos de prenda.

Las almacenes sirven para:

a,~- bGuarda y conservacidn de mercancia, actividad que
econdmicamente es (til, por que para pader realizar cualquier
actividad mercantil, las mercancias deben estar almacenadas en
algin lugar,

b.~ La expedicidn de certificados de depdsito, certificado
gque acredita Ja propiedad de la mercancia, o los I enes
depdsitados para con él.

c.~ Obterer un bano de prenda, gue es un titula de crédito,
caracteristico de uwn crédito prendario sobre los bienes indicados
en el certificado de depdsito.

Los almacenes generales de depdsito tienen la posibilidad de
realizer las siguientes aclividades:
T.- Frestar servicios e comercializacidn vy transporte de

bienes © mercancias, sin que estos constituyan su actividad
praponderante.
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7.~ Descontar, dar en garantia o negos
créaditno y afectar los derechos provenient
financiamiento.

La Ley General de Organizaciones y Actividades Auwdiliares del
Creédito, clasifiva a los almacengs en dos clases:

ieros:
o depdsitos especiales para semillas vy
agricolas, industrializados o no, asi
coms a inito mercancias o efectos nacionales o del
extranjero pocualquier clase, por los gque se hayan pagado  los
impuestos correspondientes.

1.~ Almacenamiento Financ

demas

IT.~ Almacenes fiscales:

Los que de e
senalados, «. vl 10 estan tanbidn para recibir mevcancias
al réginen de depisito fiscal.

tar facultados en los términos
destinadas

B) DE LAS ARGENDADORAS EIMNANCIERGS

financier par wr o contig
arrendamiento abligan 2 adguirir determinados
conceder s 0 goce temporal, a plazo forzoso a
(fisica o moral), obligéndose ésta a realizar pagos
una cantidad que cubra el cos

las art
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establecidos en «l contrato.

£l arvendamiento financiera uri s tramento de

financiamiento, ya gue &l objeteo de Jla operacidn no es sdlo
obtener el uso o goce temporal del bisn, sino la  propiedad  del
mismoi donde se Jdiferencia entre el capital y los intereses.
inter: wan deducibl Grola pacte que
caloular el compot irdflaci e e acuerdo a 1o
en 2] articulo 7A-

Arrendamiento puro:

La Raglas icas para la fOperacidn  de  las  Arrenda
Financieras, permiten a la arrendadorss  financieras
pperacidn complemetaria practicar el arrendamientc puro,

y tuwanda el arrendatario, cabra  los  gastos de  inst

seguros, mantenimisnt

reparacion v obtodo lo necesario
mantener en buenas  condiciones el activae arrendada, v la
arrendadora enajene al término dal contrato de arrendamiento, los
bienes por lo menos a su valor del mercado.

1 arrendamiento  pura, es ol acuerde  entre  dos puetes,
arrendador y arrendatario, sediante el ocual el arrendador  otorga
el uso o goce temporal de un bien por up placo inicial forzoso al
arrendatario, el cual estd obligado a pagar periddocamente  por
Qs USD 0 gonoe, un precio scordado renta®.

rin  devolvera los
ones @i i 1o
usado por el uso  ooroal,

Al final del plazo pactado, el arrendat
bien a la arrendadora en las mismas condic
recibio, con excepecion del Jde ioro
de acuerdn a su naturaleza.

La arrendadora al recibic 1a
del  arrendamisnto, los  veod
arrendatario, exclusivamente @n

log bisnss, objeto
uooal  propio
valor comercial de las mi
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amlenbo puro ofreoe
deducir  integramente  las  ren
desventaja poder adauieir DI cuacder aenot
mercado, las  arrendadoras fFinancieras, 12
pasibilidad de ofrscer dna mayor variedad de productosn.

Las arrendadoras  financieras paeden  realizar las  siguientes
opetraciones:

1.- Celebrar controtos de arvesndamiento financiero

-

20 fdquiris bienes para darlos en arrendamizento financiero

del  {futuro arrendatario, e 2l
en arrendamiento financiero

RIS Adguirir  biem
compromisn de darlos a

4,~ Obtenar préstamos y créditos de instituciones de  seguros
y fianzas del pais o de entidades financieras del exterior

S.-  Emitir obligaciongs subordinadas v o demds titulos de
crédito, en serie o en masa para su colocacidn en el gran poblico
inversionista

4.~ Obtener préstamos y créditos de las instituciones de
crédito del pais o entidades financieras del eaxterior, para
cubrir necesidades de liguidez relacionadas con su objeto social

7.~ Descontar, dar en garantia o negociar 1lns titulos de
crédito vy afectar los derechos provenientes de los contratos de
“arrendamiento financiero...

8.~ Constituir depdsitos a la vista y a plaza, en
instituciones de crédito y bancos del extranjero

9.~ Adquirir muebles & inmuebles destinados & sus  ofi
entre otras nue auvtoricen las regpectivas leyes.

C) SOCIEDADES DE AHORRD Y FRESTAMO. -

Las Sociedades de Ahorro y Préstamo, serdn personas morales
con  personalidad  juridica y  patrimonic propics,  de
variable, no  lucrativas, en las aque la responsabilidad
sociaos se limita al pago de sus aportaciones.

Tendrén duracidn  indefinida, con domicilio ern su  territorio
nacianal ..
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La coloce
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hara tnicamente  en los
: mayor i

aria de las

Las  soliciiudes 1an pa A y  Operar
cang  sociedad de ahorro y préstano deberd  acompafiarse de  los
siguiente:

a.~ Proyecto de estatutos de la sociedad
L.- Frograms genersal de operacidn de la sociedad que
canpirentda por lo menos:
1.- Las politicas de operaciones activas y psivas
2. Regiones en las gue se pretenda aperar
- Las bases relativas a suw aperacidn v a su control interno

t.~ Relacidn de socvios fundadores y monto de su aportac)
como de probables administradores y directivos important

an, Asi

iones:
v de @menores
;1 socio sea el

Las sociedades realizardn las siguient ap
: 1.- FRecibiv depdsitos de dinero de sus
dependientes econtmicamente de estos, en el gue «
representante legal.

.- Aceptar préstamos v créditos de instituciones de  credito
del pais, para ser destinado a la realizacidn de sus oaperacianes
0 para cubrir necesidades temporales de liguidesr relacionada  con
su  abjetive, siempre que en canjunto no excedan de 20% de sus
artivos totales.

.- Constituir depisitos & la viat
crédito y adquirir acci
fija.

ern  instituciones de
de inversidn de «renta

4.~ Dtargar pré
trabajadores créditos

aditas A

3 VAR B TN T
de cardcter laboral.

S Asumir obligacior por nta ies,. con base en
créditos concedidos & través ¢ endoso o aval  de  titules de
crédito, ya que no excedan del 20% de sus activos totales.

b~ Adquirir muebles e inmuebles necesarios para la
realizacidn de su objetivo y enajenarlos cuands corresponda.

7.- Qperar  con valores gubsrnamentalss y hancarios hasta  por
set. (19)
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amos  exclue sus socios,  de
ditao, de seguros s dal pais o de
aras del exterior asi como sus provesdores.

b, ihir prds
institucic dee or
entidades financ

.~ Emititr titulos de créadito, en sgrie 0 en masa
colocacidn entre el gran pablico inversionista,
obligaciones subordinadas de cualguier tipo.

d.~ Prac ar can sus  socios  operaciones  de  descuento,
préstann y  crédito de toda clase, mambolsables  a plazos
congrusntes con los de las operaciones pasivas que celebran.
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arrendamniento fFinancisro. (7))

g5 la actividad, en la gue nediante contrate
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Las operaciongs de factoraje se realizan en dos aodalydades:

a.-~  FACTORASE  CON RECURS0S: Bl wlients  gueds
solidariamente con el deudar 11 pa punteoal novtung
derechos de «© ito, fransmitidos a la amf de fac
financiera.

b~ FACTORAJE SIN RECURSOS: Tanbién 1lasmado factoralje  puro,
se da cuando el cliente no gueda obligady « responder por el pago
de los derechos de orédito transmitidos & la g de factoraje
financiero. (21)

tas funciones que pueden realizar estan 2

1.~ Celebrar contratos de factoraje financiero

2. Obtenar préstamns y ¢ Ptos de institeciones de crédito,
de sequros y fianzas del pais o del exterior.

.- Emitir obligaciones subordinadas y demds titulos de
crédito, en serie 0 en masa .

4,- Descontar, dar en garantia o negociar en cualquier forma
los titulos de crédito o derechos de crédito provenientes de los
contratos de factoraje .

S.- Constituir depésitos & la vieta y a plaso, en

Sinstituciones de crédito nacionales o extranjeras.

&.- Adguirir bienes muebles e inmuebles.

7.- Adquirir acciones de sociedades que se arganicen
exclusivamente para prestarles servicios .

8.~ Frestar servicios de administracidn y cobranza de
derechos de crédito. (22 !
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AUXILIAN

tvidad awditirar, que considera la e
yocblivi dac de Créadita, es la que reall. Lae

e camtio
"Gue su abieto w Al sea exncolusivamente la cion la
compra-venta y  combio de billetes. divisasg vy metdlicas
naci o extracjeras, que ng tengan cuveon le el pa de

enilside as  metdlicas  conmemorativas

acuradas

piezas de plata, y ples
an forma de monsda, "

Se  dice que cuaplen una funcidn de cobertura, ya que ellaos
aceptan chequas en moneda extranjera de bancos extranjeros, y el
2ede que 1o aceplan y le dan liquides: a la
An finarciando a la enpress t es
epcion muwy for noembargo es ouandn mplen-la funcidn
“tura cambiaria,  gue  las o permite cubrirse  de una
devaluacion hrus

G2 requerird  autorizacidon de la S.H.C.OF, para  realizar  en
farma habitual y profesional operaciones de compra-venta y cambio
de divisas coh el piblico dentro del tarvitorio naciconal.

Lag instituciones de creédito y las casas de bholsa no
requerirdn de la operacidn citade, debiendn sujetarse en sl
operaciones con divisas a las operaciones.

864



3.1.5.4.- Instituciones Financieras no Bancarias:

SISTEMA BURSATIL MEXICANO.-

Es el conjunto de organizaciones, tanto pablac LENM0
privadas a través de las  cuwales llevan a caho  actvidades
diversas, relativas al mercado de dicero, asi comno ular oy

Ylever a cabn actividade diticias mediante titulos-valar que
s pegocian 2n la Bolsa Menicana de Valores, de acuerdo con las
disposicinr de la Ley diel Mercado de Valores.

Incluyendo a todos los elementos principales, que intervienen
en la ejecucidn de operaciones con valaores.

a) DEFINICION. -

Coniunto  de instituciones pablicas y privadas gque llevan a
cabo actitudes relativas al mercado de valores. £1 concepto
abarca los titulos gque se negociani inclye a todos los elementos
que intervienen en la realizacidn de valores con empresas.

b) OBJETIVOS.-

Froporcionar la mdxima proteccidn a los  intereses de los
participantes, resolviendo sus necesidades de eredito vy
maximisando su  inversidn en la forma que mds se ajuste & sus
requerimientos.

1.~ Busrca reducir el riesgo implicito de toda inversion en
valores, por lo que cuenta con mecanismos avan:ados y  personas
especialistas.

2.~ Cuotribuye al aejoramiento de la vida Financiera de
Méyrico, a traves de una dptima actividad bursdtil.

) FUNCIONES.-
1) Aplicacidn y vigilancia de)l marco legal a su funcionamiento

2) Calificar los valares gue se manejan en el dmbito bursdtil.

2) Ser intermediarios bursidtiles
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nivas Yy aecsnisnos adecusdos,  para el buen
amiento de las operaciones.

S Determinass lugar, y tiempo, pava  teali;
bursatiles,

las  opRraciones

‘

&3 Salvaguardar los titulos-valar.,

7Y aplicer auditorias continuamente, a su adminsitracidn.

) Emitir infarm de @l comporbtamiento de el mercado bursdtil en
general , ¢ @ de si misme a las personas  gue  tengan el

derccho de rogquericlao.

?) Mantener opsraciones interbursdtiles con otros pai

d) CONSTITUCION.-
l.as instituciones que lo conforman son:

A) Rolsa Mexicana de Valores
R) Casas de Rolsa

C) Especialista bursatil

D) Indeval )

E) Seciedades de Inversidn
F) CAVAL.
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Mawico, La Conpadiia Industrial Orizah:
San Rafael.

de papel

Durante  la revolucidn Mexic
mineras y de las empresas
npriones de inversidn pero los invers K: ]
interés debido a que algunas de mstds AMPFRSAS  eran
consideradas poco canfiables.

las  compaiiias
aumontarun las

Fosteriormente LN decreto publicado  en 1916 cancede
auwtorizacidn para la apertura de un local dedlcadu

especificamente a la neynciacién de valores, aunque previens 1a
intervencién directa de la Secretaria Hacienda y Creédito
Fablico Reglamentns subseruen 1 que lag
transacciones con tituloz-valor y lc simientos en que  se
realizan  guedan sujets a la ir idgn  Nacional
Pancaria (1928); 00 consideradas
oM organizaciones
indicar  gque  los regleamentos inte
supaditados & la aprobacidn de la

Valores
vhaorgada  por  la
> acuerds a la
ley Bancaria de
de Valores vy
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En 1976 evistia la bolsa de valores de la Cindad de Mexico vy
adinds,  las  bolsas de valores las Ciudades Montervey v
Guadalajara. Gin emhargo ; e SEr
liguidadaz por no cusplic con ny por lo
menos,  veinte socios (cas radas) que  establece
la ley para otorgar la auvtor! ondiente (capitula 1V
de la Lley del Mercado de Valor

11.- Desarrollo de la Bolsa Mexicana de Valores.-

Sin duda alguna y apesar del centeriario de la BV, 1la de
de los ochenta podria considerarse como el, decenio de  sayor
importancia pars @) desarvollo del mercado nacional accionario.

bt la ecoraomia  meicana  ante @l
descubrimiento del petrdleo en pais, alcanzd a los
participantes de la entonces incipiente holea. (24)

El  boom que  experias

Casos  como @l de ALFA, TAMSA y VITRO ilustran esta amarga
experiencia, pues llegardn a adquirir grandes cantidades de
recursog para planes de expensidn enfocados a satisfacer las
necesidades de la indatria petrolera, 1 1 s@ colapsd  cuando
los precios internacionales del oruwde descendierdn hasta niveles
nunea vistos,

En aqguel entonces no habia liguidezr  que aldard  las
acciones  efectuadas y la economia del pais se  encontraba  muy
debilitada como  para responder  al  rescate de  las  enpresas
listadas en ¢l mercado accionario nacional.

Posteriormente vy ante la  toee de control  de entidades

privadas por parte de las avtoridades, la salida de capitales e

: i sterior iz 1 provecd ura

izacidn econdmica, gue dio paso & la  devaluacidn
de la moneda wericana.

impartan

1 wer cadn accionario  mexicano  durante 199
subvalusdo conn FUUENCT A las  devalud
moneda  gue  deteriorardn la situacidn de 1
empresas nacionsl B el anuaric bhorgatil de ese afo.

En e enton Iyl disminuys 29% en t4rminos nominales,
4% en términos reales y B77% en términos de dilares.

egtuvn

e

Livos  de las
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Fara 1984 v despuds de la entra de Mérico al 61T (Acuerdo
beneral  de Arsnceles y Comoroio), auguraba que  nuestro
pronto alcanzaria la recuperacidon anheladas razdn por la cual
avtoridades comenzaron a fomenkar ol ahorre  en nuestro  pa
uwtilizando 1a via bursatil.

1

Fue asi cond  suwrgleron  instrunentos SCORG Pos CAFS
(Certificados de Aportacidn FPalrimonial, bobonos de  la  banca
: rlifies e 2 : 1a

DEGNDE vy FAGAFES

Aaridades entonces comeliardn un errot muy  gra e
varamente la  imagen del mercado accionario  nacional,
alguinr
parsona ¢on cerca de V000 viejos pesos podis participar en  la
Folsa Mesicana de Valores.

dafio ¢
puesto  que  se cayd en un populisac buredtil,  donde  ou

Aunado a esto la economia internacional taabién se enconbraba
en una situacién delicada que aungue no repercutia  directamente
en nuestro pais, si influia én @l runbo gue el mercado accianario
tomaria ese afo.

La situacidn econdmica en México se fundaba en el Mercado de
Valores , pues las tasas de interés bancarias descendian y hacian
poco atractiva la inversidn, mientras que ° la inflacidn
continuaba con un  ascenso alarmante; lo gque provocd que el
mercadn bursdtil se convirtiera en la tespuesta  de muchas
personas dvidas de invertir su dinero.

£l ertor gue cometierdn fue que habia una falta de cultura
bursdtil en el mercado y no hubo racionalidad ni proyecciones gue
permitieran determinar la caida.

Con las reformas implantadas para sanear la economi a
mexicana, los inversionigtas nacionsles y extranjerus comenzardn
a retomar la confianza en el mercade accionario nacional,
teniendo afos de gran bonanza 1988-1990. Muchas acciones de
enpresas mexicanas comenzardn a buscar caminos que les
permitierdn hacer frente a sus planes de expansidng aqui entra el
famoso  programa  de inversiones que las empresas bursdtiles
presentardn  al entonces presidente Carlos Salinas de Gortari a
principios de la década de los 90,

Fue asi como el inversionista extranjero comenzd & demandar
acciones de empresas mexicanas, pues ademds de ser auy atractivas
lo rendimientos eran muy por artiba del promedio gue cualqguier
otra enpresa podria ofrecer.

En 1992 coma resultado de la influencia externa caractericada
par un . entorng  desfavorable ante la amenaza del alza
inflacionaria en economias caomo la alemana y la japonesa, y un

~)
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amento en las L de interés, el sado accionario volvid
los estragos amar ' mngue &n esta ocasidn no tan
come  en 1987, El crecimiento de  la economia  alocansd
el 24 y comenzd un proceso de desac racidn ¢
impactada  ante las medidas aplicadas para frepar @l  orec
de la inflacidn,

sues de este nuevo cduste parecya que el ascado acoionario
la madures necesaris para entrar al mer cado
internacional vy comparandolo  con Bolsas  como ia de stadoa
Unidas (Japdn eto...s8in enbargo una politica econdmice oxitosa no
ionpre asegura una politica social tambign Favorable,

i

imiento

Al

En 1994 el afo politico y de transicidn para Médico, estuvn
cargado de inestabilidad desde el priaer dia de enero con la
aparicidn de una revuelta en el Estadn de Chiapas, inestabilidad
que culmind con la muerte del candidato presidencial del PRI Luis
Donaldo Colosio en Marzo del mismo afo.

lLa confianza comienza a reestablecerse cuando 1 candidate
del PRI & la presidencia, logra e) triunfo y tams posesién  de
poder el 1 de Noviembre de 1994.

Al finalizar el afo en el mes de Diciembre de 1994, anuncia
el entoces Secretario de la $5.H.C.FP. la devaluacidn del peso, lo
que origina que la poca confianza que los inversionistas
nacionales y extranjerns gque tenian en Méwico se vea destruida,
principalmente potr que el anuncio de la devaluacidn se did el 2
de Diciembre por medios de comunicacidn coma la TV y Radio, sin
hacer ‘una conferencia previa con leog representantes de los
inversionistas, principalmente extranjeros , dicho acto originé
la pérdida de un dia para otro de 10,000,000,000 de délares de
inversionistas extranjeros, gue se encontraban invertidos en la
Bolsa Mexicana de Valores. (29)

Fara 1995 Seguido de la renuncia del entonces secretario  de
Hacienda Jaime Setrra FPuche, substituido por el actual secratario
de Hacienda Guillermao Ortiz, cuya misisn consistia an
reestablecer la confianza de los inversionistas extranjeros, para
lo cual viaja a Nueva York y expone la situacidn por la  que
atravesaba Mérico en ese monento y expone la venta de
paraestatales como Ferrocarrviles, Aeropuertns, Infrestructura vy
la industria primaria de PEMEX, camo dltima vertiente del pais
para lograr su desarrollo.

Fero la economia mexicana se encontraba en prligro de colapsa
y por ende entrar en un estado de moratoria de pagos unilateral,
por Lo gque el Fresidente de los Estados unidos William Clinton da
la  solucidén a corlo plazo, y el 21 de Enero dicho presidente
aprobd =1 prestamo por 20,000 millones de délar dee los I5, 000
gque le hahria de prestar, quedando embargadas las facturas de -
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b)) DEFINMICYON.

La Bolsa Mexicana de Yalores una  institooadn  organizada
bajo la forma de Sociedad Andnima de Capital Variable., gque cuenta
con  la autorizacidin  de 1: Hacienda y Creédito
Fuahbli para efectuar sus funciones. Los abjetivos gque la  bolsa
se placbes song

Facilitar la realizacidn de operaciones de conpra-venta de
valores emitidos por las empresas pablicas o privadas gue
reguieren captar recursas para proploiar su opropio cimiento  y
promover el  desarrollo del mercado bursatil, brindando asi  un
servicio que contribuye al funcionamiento eficas de la economia
nacianal. (26)
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altimo anciso, la holea @
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e

.- Cuidar gue sus inscritos  en sus iatros
atisfagan los requisitos legeles necesarios paca er  la
seguradad solicitada por log inversiond a5 Al ag ar participar
en el mercada.

Q.- Fromoeve el desavrallo del mercado s traves  de  nu
instrumentos o mecanisme: de inversidn.

d) CARACTERIBTICAY.-

1.~ Carporacidn que lleva a
raalizar operaciaones con valores,
organizacidn administrativa y juridice

funciones gque p
Jo zual  ouenta coo
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@) MARCO LEGAL.

1w lineaminetos
la oferta pablica

o-ley del mercado de valores stable
relativos &l funcionamiento de la HBolsa, y ¢
de valores,regulads por el capituleo TV.

statutos contenidns en el acta constitutiva de la bolsas
Se marcan las reglas a seguir para que la  bolsa, realice sus
aperaciones; las que sons

2.1, El derecho de aperar en Bolsa, serd exclusivo e
intransferible de los socios.

2.2 Las personas que pierdan su calidad de socios, no  podrdan
rralizar actividades bursdtiles.

2.7 La Rolsa, llevard un registro de accionistas recenociendo
salamente a los inscritos en éste.

2.4 La agperaciones de las casas de bolsa, las llevara a
caba sus ceorredores de piso que actuardn, como sus  apoderados.No

padran  actuar en wna solas operacidn doas o mds  apoderados.

.o

2.9 Las  acciones de la Bolsa, estardn depdsitadas e la
propia Bolsa.

2.6 Los accionistas no podrdan actuar como agentes fuera del
’
recinto o con valor

no auwtorizados.

ey gensral de sociedades mercantiles: e cor
seli” una 5.A. de C.Y., con derechtos y abligaciones.

spands poe

o
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Ao Ly general o bitulos v ooper acitones de

) E T R viarnes v ohigtivos de

TRt TRR

nueves  mlenbr o
Tos sopiranbess o ios

.~ Ser de nacionalidad mexicana o tenet el cardcte ifiz
inmigrado.

IT1.- Tener solvencia tanto moral como econtaloa,

o capacidad admirnistrativa

acer  ademds  los  requerimi os gue  exija @l

jlamanto interior de cada cossa de bolsa en particular.

&a- o Cuotas  de  ingcripeidn de velores en  la  Bolsa:  Todo
parbici an la bolsa, que desee coiocar valores deberd cubriv
una cunt la dnica que cobra directanents la  institucids
A las empresas.

Cadign  de étice profesiarn ‘ mutiidad  bursatil
Marca losw lineamientos, gue estdan obligados o  seguir
de valores y guo la Bolsa deberd vigilar,

8.-Lay de Sociedades de Inversidn: Como es waa  funcidn
vigilar los titulos que emiten las Hiedade deberd vigilar la
adguisicidn de valuores, gque las mismas hagan.

Q.- ley para promover la inversidn mexicana v regulae  la
inversidn extrarnjera: Se aplica cuando se reali una aperacidn
de valores, con personas extranjeras, y dar facilidades para
atraer la inversion extranjera.

£) CONSTITUDION DE LA B.M.V.

Constituida coma S.A0 DE C.V.por concesidn del  Babierno
Federal a través de la S.H.CF. vy de acterdo a lo establecido por
la Ly de Mercado de Valores, bajo la vigilancia de la C.NLB y V.

La Ley del Mercado de Valores,
de cumplir con los requisit

estipula que toda bolsa dzbe

ipular  gue la duracidn  de  la

Sociedad pueds

nital social sin derecho
gar inferior 2 1o gue

totalmente
idgn que da
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GRGANIGRANA 3 LA EOLSA KEXICANA DE VALORES 5.6, de C.V.
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Toneejo
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Direccidn
beneral

[ . 1 R SIS IO
Direccidn adjunta Direccibn adjunts Direccidn adjunta Nireccibn adjuntd
de servicios de normatividad | de promocibn de planeacitn
institucionales institucional

T




0) ESTRUCTURG. -

Come = seAala en el organigrama,
integrada por los siguientes elementos
importantes:

clonistas: Es formado por  parsonas
i ocomo intermediarios Financieros y
para  que fengan el ] e
abtener la avtorizacion de la CONLEB yV.
i Macional Valores e Intermediarios

mot al e
deben

Accionis
@ inscribi

una
Es nece
an el

ignado por el grgano  antes
drdenas gque lé sefale.
o o miembros  invitados

23 de adoinistracidn: Des
desorito, serd el que ejecule todas las
Fodréa éstar integrado por algunos s
para ello.

Z) Direccidén general: Fija las politicas y abjetivos, que
seguird la BMV, asi como coordinar y controlar les actividades de
las direcciones adiuntas que tenga bajo su responcabilidad,

4) Direccion adjunta de servicios institucionales: Es  la
administradora de la Bolsa, para cuidar =113 adecuado
funcionamiento, por tanto tiene establecidos adecuados sistemas
de informacidén acordes con las necesidades de la  prdctica
bursatil.

5) Direccidn adjunta de promocidn: Es el encargado de las
relaciones pablicas, con el entorno del Sistema Financiero
Mexicano, entidades extranjeras. realizando las labores de
presentar  una buena imagen de la Bolsa. También dirige las
funciones del Centrad Bursdatil.

6) Direccidon adjunta de normatividad institucional: Integrada
paor las Direcciones de emisoras y vigilancia del aercado, de
administracidon, finanzas y juridicai vigilard la actuacidn de los
intermediarios financieros vy la efectividad de los mecanismos
bursdtiles, llevard un archivo electrdnico de datos generales:
adninistrativos, financieros de las emisoras y los titulos valor
que se negocien,

7) Direccion adjunta de planeacidnifealiza los planes
derivados a lo establecido por le Direccidn general, macro vy
micro ecandmicos y sabre el mervado de valores. (32
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srmaci v, blene Lo Suas e de bibliot
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diferentes wedios de comuricacidn, gue emite
L Lmpor hambisn amisidn
desy indicadores

ale estados financieros: de emi
compor tamiento, asi wono de o oandics
al medio buwrsdtil, por pericdos de  tiemnpo

las achivi
holetir

de la

La BV, cuenta en la  actualidad, cvon pizarras (ahaora
llanados monitores), gue  proporcilonan la infarmacion que
reguieren  los  operadores  de  piso, sobre ellos tan  nueve

son pantallas on movimiento, en el gue se 5

de: 1 BEolsas Y diversos
La informacidn gue e le proporciona a los operadores de piso es:

1.~ Clave de la emisnra: No debe de rebasar de siete letras.
2= Postura de venta: Se penciona ¢l precio mas bajo al  que
s puede ofrecer un titulo y volumen negociado, asi  coma @l
precio por accion.

Ze- Postura de compra: Se menciona el precio mds alto, al gue
se dispong a adouirir uwn titulo y su volumen.

Ao Wltimo hecho anterior:ies el precio negociada al fFinalizar
la seceien de la jornade anteriar,

Se-Fardmetraos  de fluctuacidn: Muestra los Iimites mdxinmos oy
minimos de precio al gue se puede negociar la accidn., 8i  se
rebasan 1a Bolsa suspenderd la accidn.

210 médximot Se registra el p
cobtizd la Bolsa.

cio mas alto con que  sw

7.+ Frecio minimo: Miestra el precio mds bajo al  que  se
negacio el titulo duraote la actual iornaca.

8. Frecio de logte y pujar Namero de titulos minimo operables
y @l aomento minimn  en gue pueden variar el precio de los
titulos. (
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i) SALON DE REMOTU::

1. Estiruwrtura,

e don plsos:
o de rapitales
ado de dinero

divide
de
dle

El saldn de
T igo a8 roma
I1.-F de ramatl

Las  negoclacinnes y ey realizadas
remates  son realizadss, cono anteriormente
de bolsa o par operadoras de plso

&
ala, por  Casan

b

son ueidades oficieles de o stro de  todas  las
—venta y reporte de titulos efectuados en el
cuentran eguipados cons

Lois  COrros
aperacion

galon de rena

1.-Felojes foliadores
2.-Micrdfonos

Z.o-Equipn de grabacidn para cruo
4.~Focos sefalador y o timbres gue dindican  receso,  oruces  y
suspension de operaciones.

F.~-Buzones donde se ordenan las posturas de compra-venta.
4.~Terminales de cdmputo

£l piso del mercado de capitales cuenta con cinco corropsy los
tres primeros corros se encargan del registro y operaciones de
emisiones accionarias de empresas industriales, comerciales y de
setrvicing.

£l cuarto corro de bancos, asequradoras, arrendadoras; entre
otras el quinto corvro de grupos fipascierps y  de  acciones de
casas de bolsa.

1

También el piso de remates del mercado de dinevro, cuenta  con
dos  corros; el carro o uno se encargs  de  oporaciones  de
mercado secuandario peara ( v Ajustabonog.

El  corro pamers  dos se encarga dol  control  de subastas
secundarias.

Do Ordenes para concerfar operaciones.

1.~ A) Fn base a lo tablecidn por los inversionistas:
&

i.-0rdenes limitadas: El uwswario determina el precio de
compra miximeo o precic de venta minimo.
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o Liene como limitante,
v las condi clones el

Goiperac
coanp e

o chndicional

e realioe

e e su

-firden de mercados B
cacitn al momento, en gue

cavan de wer
GO

By En base a la forma de contratacid Cabilecidas

1.~ De viva voor  HSe anuncia de viva vaor  la postura vy
aceptacidn  de la ope nogritando “"carrade”, para registrarlo
posterioraente en el corro cor o

2.~ Cruzada: Cuando un comprodor y un vendedor  entregan  su
respective  orden,si coinciden sus peticiones, éstas se deben de
anunciar de viva voz, y i el interesade es oferente grita
“doy", pero si es demandantz grita "tomo®,

roun ficha de  compra-
:rido la emisora, nomero

Z.~ En firme: Be realiza al deposi
venta en @l corra corvespondiente, defini:
de acciones, precio y vigencia.

q.- De cama: Se maneja coma la aperacidn en Firine
caracterizandose por la fluctuacidn gue exite aguii el operador
grita "pongo Uaa cama', y el aceptante grita "escucho una cama" y
la operacidén se realiza al precin acordado al gue [lequen.

11.-Por su forma de liguidacitn:

-

1.~ A plazo: La operacién va de 2 a
anticipada.

diasg, con liquidacidn

2.~ De  contado: Los valores se ligquidan en 24 horas vy la
liquidacidn en efectivo es de 48 horas. s

T & Futuror La operaci
compensacidn diaria de pérdidas o gar

6n es A varios meses, pero tiene  ana
wian., (34)

3.~ Harario de trabeio de los mercados.

El aercadn de capitale
unn horarin preestable
diariamente:

y &) mercado de dinero, trabajan bajo
ido, para la realizacidn da las Az iones
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ADOS DE CalT Tl
.M.

CTONES PARA MERT
SV PO AT W

DE A ACTIVIDADR

8: 00,00

Entrada e posturas
e e

CREt e iones

BB
:. Todo tipo de operacionss
11:21,00 Receso
11:31,00 Todo tipoe de operaciones
12:21,00 Receso
12:21.00 Todo tipo de operaciones
13:21,00 Receso
13:721,00 1430059 Tuda tipo de operaciones
14:01,00 14205, 59 Receso
14: 064,00 14:70.00 Todo tipo de operaciones
exceplo entrada de

ardenes en firme.

HORARIO DE QFERACIONES FARA MERCADOS DE DINERO
DE {0:00 AM. A 12:45 F.M.

DE - : A ACTIVIDAD
10:00,00 13:30,00 Operaciones valor mismo

dia, con instrumentos
Gubernamentales.

10:00,00 14:00,00 Operaciones valor 24 Hrg)
10:21,00 10330,00 Receso
11:16,00 11:20,00 Receso
12:01,00 12: 08,00 Receso
12:41,00 12:45,00 Receso
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B

a) REFINTCION,

Uria  ©3ea3

de bolsa es el agente de wvala
autorirada “a llevar a ralbo operacion ke

Una asa de bolsa esta constituida como ( andnima ¥
podra  adaptar @l régimen de capital veriable. Al cumplir ]
requisitos de la ley gquedard antorizada g ineorita en el REGISTRO
MNACTONAL  DE VALORES B INTERMEDIARION, 2 la regulocidn  y
vigilenoisz de la COMISION MACIONAL DE VALOR y o la BOLSA MEXTCANA
DE VALDRES S.A. DE C.V. y deberd ser aceptada al cubrir los
requisitos previetos en el reglamento interior de la bolsa, como
socio del Consejo de Administracidn de estd Gltima y podra actuar
comd intermediario an el mercado bursdatil, (Z5)

ana T moral,

b)Yy ACTIVIDRADES.

Sagin sefala el Articulo 22 de la Ley del Mercade de Valores:

1. "Actuar como intermediarios en el mercado de valores, en
los términos de la presente ley, sujetdandose a las disposicionas
de cardcter general que dicte la Comisidn Nacional de Valores"

II. "Recibir fondos por conceptos de lazs operacionss  con
valores que S les encomienden. Cuando por cualauier
circunstancia o puedan aplicar BE0S fondos al Fin

correspondiente, ©1 mizmo dia de su retiro deberdn, si persiste
impedimento para su aplicacidn depositarlos en  institucidon de
crédito a mas tardar el dia habil siguiente, en cuenta distinta
de las que deben format parte de su active".

I1T. "Prestar asesoria en materia de valores"

v "Can sujecidn a las disposiciones de carédcter geasral
que dicte el Banco de México:

a) Recibiv préstamos o créditos de instituciones de crédito o
de arganismos oficiales de apoyo al mercado de valores,
para la realizacidn de las actividades gue le son propias.

h)  Canceder préstamos o créditos para la admisidn de valores
can garantia de @stos.

¢)  Celebrar Reportos sobre valores.

La Comisidn Macional Bancaria y de Yalor avendo la opinidn
del HRanco de México, podrda ordenar a las casas de holsa 1a
anspensidgn  de las operaciones gue infrinjan las disposiciones a
gue se refiere esta fraccidin”
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OPEF Al ONES Ton cAargo o su capital  pagado vy
capital.

d) Realizar  operacior e ovalores  con suEs auclonicstas,
adwinistradores funcionarios y apoderados para celebrar
aporaciones con el pablic

@) Llevar a calc ividades gue 1 o propias a  traves de
sus  oficinas, sucuwrsales o agenciss de  institucicna e
crédite.

B

) Invertir en acciones de otras sociedades que les presten
servicios o cuyo objeto sea auxiliar o complementario de las
actividades que realicen estas c de bolsa, que sefale la
propia  Camisidn. Dichas sociedade estardn sujetas a las
disposiciones de cardacter general que expida la CNBEyV,asi como
la inspeccitn y vigilancia de la misma.
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anteriores,
yoLrddit
diante i
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[ ETERN Wy

Lanr D dey Ba

RS
Pacional oo Valores, o

aque pede dn reforirae o

s Qi tama Fracoide, las U D= puechen
Operaciones 1as des
SUVICIOS  cong sociededes operadoras He

b)Y Ausilio a Mo cional de Cradito en sus
QPEraciones pas| 5 (Ley Reglamentarie del Servicio Pablice

[ Crigdito, articula 70 ).

c)  Compra-venta al  contado y de depdsito en custodia con
metales anonedados.

d)  Compra-venta y cambid de divisas.

@) Intermediacidan con papel comercial

alizan sus operaciones de acuerdo a 1o
ardeneg, fundameotalmente exieten trew  tip
tienen ohligacidn

Las
e su cliento .
de drdenes, sobre las cuales las casas de bol
de as © oy eumplie

)

1.~ A precio limitado: Consiste en gue el olic ue

determinado precio{que no este fuera de los limites,del mercado)

para realizar una compra o venta. Bl operader de piso vigila que
se respete dicho precio.

Ll

2.~ Al mercado o odi

scionales: Bl cliesnte permite que la casa
de bolsa elija el pr o con @l cual se compra o vende su titulo
o valor, operacicn gue responsabiliza mads a la itucidan perao
que garantiza mejores resultados al cliente.

liente

sea i

iones: Fl «©
sue valore

. Caadic
o venta de

decidir que ol preciao de compra
de acuerdo a dieterminantes

gue nnooen el mercada, A pract ¥
ti@e (Z4)

A wbinuacidn L Bimnd L1 cs
[ETE MV n las riarmente i
analica la Lipo nola finalidad

cde interiorizarnos en su funcionamienta.
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o) BERVICTOS QUE PREGTAN.

Eolyo los prins
faculta

crnoserviolon Qua Las Dasas de
lag sigulent

iso& otarger

arifa de b tule

Lo ITrbearmed i

Valar.

idnen gperaciones de compr

aria  buredtil oy Financiers a  personas Fosicoas v
morales en materias relacionadas con el nercado de valores.
o= peidn de  Fondos por concepto  de  operacian <R
valores.
4.~ epcidn de

précstanos o créditos de  ing

tituciones de
IV IERERE S ) :

ales para realizar Lividades

credito o de organi
propias de su funcidn.

G Asesoria a inversionistas o
"varteras" de inversidn y en la toma de

ira  la  integracidn de
iones relacionadas.

b Custodia vy administracicon de valores, a lraves del
INDEVAL. S.A.

d) MARCO LEGAL.

1.~ Ley del mercado de valores.— Marca los lineamie v de las
rasas de bolsa, sus requisitnos para labairrar, funciones
prohiciones. Aqui se estipula la inscripecidn al Registro Nacional
de Valotres e Intermsdiarios.

2.~ Cddigo de comercio: En cuanto a la forma de  realirzar sus
3

actos de comercio.

o bey General de Sociedades Mercantiles: Las oo
Y

establecidas como wciedades mercantiles, po

constitucisn y opaeracidn deberd tomar en o

5 de bol BN
est, para =1
enta sus  lineamientos

4.~ 0Otras leyes vy codigos, gue por su misma naturaleza debe
gaguir como por ejemplo, las leyes laborales, f ales, y quellas
gue tenga que ver el derecho internacional.
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EIC K i U TONES REGLAMENTARLAS .

£ gt amanto tntaeior e Ta bholsa o Comn
disposiciones qgue deben cumplir lau casas de balsas

Lo s i to en la o ssooidn Jde int La
Comisidn anal de Val inscripaisn 21

la ceidn de intermedi £
Intermediarios da a cha
inscripecidn no impli el

interaediario. (ART, 21
2. Adguirir una accidn de la Bolsas Me
.- Realizar la aportacion al Fondo de
prablico inversionista.

Ao- Designar y mantensr un minimg de
S.- Oue los director

zana de Valore
cias en favor del

lLag casas de bolsa y los agentes de valor " )
son los anicos avtorizados para realizar operaciones en el SBaldn
de Remates de la Bolsa.

£) ESTRUCTURA DE UNA CASA DE EOLSA.

Las casas de bolsa come instituciones tructuradas Fan
ayudado a construir un mervado de valores eficiente, a la vez que
s@ han desarrollada ellas micmas. Actualmente las casas de  bholsa
han elevado s8u eficiencia he supstrar lo realizada por  los
agentes de valores personas fis

Este desarrollo ha peemiticdo mejorar:

1.~ La capacidad de servicio

2.~ La proteccidin del interes piblico
o~ La eficiencia teécnica
4. La transparencia en 1as operacione

Fara cumplir adecuadamente con sus objetiveos, las Casas de
balga han creado diver patructuras administrativas que les
permitan atender la demanda de servicios de acuerdao a
caracteristicas propias,
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5 i encias estructurales de las casas  de  bolsa,
arnalizan las dreas fundamentales:

Dac
anicanente

1.~ Promooidn
Apodsrados  (promotores o valores) para celebrar  opersciones
con el pablico (Ley del Mercado de Valores Art. 17 fraco. 111,

Esta drea =4 la responzable de establecer contacto y atender
a los inversionistas para captar su interés y sus recursos para
pranover el desarrollo del mercado y sus servicios.

Algunas funcianes sont

1.~ Atraeyr clientes inversionistas

2.~ Proporcionar atencidn a los inversionistas

Z.- Elaborar y dar seguimiento a las drdenes de compra-venta

4.~ fAsesorar a los inversionistas sobre las diferentes
operacionegs de inversidon.

11.- Oparacion

Esta drea se dedica a realizar las transacciones con los
titulos-valar. Las operaciones bursdtiles se realizan en el pisp
de remates de 1a Bolsa de valores y son  realizados por los
operadnres de piso que cumplen con las  ordenes de las
inversionistas mismas gque les =00 transmitidas desde el  drea
ubicada en la casa de holsa.

1.~ Efectuar la compra-venta de tituloe, los operadores de
pisa  efectdan la compra-venta de valores por parte de las casas
de bolsa anicamente én el Saldn de Remates. Necesitan obtener la
autorizacidn de la CNB y V asi como aprobar rigurosos exdmenes
en materia legal y prdacticas buwrsdbtiles en la BMY y comprobar nue
han  asistido 21 pigo de remates durante seis messs por 1o smenos
para adguiric experiencia practica.
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sfwrbiveg ceusultantes  die las  oporaniores

4.
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Realiom i

graviones de divide por pago de las

IIY.- Analisis

La toma de Jdecisiones on el oercado bursdatil esta
por  la  infarmacidn  resultante de estudios y andlisis
aefectilan en esta area.

oriesntada
que  se

Los analisis que se realizan son de tres tipos:

a) Ecandmico
Estudia el comportamiento de los principales
naciorales [ internacionales para poder Jar anos
acontecinientos que  afectan en alguna forma  las
alternativas de inversidn o financiamiento.

b)) Fundamentel
Se dedica al estudio continuo vy cuidadoso de la  informacidn
financiera de las empresas que participan en el mercado
accianariao, con la finpalidad de elaborar prondsticos confiables
de sus uwtlilidades esperadas, para fines de iuwnversidn a largo
plazo y determinar los riesgos de inversidén por emisara.

c) Técnico
‘Tiene la funcidn de analizar el comportamiento y cambios de
tendencias en los precios y volumenes de los diferentes
instrumentos del mercado de valores negociados, a través del
analisis de la oferta y demanda de los valores con objeto de
determinar @l momento adecuado para invertir,

V.~ Administracion

Far  su  conducto se llevan los registros diarios de  las
anes efectuadas, lo ewal permite controlac saldos vy
posiciones para generar la informacidn necessaria, de modo que los
inversionistag  conowecan en @l acto los movimientos, estados  de
cuanta, depdsitos y retireos en efectivo que realicen. Actualmente
pstas dreas cuentan con sistemas antonatizados que respaldan  sus
funciones eficazmente.
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Q) OBELITEACTONIZS.

] ihilizar e
valores que negociel, garan
adquirido por buert caus

antenticidad ¢ inteygr idad de  los
rando gl dnversionista gque han sido

2. Extender upa copisa del contrato en que se establecen los
términos de  la relacidn entre @l inversionista y el agente de
valores para efectuar cualguier aclararcidn,

Fuv- La posibilidad  de extender  parcial o totalmente la

inversion sin gastos ni costos extras para el inversionista.

4.~ Facilitar en todo momento el conocimiento del monto de ia
inversidn, mediante la valuscidn de las accinnes de la sociedad
de inversidn que se publica diariamente en los periddicos.

S.~ Los contratos deberdan meacionar bdsicamente que:

a) Los agentes de Valores estenderdn al depositante por cada
entrega, recibos onumerados, nominativos y no negociables, para
que amparen @l déposito. S6lo las casas de bplsa estdn
aittorizadas para dar a su clientela un servicio de custodia de
valores,

1) Fl  depositante
establecidas en la ta

& al agente de valorec las  cuotas
a aprobada por la CNEyV.

¢} La casa de balsa responderd de  la conservacidn de  los
valores depaositados,

d) 8i el dnversionista np desea  conservar s valores
fisicamente, estpns serdn depositadas par la casa de bolsa en el
INDEVAL..

@) lLa
starfo  act
las sumas

egnviard mensualmante  al s tante  wun

21 movimiento de valores depositados y o de
Y

0 cargadas a su cuento.

iy




@

For wu part las ca de bhot

tienen probibidos

i Concertar opsracionss fuera diel Saldn de Remates
horarice senfalado.
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menar o mayar cantidad gque la gue corcespo
renunciar al derecho de cobro de la cantidad estipulada.

Do Mo opodra revelar a teroeras, 1as op
gque realice con valores de sue clientes, a
log misi o de avtoridad judicial

A

C) ESFECIALISTA BURSATIL .

a.~ DEFINICION.

Los  intermediarios bursdtiles on el mercade de  valores

tendrdn el cardcter de casas de bolsa o de especialistas
bursatiles segin sea el caso.
La inscripcidn de  una sociedad en La secciin de

intermediarios del Registro Nacional de Valores e Intermediarios,
da a estd la calidad de intermediario en el mercado de valores,

b.~ ACTIVIDADRES.

rialistas
siguientes:

Los es
actividadas

Files  sdlo podrdan realizar las

1. Actuar como intermediarios por cuenta propia o ajena,
respecto & los valores en gue se encuentren registrados - co
especialistas en la bolsa de valores de que sean !
sujetandose a la que establezca ls Comiszidn Nacional Bancari
de  Valores, y confarme a lo  establecide p wl  Regls
erior  de la bolsa de valores corvespondient en los ¢
blecerdn los montos y més de cotirac conforme
que estardn obligados a realizar sus oneracione

izar  operacior
previa avtorizacidn.

~ Los especialistas bursdtiles podran re
Lamente con @l padblico inversioni

Z.~ SBujetos a lo que d %
préstamos o créditos de i i D
valuore

rocibir
Lo ) dez

institucione de apayo de Y calebrar
opeiraciones de préstamo y reporto sobre valores.
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4.~ De contormidad con las disposiciones de garacter  general
de la Comisidn Nacional de Fancaria y de Valores @

AY  Realirar aperaciones de coenta propia o
valores en que sean especialistas.

specto e Tos

) Mantener en guarda y adminisbracidn sus valores.  mediantoe
una  insbitucidn para el deposito de valor o lo poosefals la
comisidn respectiva.

e

d

C) Realizar inversiones con carga a su copital glaobal .

D) Invertir en acciones de otras sociedades gque les presten
servicios, cuyn objeteo eea auxiliar de las achtividades que
realicen los especialistas bursdtiles,

E) Invertir en titulos representativos del capital social de
lag entidades financieras del exterior. (37)

D) SOCIEDADES DE INVERSION.

a) DEFINICION.

San §5.A. con capital minimo pagado, orientadas al andlisis de
aopciones de inversidn de fondos colectivos, que tienen por objeto
la adquisicidn de documentos y valores seleccionados de  acuerdo
al criterio de diversificacidn de riesgos; son recursns
provenientes de la captacidn de numerosos aharradores interesados
en mantener Yy farmar su capital invirtiéndolo par cuenta y a
heneficio de éstos, sin pretender intarvenir en la gestidn
administrativa de las empresas que intervienen, salvo en el  caso
de los SINCAS.

Fara 1la organizacion de las sociedades de inversién se
requiere de la concesidn del Gobierno Federal a través de la
Gecretaria de Hacienda y Credito Piablico, y la regulacidn en su
funcionamiento esta a cargo de la Comisidn Nacional Rancaria y de
Valores, eljerciendo control y vigilancia mediante la aplivacidn
de reglas de caractér general.

Las sociedades de iﬁveraidn mediante la diversificacidn de
sus carteras, permiten disminuir los riesgngs de la inversidn
bursatil.

Estas carteras de valores representan sus activos Gan de
respaldo para la emision de sus acciones, que se ofrecen en venta
pablica,
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l.a del fondo wane ja montos o
psrmi be vantajas, quo dificilmente pueden  obtoner
pe L : damente, dandol acceso do
hened i clos Cpe el nmarcdo de valoe mediante

posibilidad de contaer  con ouna  inversion diversivicada Y

profesionalments adoainsitrada.

) CLASTFICACION.
Las sociedades de inversidrn se clasificen en:

1.~ Sociedades de inversidn comunes
2.~ Sociedades de inversidn en instrumentos de dewdas
T~ Baciedades de inversitn de capitales. (28)

4.- l.as sociedades operadoras de sociedades de inversidn no
forman parte de esta clasificacidn, pero se entienden dentro de
la normatividad de las sociedades de inversidn.

e} OBRJETIVOS.

Los nbjetivos al crearlas soan:

i.- El fortalecimiento y descentralizacion del mercado de valores
2.~ La democratizacidon del capital

3.~ El acceso del pequefo y medianno inversionista al mercado

4.~ La contribucidn al Financiamiento de la plantsz productiva
del pais. (39)

1.~ Sociedades de inversidn comunes:

Las sociedades de inversién conunes operardn con valores vy
documentos  de  renta variable y de renta fija. Las inversiones
estardn sujetas a lo gue expida la Comiecidn Narcional Bancaria vy
de Valores, oyendo la opinidn del Banco de México; el porcentaje
maximo de inversidn en valores de renta variable serd de por lo
menos un S0 %,

&)

2.~ Bociedadaes de inversidn en instrumentns de deuda:

Las sociedades de inversidn en instrumentos de deuda,
oparardn exclusivamente con valores y documentos de renta fija vy
la utilidad o pérdida neta se asignars diariamente entre los
accionistas.



G oparaciondgs esbardn sujelas a0 lo gue  ests
idn na g Gopar

cami onal ban y de iy ¢ : G
de Meéxico. Las person g pueden dnvebie hasta un 4 de
sw capital  en emi S AL Personas

morales un mdsino de 5

drnode caphal

de sidn de

vottales de riesgo  opearacdn
y e 5 oamitidos por  emprasas gque reguieran
recuraos & largo plaszo y cuyas actividades (TR I T noadas
preferentemente  con los objetivas oo la planeacidn nacional  ded
desarrollo. Las inversiones pueden ser en negocios que  buscan
modernizarse, en empresas que buscan cierto desarrvollo regional o
sectorial, o en otro tipo de empresass. La ventaja que tienen es
que es capital de riesgo y no capital de endeudamiento

4,- SOCIEDADES OFERADORAS DE SOCIEDADL DE INVERSION,

Las sociedades operadoras de sociedades de inversidn, tienen
como objeto la prestacién de servicios de administracidn a estas,
asi como la distribucidén y recompra de sus acciones,

Los servicios que prestan estas sociedades pueden ser
realizados  también por: casas de bholsa e institucionss de
crédito, reguladas por  la Comisidn Nacional Bancaria y de
Valores.

l.a Comisidn Nacional Rancaria y de Valores, oyendo la apinidn
de @l Banco de México, podrd avtorizar agquellas actividades que
sean conexas o complemetarias a las propias de la funcién de las
sociedades operadoras de las seciedades de inversidn. (40)
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cal e emitic un dictdmen sobre la calidad crediticia  de
cana gua desee colocar papel comarcial o por miedio

emp

A DARACTERISTICAS GENERAL

l.-Las calificaciones se hacen bajo una base comparable
escala, En las calificaciongs se contemplan tanto
administracién de la empresa como la  informacidn  Financi
histdrica de la misma para gque pueda realizarse un  anal
comparativa contra varias emisoras, sin ioportar el Fame
econtmico al que perfenezcan.

et

2.-El periodo aprodimado para emitir una VifFicacion es de

alrededor de tres semanas,

Z.-Los criterios de andlisis son elaborades por  analistas
experimentados , informados e imparciales.Cada uno de los
criterios estd basado en procedimnientos consistentes Y
metadologias acordes a estdndares internacionales.las categorias
en las que califica una empresa de acuerdo a su probabilidad de
pago oportuno varian, de mayor a menor, desde la A hasta la E.

4.-l.a evaluacidn se entrega por escrito a un representante de
la empresa. La Comisién Nacional de Valores reguiere de
documento para poder autorizar la emisidn de valores de deuda.

H5.-El1 resultado de la evaluacidn, serd del conocimiento
piblico a través de las mes o o de comunicacidn,
inedependientemente de gur la empresa emita o no la deuda.

buo-la vigencia de la califi
la deuda calificada.

Gddn tiene la misma duracion oue
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S:2.~ INSTITUCIONES DE REGULACION Y VIGILANCIA.

3.2.1.~ SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO.

La Zecrstaria de Hacienda vy Crodito Pablico o5 el organismo
del Gobierno federal que representa la méxima antoridad dentro de
la estructura del Sistema Financiero Msxicaan y tiene a su cargo
las principales funciones, existiendo otras secundarias: (41)

Ley Organica de la Administracidn Fublica:

Artsculeo  Z1: la Secretaria de Hacienda y Crédito Pdblica  (SHCE)
corresponde al despacho de los siguientrRs asuntos.

Fraccidn VIL."Flanear, coordinar, evaluar y vigilar el
sistema bancario del pais, que comprende el Ranco Central, la
Banca Nacional de Desarrollo y las demds instituciones encargadas
de prestar el serviciao piblico de Banca y Desarcilo."

Fracocidn  XI."Dirigir las politicas monetaria y crediticia.”

Fracoido XIIT."Ejercer las atribuciones que sefalen las
leyes en materia de segureos, fianzas, valores y de organizaciones
ausiliares de crédito."

Reglamento Interior de la SHCP. (D.O.F. 26/08/7°83)

Articulo 84, "Compete a la Direccidn General de SHeguros vy
Valaores:

I. PFarticipar con la Direccidn General de Politica Rancaria
en la formulacidn de politicas de promocidén, regulacidn y coantrol
de las institucionss de seguros y de fianzas, las SOCTEDADES DE
INVERSION, de las ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO, CASAS DE
BOLLGA Y  AGENTES DE  VALORES, asi como las relativas a la
planeacidn, caordinacion, vigilancia y evaluacidn de los
intermediarios financieros que no sean de fomento y corrasponda
su coardinacidn a la Secretaria.

IT. Froponer para aprobacidn superior, las activida [:[}
planeacidn, coardinacidn, vigilancia vy evaluacidn de los

intermadiarions financieros & que se refiere la fraccidn  anterior
y cuyd coardinacidon corresponda a la Secretaria.

IIT. Estudiar Y propuner  los prugramas arial
institucionales de los  citados intecmediarios finan

coardinados por la  Secretarsa Yy @n au o caso  propaner
aprobacidn,



tudiar, integrar y proponer para cidn  supariaor
tos de internediarios financieros a  gque 50
acoidn anterior.,

Y. Integrar, farmulat y  proponer  1os Programas de
modernizacion  administrativas e innovacidn institucional de los
intermediarios Financieros a gque se refisre la fracoidn 111,

VI, Ejercer, previo acuerdo superior, las facultad de la
Secretaria como  coardinadara del sector de los  intermediarios
financietros a gque se refiere la fraccidnh anterior 1.

VII. Eesolver los asuntos relacionados con la aplicacidn  de
los  ordenamientos legales gque rigen las actividades y wmaterias
sefaladas en la fraccidn 1,

VIYL. Represantar a la Secretaria en el &dmbito de su
competencia en sus relaciones con la Comisidn Nacional BRancaria vy
de Valors

IX. Coordinar la aplicacidn de los mecanismos de control de
gestidn en lasg instituciones y sociedades a que se refiere la
fraccidn I1."

Ademds de las funciones ya mencionadas la Secretaria  de
Hacienda y Crédita Pdblico como  drgano  del poder Ejecutivo
Federal, tiens las siguientes facultades dentro del mercado de
valores:

A.~-  Instruaentar el funcionamiento de las institucionss gue
integran el sistema finaciero nacianal.

.- Froponer politicas de orientacidn, regulacidn, control vy
vigilancia de valores.

C.- Otorgar y revocar avtorizaciones para la constitucidn vy
operacidon de casas de bolsa y bolsas de valores.

D.— Aprobar las actas constitutivas y estatutos, asi como las
modificaciones a los mismps documentos pertenecientes a las
instituciones dael apartado inmediazto anterior.

.~ Sefalar en algunos casos, las operaciones que  sin et
consideradas en bolsa.deban considerarse como realizadas para los
s0cios de la misna.

Fo- Aprobar los aranceies fde las bols de valoves.
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T~ Sancianar administrativamente a quienns cometan
infracocidn a la ley.

J.~ Designatr al presiden yoa dos representantes de la Junta
de Gobierno de la Comisidn Macional de Valores y Bancaria.

.- Aprobar los presupusstos y la propuesta para designac  al
auditor externo de la citada Comisidn.

L.~ Sefalar otros titwlos-valor , gue adeads de los sefalados
por la ley pueda el INDEVAL recibir en su depdsito.

M.~ Aprobar los cargos por los servicios que preste el
INDEVAL.

N.- Dasignar al auditor externo de dicho instituto.

3.2.2.~ BANCO DE MEXICO.

sho pablico con
wico. Articulo 1o,

El  Ranco Central  serd la persona de  de
cardcter  autdnomo y se denominara Banco de Mé
de la Ley del Rance de México. (42)

El Banco de Mexico, s un organisma  avtdnomo  de ta
Administracidn Fablica Federal, con personalidad  juridica vy
patrimonio propio gue realira las funciones del Banco central.

o GORIERNO 21 ejerclicio e las
administracidn del Banco de Me
junta de gobierno v a un got

funciones y la
co ., estardn encomendadas & una
‘nador.

bard integrada por cineco miembros y un
subiva Federal, guién serd el que
Ing demds mienbros se denominarén
gobernador durarrd 4 el del

prasida
suhgobernadores
subgobernador 8 afic
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Bamaico  de  acusrdo a su ley otorgerd un monto limitado  de
credito  al gobierno federal, promo dio la norma "E1
da México gora de  plena  autonomia,  guedando  desligado

ildac

Cam FUNCTONES

1 Banco

WEISN

tEntre  las  principales  funciones  de
central en el Sistema finenciero Mericano son las siguie

a.~ fegular la emisidn y la circdlacidn de la meneda y fijar
lag tipas de cambio 20 velacidn a divisas extranjeras.

bo—- Operar como Banto de Reserva Aoreditante  de Ultima
Ingtancia y Camara de Dompensacidn de  las  instituciones de
crédito,

co—  Consltituir y manejar las resarvas que se "equiersn  para
las funciones antes mencianadas.

d.~ Revisar las resolucion de la Cowisidn Nacional Bancaria
y de Valores en relaciin a los puntos anteriores.

.~ Frestar servicio de Tesoreria al . Gobierno  federal vy
actuar como agente financierc , en operaciores de crédito tanto a
nivel externo como interno.

o Munetario
donal que agrupe a

o Fepresentar  al  gobierno  ante el Fe
Internacional v ante todo arganismo ol tin
Bancos Centralas.

g Emitir billetes y acuifar moned

Esta reforma constituciaonal  tiene su Origen en la
institucionaligacian de wno 1os compromisos fundamental
entonc presiden de la nacidn Carlos Salinas de  Gortari
Frocurar la estahilizacidn del Nivel General de Free
Fartiendo de las bases s6lidas gue se habian constraido  en
Altimos 10 afos (b A 199y, con el g : :
e s  logra  la creacion de una
cont: nuevas episodios dinflac
regular la oferts aria die otvas
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P Fospdon dher orobeocion Al
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EL - AUTOMOHIA.

Su autonomia  tiene base legal er una  Reforma a  la
Constitucidn Politica llevada a cabo en el nes de Diciembre de
199%, f en gque fue avtorizada v publiceds ern el DLWOWF. 0N
el objetivo de gque entrara en vigor @l 1° de Abeil de 1994

é

Los  fundamentos de 1a autonomia del Bangco de México son tres  en
especial:

derl Ranco  de
a determinar @l volumen de cradito primario.

a) El primero de ellos es la Faculted Exclusiva
Mesico pa

f.a Constitucidn, ademds de establecer los fundanentos
esenciales de la autonomia del Banco de México, consigna de
manera ineguivoca 2] criterio rector gque ha de observarse en  la
formulacidén de politica monetaria; a ssber la procuracidén de  la
astabilidad del poder adguisitivo de la moneda nacional,

Ninguna seguridad existe de gue un Banco Central pueda
absarvar exitosamente ese criterio si no tiene la capacidad de
controlar su propio crédito. For esta rasdn la constitucidon es
contundente sobre el particular al establecer que “ninguna
autoridad podrd ordenar al banca conceder financiamiento".

For lo que la relacidén gue existe entre el crédito del Banco
Central y los movimientos del Nivel General de Precios, se da
porgque el institolo emisor a diferencia de  los  intermediarios
financieros puede otorgar crédito ilimitadamente sin  tensr  que
captar los recursos respectivos.

Esto significa qua el RBanca Central pusde aumentar
de  compra de la economia ,aln en @l caso de gus  nas
mas.

el podec
produzca

FParo es sabiido  gue cuando el poder  de  ooapra cre mas
rapidamente gus la produccidn los precios Liendsn @ elevarse. De
agqui  que el atinado manejo del crédito de el Banco Central ses
crdcial para lograr la edtahilidad del Nivel bGerneral de Precios.
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Las  decisiones fundamentales del banco, tanto en smateria  de
politica monetaria, como de administracidn interna serdn  tomadas
e forma colegiada. Los velos de todos los miembras de la junta
tendran  igual validesr, el voto del gobernante serd decisorio en
de  empate. fForma  colegiada  de  goiierno resul ta
indispensahle en un Banco Central Autdnomn.

31

c) El tercer punto ese la liberts
se refiere a su administracidn inter

dode la institucion en lo gue
fa .

Esta debe interpr g cono una aedida para
institucién  tontra presionee de otra avtoridad

praoteger  a  la
« la nueva ey

establece los criterios que habrdn de VAN ES @r la
formulacidn de presupuestos de gastos de banco, asi oMo

procedimientos de auditoria y de inforamacidn al Congre
Unidn. (43)

de la

3.2.3.- COMISION NACIONAL BANCARIA Y DE VALORES. ;

La Caomisidn Nacional Rancarie Valores, e crea  cono
drqganao  desconcentrado  de la Secretaria de MHacienda y  Crédito
Fablico, con adtonomia técnica v facultades ejecutivas. (44)

La correspondiente Ley antra en vigor el L de Mayo de 1999,

Las  referencias que se haga con  respecto a la Comisidn
Nacional Bancaria y a la Comision Nacional de Valares,

entenderdn qgue corresponds a la Comisidn Nacional Bancaria y de
Valat

]
]
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las personas {isicas y
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) FACULTADES

ia Comi

Corresponde LI

1o~ Realizar la supervision de la entidades sornas fislcas
y de personas morale wando realicen actividades previstas en
las leyes del sistema financisro.

2o Emitic la regulacidn a la que se someterdn las entidades.

Z.- Dictar nota
entidades.

de registro de vperaciones aplicables a las

A4,~- Fijar regl
de las obligac

para la estimacidn de activos, y en su  caso
iones y responsabilidades de las entidades.

e~ Establecer los critrerios a que se regfiere el articulo
Za. de la ley del Mercado de Valores, asi como aquellos de
aplicacién general en el dmbito fFinanciere, acerca de los actos y
de las noperacior que se consideren contrserios a los  usos
mercantiles, bhancario o bursdtiles o sanas - prdcticas de los
mercados financieros y dictar las medid necesarias para que las
entidades ajus s oparaciones y actividaees a las  leyes  que
les asean aplic

S Furgiv como drgano de Consulta del Gobierno Federal.

7.~ Dar  ateccidn & las reclamsciones gque  preseaten  los
ustarios v oactuer como consiliador y drbitro, y proponerlos a su
VR,

L

.o~ Auborizar  la conetity
capital miy 0, de las enti

an y operacidn y  determinar el

[SINLE) falen las leye

e
ados de las entidades.

ar o aprobar los  noabeamient
SAILOE Y apnd

Autoris
directivos  comi
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las entidadag As s, ame
administrativa o gerencialmerte o bien

personas  fisicas y  de
anclerd, hagan iponer la
leyes que rigen a
intervenirlas
clawsurar sug oficinas.

14~ Inve 8 [ unte infr
indebido de informacidn privilegiada,

en maleria  de  wso

18- Imponer sancion adininiatratis

leyes .

par infracciones & las

16~ Determinar los daz en que lag
sus puertas y suspender sus operad

sntidad
iones.

an o orerrar

17? Elaborar y juiblicar

ralative El las

entidades y mercados financieras.
18- Celebrar converios  con JAN1smos nacionales €2
con  funciones de  supervisidn oy regulacidn

ar en for
gulacion financira a

dee 1o Comisidn, asi o
organismos de supsrvigidr
onal e internascional,

no part

“r

19- Proporcionar la asistencia gue le soliciten instituciones

s Vi y reguladoras Ak na
facultades de inspeccidn y podra v

cualquier persona documentacidn e inforaacidn
la solicitud.

Intervenic @o amision, sor i
valores de las entidades, en férmin

acidn de titulos o

la Laey.

de la Bance miltipl
sdieral  tenga  contreol  de  su particip
las inshitucio dez banca |

coms LTas o Eanoiang previetas  en 1a
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Plevar al registeo Nacian

certificar inscripoin
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Autavizar,
talistas bt
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a las casas de bolua.

Speidar o

-1 ]‘Ll\..iljﬂ de: valoi
ional de Valeores
Gnopor 1o e ha

enisares de valores
de Valores e Intermedi

24- Supervisar a
istro Nacional

25~ Dictar las disposiciones de caractdr general realtivas &
la forma y términos en gue las soc adirs enisoras que  dispongan
de informacidn privilegiada tendran la obligacidén de hacerla de
canacimisnta pablico.,

D= Experdic novaas gue extabl regquisitos minimos de
divulgacidn al puiblico gque las institaciones calificadoras de
valotres, deberdn satisfacer sobre la calidad crediticia de las
emisiones que éstas hayan dictaminadoy sobre otros aspectos
tendientes & mejocar los servicios gue las mismas prestan a  los
usuarios.

27~ Emitir reglas a que deban sujetarse las casas de bolsa,
al realizar sus operaciones con  sus  accionistas, consejeros,
directivos y enpleados.

2B~ Autorizar vy vigilar tenas de  compensacidng de
informacidn, centralizada, calificacidn de valores vy otros
arganisnos tendie a faciliter Ias operaniones 5] a
perfeccionar @l me de valores

cada

29~ Ordenar la susupe
en sy mercado existan
Aperaciones ra o conformnes

o= Emitira normas  de cardcter prudeccial  orientadas  a
areservar & liguider, solva abilidad de las entidades
financieras.

- La comimidn A
inspeccidon domiciliaria, podi
pibilica

poder  llpvar a ca la
golicitar el auxilin de la fuerza
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La Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico designard cinco
vocalesy el anco  de México tres vocales y las Comisiones
Nacianales de Sequros v Fiancas y del Sistema de Ahorro pacra el
Retiro una vocal cada uwna.

For  cada  vocal  propietaria e nombrard uan suplente  Los
vocales deberin ocupar, cdando menos, el cargo  de  director
general de la Administracidn Fablica Federal o su eguivalente.

21 Fresidente, es la mdxima avtoridad adainistrativa de la
Comisidn y serd designado por el Secretaric de Hacienda y Creédito
Pablica.

3.2.4.—~ COMISION NACIONAL DE SEGURDS Y FIANZAE.

Esta Comisidon fue creada a partir de 1989 constituyendase en
la entidad encargeda de la inspeccidn y vigilancia de  las
instituciones y sociedades mutualistaz: Jde seguros, de las
instituciones de fianzas y de las demds persanas y empresas  que
de acuerdo con las leyes de esa materia estén relacionadas  con
las actividades assguradoras y afianzadoras., (45)

E1 ivo fundamentel consiste ani garantizar al pahlico
usuario de sRgUros Yy fFiansas, que 1 virios y actividadiss
que las entidades y las instituciones realizan, se apeguen a  lo
establecido por les leyes.

A5l mismo debard realizar la inep
instituciones vy sociedades mutaalist
las  demds personas  y enpre a. qgue
cuanto  al cumplimisnto lag disposiciones de la miema, queda
con’ 2 a la Comisidr i 1wl de Seguros y Fiansas segun el
articulo 104 de la Ley sl de Instituciones
mutualistas de seguros,

cidn vy vigilancia de  las
de seguros, asi  como  de
3 refiere a ley, ean

1240
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pnpone vt bas poy e racoidn e leas disposio

vode 1o LI

dy o Eadtir SIS T OGS ThRg
facultades que la ley otorga y para e
misma, asi comd las reglas y reglamentos gue con base en @1la
expidan  y coadyuvar mediante la expedicidn d disposisiones
instrucciones a  las Instituciones vy Sociedades Mutuwalistas  de
Seguros, vy o las demds personas y enpresas sujetas a inspecaidn y
vigilancia, con las instruccionss o emita la SHCP.

@l ejsroicia Jda
cumplimiento de

@) Actuar como cusrpo di consulta de la
se refieran al régimen aseglorador vy afian

HOF en los casos gue

) Hacer los estudios gue se encomienden y preentar - a la GHCR
las  sugerencias  que estine adecuada patre  perfeiccionarlos, asi
como  cuantas mociones vy poenencias relativas & los sectores
asegurador y afianzador estime procedente elovar & dicha
secretaria.

Egtle san lag disposicicnes nds relevan que concierne
Comisidn Nacinr de Seguros y Filanzas, en lo que respecta a  la
Balsa Mexicana de valores.
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3.%.~ INSTITUCIONES DE APOYO AL MERCADRO DE VALORES.

.20 1L -INSTITUCION PARA EL DEPOSBITO DE VALORES
(S.D.INDEVAL S.A. C.V.)

ido oa las dis

oz 1975

centitalica
de valor:
la  a-

DA CE
12771980,
yinp Leeme i bar
con el propdsito
pera hacerla segura yecondml y o epedi ta.

asi como el de Abril de 19 s contituyd legalesnte el
Tonstituto para el Déposito de WValores como  un OF gan i smii
gubernamantal .

apor i
cuctura ded
la  oaper

e i can

1 %] de Diciembrs de 1984, como resultado de
Gobieran federal de desipodreporacidn de  ontidac cd cector
pabliceo, se divalgd en el Diario OFicial de la : =)
acuerdo  que seflalaba las b de  disolucidn ar ganismne
deccentral izado IMDEVAL: debido a 1o anterior, a partir del lo de
Qctubre de 1987 se orea una nueva sociedad denominada .0,
INDEVAL,S.A. de C.V. la ocupa el cardoter  de organismo
privado. (46)°

El objetivo principal de esta in
un gervicio eficienta Pare :
rielacionadas con a  guarda, asdinin

dacidn, tras sricia de valores
1 de valores que facilite las
de los mismos wmediante registros,
trasiado fisico de los titulos.

Litucion serd  proporcionar
: las necesidades
compensaci on,
phsito
@nci as

ario el

. La imnmobilizacidon de los valores los conlleva a que  la
institucidon tenga Ja facultad para compersar y liguidar cuentes
entre lus depositantes, awi como para administrar los valores por
cuenta de clientoes.

TUACTON ACTUAL. .

principio de satisfecer ne
mie cade cada ver mds evdgente y o dindmi
de mod cidn arganizacional en E
e Tt : Liles v
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B) ESTEUCTURA.
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2-Evitar el manejo fisico de valores reduciendo el ao que
esto ocasiona, disminuyendo costos y ayudando ¢ las Casas
Bolsa y a los especilistas bursdtiles o agentes de bolsa  en
labures administrativas,

los

ZeJuridicamente administera los derechos patrismoniales de
& otnistas, por . tanto cuenta oon canlroles
clandy al titular,al vecibir s dwrechos con aport

sriicdad.

1~ Mantenar recursos de infrass
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y documentos que

brugtura Fis v tecnoldgioca
v ocontrol del deposito de valores, titulos
san confiados.
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fos por los

de  los  deraec!

tlo valores.
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A = THIRES

a  rada

GUE MAT

sacidn de valor
sa las operacionaes gue lo ameriten,

Balance

4- Tiransterencia de valores:

Al realicar una conpra o venlta an la BN,
O Liguidacidn de valore
Entrega titulos al propietario.

O

- Inscripoidn de titulos en el Registro Pablico de Comercio.

STRUCT

S ADMINIG

La mdxima avtoridad en la organizacidn, recas en el consejo
directivo cuyas responsabilidades son:

1- Analizar y aprob
@l plan i
por la administracidn.

r los presupusstos de ingresos y egresos,
neral a realizar en el afo, evaluados

me s,

y politi a los

Zefatoriza suel dos

AT O B cip wu et

adia  los sdos Financier ¢ informes que  le  gon
ados por la adnlinisteracidng, del afo anterior y gue  da  su

[l
vigto busno la CNBRyV.

i Tima  desicion

instituto,

Financieras vy administrativas del

s funcionamienta de
Lituto,
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G Realizar estados financieros e informes anuales.

- Bl divector gereral serd el reprosentante  legal  del

Los siguientes yubr € gue  confo
instituto, siendn ol mas importante @l que se re

1- fAportacion anwal del gobierno federal.

2= Ingresos prapios,derivados de las conision
los servicios prestados.

qute Ol htra por

-

e Rendimientos de suopatrimanio colocado en barca o en el
sistoema bursatil.,

Ao adguieid

3.3.2.- ASOCIACION MEXICANA DE INTERMEDIARIOS BURSATILES A.C.

soctiaecidn Mexicana de Intermedi
ant de 1923, producto de la f
y el Ins

“iosn Tur
taidn de
Lt Maxicans de
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Sek:Xw
[FTAL
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GRpEl asien, asi conn el de dar respuestas s 1s :!
difundiv Ta  cultura  bursatd (untvth ndo a1 i ta
capacitacidn  del percunal 1u laﬁ in I.,i‘, 25 DM E Fraia
dat cumplimiend ]a « wela o Mt

peas los siguiantag

7. :uu1@d’de” de Inversidn
B.- Subsidiarias

El drea de Difusidn Bursdtil se encuentera en  estrecha
comunicacion  y coordinacidn con los comités mencionados y  ticne
por  abjeto  fonentar  la adecuada [t epe PN gue e
personal  que colabora o pretende colaborar en el  dmbito propie
del Mercado de Valores,

ere el

Los comités constituyen la columna veitebral de la asuciscidn
asi como su medio creativo y de fuerza para capta lac
necesidades de los agremiaedos y tomar nedidas  conducentes para
satisfacerlas. El buen funcionamiento de los comités cantribuyen
ademds a normas criterios para el desarrallo de los fuevos
instrumentas proporcionando una comunicacien mds estrecha con
enpresas  emisoras del mercado buscando asi misma la solucidn  de
problemas y detectando carencias en las dreas de competencia que
les corresponden.

A) ESTRUCTURA.
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T.3.3.- ABOCIACTON MEXICANA DE CASAS DE BOLSA A.C.

Woiacion Pode (AMCEY  agrapa
[ dinl 164 de M
yoapoartacsiones .
Y nendidacidn de sus
acional e internacional
a - las dispocisiones  juridic que regulan S

[ <] 33
1760, wen ol conjunte
in de promov oo, or
socios on el Sistema Financiero a nivel
apegdndose
actividad.

Y

€,

tos estatutos de la asociacidn mencionan como  sus  fFinalidades
primordiales, entre otras:

{.~Investigar vy estudiar los aspectos especificos de la
actividad de intermediaciin en el mercado de valores, con el {fin
de encontrar les medios adecuados para su desartollo.

2.-Representar  a  las casas de bolsa  ante las  autoridades
financ as como: Comisidn Nacional de Yalores, Ranco de  Moexico,
Secretaria de Hacienda y Crédito Fablico.

~Estudiar  la legislacidn mexicana en pateria de valor
relacionarla, para  sugerir modificacionss  basandose  en la
expariencia.

4,--Contar con la representacidn y apoyo de los asociadng para
la defensa de los intereses gensrales de las casas de bolsa y del
meecado.

S.~Estudiar y resolver Jlos asuntos promovidos por los
asociados .

S.o-Estudiar Y proponer medidas iz autorreqgulacion
relacionadas con todas las actividades de sus asociados,

7. -Fromover y conservar la imagen ética y profesionalismo  de
que goza la comunidad barsatil.

8. -Dar
administrativa

Y0 tecnico pata lograr la consolidacidn
de los angremiade

Fo-Fromover  una  mayor cohertira del mercado de valores  a
traves de la basqueda de nuevos instrumentos,
Funciones, asi como la difusidn de los servicios de las casas  de
bolsa.
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Ademds, la asociacidn cuenta caoan diecisiete comites
que desempedan un papel vital en la misma ya que:

1.~Conjuntan & los funcionarios de al

bolsa

to nivel de las

2.-Norman criterios para la solucidh de problemas.
S.~Establecen prioridades y estrategias en la negoci

proyectas,
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T.3.5.~-INSTITUCIONES PARA LA CALIFICACION DE VALORES.

Las empresas para la Calificacidn de Valore
privado, eutorizadac por la inidn » 2l

de  origen
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IV.- ALTERNATIVAS DE INVERSION RBURSATILES.

o Ja BNV se manejan difarentes
caracteristicas distint

titulos-valor, cada uno  can
as, que funcionan i se saben administrar,

tado de las

L.os rendimiceg
ACTONES Corn 1o

G, quiz s puaedan ol T, O
valures oo 5@ mane jan an la

Lo~ Cobrg de dividendos:
acciones die las empre
dividendas.

se abbtieosn  ctando,
soocpa gEneran uwbilidoedes decretan el

E¥e

. bhanancias de capitaly Es la diferencia que existe entre
el precio de compra y de ventag sioal momento de  venderlo, s
logra realizar a un  aonto mayor gue  la  compra. Tispe gran
tmportancia an los valores de renta variable,

;3 valores son documentos de un derecha  de
propiedad, de orédito o de participacion en el capitel de
personas morales.

Este derecho
sa@rd susceptible de
entrega. (1)

@l gue
transferido por endoese o por siople

4.1.~ CLASIFICACION DE TITULOS - VALOR DE INVERSION, -

titulos operados en @l anercado  de  valores pueden
sarse considerandn diferentes or) ins,. A continuacidn
a conocetr las principales clasificaciones de @6t
instrumentos: (2)

4.1.1.~ DE ACUERDO Al CRITERIQ DE RIESGO.

1o VALDRES DE RENTA FLJA.

aquellos  que  peeaiten a
derecibir un  rendimiento preestabls . Cuando la rente  gue
brinda un  instrumento es congtante, ésta se  conoce  desde el
momento i la  contratacidn de la  inversidn. Eritre layg
instrumentos  de este tipo se encusntran: CETES, FAPEL COMERCIAL,
AR S, eto. ..

poseedares el derscho




ita g
nouna e

casn de la
UL

A camo sl nombre o tredice son
Cointeres deterainada oenoan

il nada, similares  a las  opey TG oen B
rumentos del asrcado de dinero perio oo o nayao
cimiento. Agui isten instrumentos Vit i como las

obligaciones donde pagan interas Leim 0 semE ales vy
van pagando capital de acuneirdo con To peotado en 1a emisidn del
instruomento ¥y no come en mercado de dinero gue al o vencimiento
pagan rendimients y cepital.

Durante muchos Tos PETROBONOLS fuerdn el instrumento
tipico de renta Fija, pero desde 1990 saparecigrdn  cuando el
gobierno tuvo  alternativas de fFinanciamiento me baratas y de

mayor cilidad para su colocaciéng para @l afio de 19935 el
Gabierna  también  canceld  la enisidn  de  TESDEONOS YA que
constituian un gran riesgo por ser pagaderos en délares en epdeas

de recients crisis econdmiva.

Do VALDRES DE RENTA VARLABLE.

tos  tituwlos  otorgan wna cetribucidn que  esta

rondicionada a las politicas y re financierns de las
eaptre emisoras, asi  como de la aferta y  demanda  de  sus
documentos  en el mercado, los valores tipicos san: ACCIONEE DE

EMFRESAS INDUBTRIALES, FINANCIERAE Y COMERCIAL
GRUFDS FINANCIERDS; ACCIONES DE COMPARIAS DE SE
ACCIONES DE CASAS DE BOLSA.

“Ss ACCIONES DE
GURODS Y FIANZAS,

EL oro y la plata anonedados o documentos re:
algunos de ellos como los CEFLATAS, también son ins
renta variable.

L “prha de la prime R laion Fiie
1487, realizada por

aldados por
rumentos  de
21 de  septiembre de
i xl,  para  apayar el
amiento  del i os Certificados de plata son tituwlos
de ito  auwe  dan i e dar 2]l derecha & wna parte
alicuota sobre  las barras de plata Fideico s que  cada
cartificado ampare.

1

Cada certificads sty spaldado por 100 onzas troy de plata
depositadas  en an fideie z0 de vencimiento es a 30

ETRT inicial ble con & iacidn  de tenedores Yy
)y5u plaze inicial es del 21 de Septienbre de 1987 al
= M7

bire e Z017,

El  wvalor de los certificados  de
almente:

cotizacidn de la plata en Nusva Yorlk.
£1 tipo de cambio peso -~ ddlar.

nde  de dos factores

rigen por la  lLey del Mercado de Valores., Ley Gencral  di
Tituwdng vy Operaciones de Crédito.
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del funcianamiento las
fas se concentran to Tas
comerciales y de servioing
G5 conmne las soc)iedad e

ST TS an Indusbieiale
B COWT e P nane e

PRIATTE § v
IVEr ST,

et variable o idoha  a guooe el
armi nada cone el Mercado de Dinera, 0l
5100, lo gue foplica un mayor riesgo

: diznom i nacidn
vendrmisnta ;
tampnco Lo
de inversidn.

Nermalmente  lama la atencidn Jos movimientos de  renta
variable que el Mercado de Dinero, porgue  1os  rendimientos o
neérdidas pue 2 QMBI MUCho Maynr @s gue @l otro
gran segmento de lnversiones,

son 1

titwlos representativos de @)

capi social de una empresa, sivve para acreditar ¥y o trans .
la ntidad y los derechos de oy suoimporte manifiesta el

Vimi de la obligacidn que contrae el tenedor de la accidn  ante

(%)

can ens
AT C - anr e

L.as acglor
dividendo
la emnpresa
ACCianeEs que ey

5 prefe
anual minima,

i tie
@Enoeleeula

gui  garantizan  un
:n el ¢ de ligquidacisn  de
rencia  sobre atros  tipos  de
n esa momento. Estas valor
na dan a sus te derecho a voto. (4

Las accior @n A sus propietarics clertos
privilegios de priorodsd sobre loz accionis COMUNES ,

preferentes sarn.
nnl ety

Los tipos de accian
aw-feciones |
Son el

dividendoy
(v 1a

onistas comuries

o acumilativas:
dividendias  omitidos neo  se

b=t cior

e éste

aeund &y recientes deboran
Pagar ge de rubriv los de  los  accionistes
[SSTHINTRE

[P AT o RaTal:

[

ne
U ERETVE RWRNRE

sipativias

de dividendos ificados
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feont particiy

voporcionan paogos de iy iderlos

ere o ierbas Formud

que parai ten a  sus propiebarios parhico cnn accionista
comunms, e Ciden e ditvis [0 mayor

e dip las oo jficadas.

OFNRE  COmures .
las  acciones condnes de una empr
cateqgoria, es decic confieren los mismos
mismas obligacion

tignen  la  misma
derechos e imponen las

y owverto o en La asamblea gensral  de
rodlevidandos.  (55)

Los Lipos de acciones comuoes son:
a.~Acciones de propiedad privadas Son las acciones comunes de

una empr «ctya propiedad o e una

A pe

.-Acciones de prapiedad minoritariar Acciones comunegs de una
] cuya  prapiedad  corresponde a ubn grupe  reducido  de
sionistas, por ejemplo una familia.

inver

c.-Acciones  die propiedad pdblica: Acclones comunes de  una
empresa cuya propiedad correspuande a un grupo mds o menos amplio
de personas y/o inversionistas institucionales.

[ ten diferentes valores gue puede tener una accidn en  un
misme momento, peor lo tanto es importante diferenciar cada uno de
ellos y al wmismo tiempo conocer cdmo se tiene y cldal es  su
origen.

Los comunmenta usados para diferan: uwna accidn son
los

Valor en libros: @l valor del capital  soc
més  reservas del capital y ubilidades o pérdide
dividido entri el ndoero de acciones. Eg
cantable de una accidn en un nomenta dado.

ial p 11y
par aplicar,
decir, es el valor

Valor de mercador Fate valor dsta determinada por  la
oferta y 1a demanada del Lituloa. For lo tanto el valor fluctia a
la alza @ o de estar auy  demandado,  provecando  que sl
8 gste subrevalouado. Bl caso  contrario  sucede
valor ésta muy ofracido, debido o varios factores  cono
el que se den altas probebilidades de devaluacidn o gue

@ciniento nacional o i rhacional @)l giro  de

verdadero  valc
curando

145



(=]

casg Ta acerdn tenckard oa o la
caler por debaso de su nivel  real,

iy N

valor Jde aportaci
Furdadoras de una soci
v bae 1o gque resulte oe dividir
e w determ vnado moments, entee
dix accionistas conside 3

dneopor

@) de la empr
el nomers de accior que la
circulacidn. (&)

B ha de
son el instrog
1100 BU
marcado  de

S0

tos i goce 1 o Vaoo gue
1o por excelencia del mercado de valores,  auvogue
atividad sea muy vreducide en comparacidn con el

ttn su aper G diaria TiOnes 3

iF i cad sectores: induztria pxtr ivas  drndus A
transformacion, 1ndustria WAt P COmereio,

comueicaciones vy tra wt ke &

war o .

VALORES DE RENTA MIXTA.

Eriste ana  serie  de i gue adn cuendo no Tionen

rentabilidad fija no son 5 astrictamente variah Yy
que Ltiensn cilerta garantia ba noeste caso la  gananci gue
proporciona  un instrunento estd indizada a un valor o pardnetro

de reverencia variable, como el tipo de cansbio.

Dichos instrumentos tambien se llanan hilbiridos, atn cuando su
manejo  en el saldn  de reo ] @ reali e la SECCL O
correspondiente a mercado de capitale

Dentrao de
AJUBTARONOS
triesgo, et
parte gue

Lrs b
» siendo  su

dan
otra que

que { macie pan estan 1o
funeion dor cierto grado  de
iy ya gue estan formard
variahle.

o s

146



Y oAl PLATE DR VENGIRLENID DE

tos instramentos  de aboreo = dtversidn peogios del asvcade de
valore son muy  diversc Vooocada unn posne detarminadas
caracteristi que en si1, responden a ciortag
entidades emisuras. Sin embargo considerande el rig
de negociacidn (placo  as @l pericdo que  transcdree  entre la
colocacidn primaria de un instrumento y su vencimiento) de log
valores, el acrcado se divide en tra2e ramas Jque son:

1.~ Mercado de Capitales

2. Mercadn de Dinero

.~ Mercadn de Metales
1os que s describen a continuacidney

[RTET

1.~ MERCADG DE CAFITALES,

Fermite la concwrencia de lus fondos procedentes de  las
personas fisicas y wmorales «on los  demandantes de dichns
recursos, empresas o instituciones que normalmente los  solicitan
para destinarlo a la formacidn de capital fijo. La caracteristicza
de este mercado consiste en que los instrumentos que lo  integran
son colocadas con una expectativa de vencimiento o recuperacion a
largo plazo. Se considera largo plazo aguel que es mayor de un
afo. Los instrumentos tipicos de este mercado son las acciones,
pero existen también las cbligaciones, entre oltros. Los fondos se
emplean en la adquisicién de activos fijos y en la ejecucidn de
programas que permitirdn la existencia de organizacianes.

Algunos de ellaos san:

~Certificados de participacidn inmobiliaria

-Acciones de las sociedades de inversidn

~Acciones de sociedades cotizadas en la Folsa Mexicana de Valor
~Bonns ajustables del gobierno federal

Al mes de Octubre de 1994 adn permanecia el mercado  de
capitales, con un parcentaje de 78 % correspondiente a Renta
Variable, a finales de 1995 contaba con un 24% para el mercado
variable y 76% para ¢l mercado fijo.

De la inversidn nacional e Inversidn extraniera, fue estd
altima la que mds afectd el comportamiento del mercado, ya que la
inversidon extranjera por destino fué: de cartera un 73% y la
inversidn directa en un $7% .
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Sae MERCOD DEODTHCRG,

avlividant arodibici:
inferior a wn nes
tativa e

Ty B 2 regquilEren para

Ly e manera genesral e
[EIRTaRsT ; BN o oaebiorno e
Frrianaic CjLLE iy Femporal man e fon
5 wran les s alguna ubili .Y oetro Tadn

5
hay parti
temporal.

06 Lulos aper ados e@n eate

@M

ita Financiamienls

log ti

iones bancar

o SO
bhanearios, desouentos,

~Fapel Comercial
placion Erancal ias
GAFES,ATROS. . .

£l mercado de  dine
aquellas  opsracicong
principalmente de ve

oo se encusntra  integrado  por todas
con titulos deuda de  corte plazo,
Hes gubernanet aungque también =381
instrumentns privade y bancarios. marcando gue una U
caracteristicas mds importantes es que al momento de realizar una
operacidn  se pacta rendimiento al vencisiento, plaso v monto de
la misma.

Los valores
CETES , BONDES, ATl
existisrdn los Fag
que  oubrian  contra
controlado , pe ;
por 1o gue dicl
del  lado de los
Comercial.,

wernamentales  estdn  integrados por las
STABONOS, principalmente. Do 2 variog ;

, Tesoreris de ederasion (FAGAFES)
gos  cambiarios e Cambio
rntrol -ambs cid en, 1991,
Loy ne e Fosl parte
@ el Fapel

Tradicional ma los
emi L el a  corta plazo
caracteristica fundaments

@rarn Litulos
}oogque era la
nomia  legrda

10y
53N

X3

ciert da Labilidad, con inflacian % o
certidumbre camt (1992, 1993 v de 19924) el gobierno

foderal 1w plasa con o ve miento
de  unn oy dos 261 e ElNIR voen los  AJUSTARONOS
hasta ©ineo
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aperan valares
Pt
Lar
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Doentra el Meccoado  de Dineca tambidn

Saner o lmanho pagarde
tambivn s b : g
vl lner o Y ure ais n o parcentaje oan el

aceptacioansg L

AN

I MERCARO DEVE

1 mercado de metas
e tales angnedada
o docume

ipvolacta las  oue Slones realiradas
(Contenarios de Oro y Onza Troy de Flata)
por alguon de el los L ATAG) .

Dehil
estos instrunentc
mercado,

vtilidad abtenida por  la  negociacion  con
e Funcian del valor de los metales en el
ey de renta variable.

o]

SRR B AR mundial o altera el
ign de estos en México, al
1 Mercado de Metales a  nivel

£l compovtaniento de la ac
lTos metales v la cot
ados en las indicador

2 o
wndial .

Algunas de @llos sont

! ATAS

~0nza Troy de Fla
-Centenarios

En el mercade de metales es donde exclusivamente se
log Certificados de Flata o CEPLATAS laz que tienen una operacidn
miy pobre al grado de que no Lodas las cases de bolsa aperan
dicho instrumento.

La diferencia fundamental entre los mercados son

RCADD DE ADO DE
[ IMER METALES

MERCADO DE M
CAFITALES

Inver [riversion

a medio y a a cort a pl

large plazo plazo indeterminado
Orientadas & rigntadas a Orientadas a
la formacidn equilibrar equi librar

de capital @l Flujo de el flujo de
fijo [T RY =TT @S

sial dntasis en el FPLAZO DE LA
TCURS0S captados por &l emisor.

La clasificacién hace es
INVERSION vy el DESTING DE LGS
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vt DF ALUERDO A L06 G0ETCS OUE THTERVE

N EN L

nvaine codos en la aperacion de
s v Marcads Primario

De acuerdn & low
comprra-s-venta de titaiog, ol
y Mevcado Secundario.

To- MERCADD PRI

Bl aercado prisario anyoluacra la emisidn oy

; elocacidn de
tituwlos-valor, que “aducirdn wn la o aportacidn de  dinero

freseon  para la o i st idad emisora, 5 colacacions se
realizan a traves de la oferta poblica (es el ofrecimiento
pablice e und  emisidn de valpres,  por algan aedio e

comunicacidn masiva ¢ a persona indeterminada, con el objeto de
suscribiv, enajenar o adguivic valores enitidos en serie o en
masa) en  la que log titulos se dan a  conocer  ampliamente al
entorno financiero sn forma explicita v detallada a través de un
prospecto o folleto autorizado por la Comisidn Nacional Bancaria
y de Valores, en el que se proparciona la informacidn bdsica de
la entidad emisora y laz caracteristicas de la emisidn.

En &l mercado primario intervienen bisicamente las empresas o
instituciones emisoras, los agentes colocadores (es el agente de
valores que realiza la colocacidn de los titulos negociados. Los
adquiere del emisor y organiza su distribucidny generalsente es
una casa de bolsa o una institucidn Nacional de Crédite) y loas
compradores iniciales de los valores emitidos.

2.~ MERCADND SECUNDARIO.

El mercado secundario comprende las transacciones en las  que
los  titwWos-valor son transferidos de un inversionista a otro,
sin gue estas nperaciones redunden en un aporte de recursns a las
enpresas emisoras. Fstas transferencias se efectian por medio de
agentes intermediarios autorizadosi es decir, las casas de bolsa
0 los especialistas buredtiles,

Una ver hecha la colocacidn de una emisidn, los titulos-valor
{valores) tienen wn movieiento continua en el mercado secundario.
l.a rotacian de éstos permiten gue tengan LIGUIDEZ o sea la
pasibilidad de ser cambiados por dinero en efectivo, permitiendo
que A s over el inversionista pueda adguirir otros  instrumentos
de inversidn bursdtiles o no, o hien cubricv otras necesidade

A continuacidn  me anta un cdadro con los principales
instrumentos bursdtiles, que se manejian en el mercado de valores:
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INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE DINERO

GENERADOS FOR LOS DIFERENTES TIFODS DE EMIGORES.

EMISOR INSTRUMENTO FLAZO

GORIERND FEDERAL CETES 1,26,91,etc... DIASG.
BONDES ENTRE 1 Y 2 ARODS
ATUSTARONDS Cada 28, 91 DI1AS.

ORBANTEMOS
DESCENTRAL.IZADOS PETROFPAGARES 360 DIAS MAXIMO

EANCAS AR’S Z60 DIAS MAXIMO
PRLY 1,3,6,9,12 MESES
CEDES Te0 DIAS MAXIMO

ALMACENES GENERALES BONOS
DE DEFOSITO PRENDARIOS 180 DIAS MAXIMO

SOCIEDADES FAPEL COMERCTIAL: 1-360 DIASG
¥AVALLADD J60 DIAS MAXIMO
¥QUIROGRAFARLO 15-180 DIAS

MERCANTILES ¥BURSATIL 9¢ DIAS MAXIMO
FEXTRABURSATIL Z60 DIAS MAXIMOD



INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE CAPITALES

DE

YENTH FIIA. ...
TNETRUMENTO DE
EMIGOR RENTA FIdn FLAZO

BROND TS 10 ARG
GORIERNG AJUSTARBONGE -G A0S
FEDERAL BORES 10 AROS
EBED 8 I AROS

RONQES RANCAR TS MINIMO 1 ARO
BONOS BANCART GG
HANCOS COn R.LLV, MINIMO 1 ARNO

CHrI*g MINIMQO 1 ARO
Crots -8 An0s

FAGARE FINANCIERD 1=

4

AROS

FAGARE A MEDIANG PLAZO 1= AROS
FAGARE & MEDIAND FLGZ0 -3 AROS

OBLIGACTONES MINIMO 1 ARO

+G/ CAFTTALIZACTON
DE INTERESES.

SOCIEDADRES KSUBORDINADAS 5-8 ARDS
YHIPOTECARIAS -7 AROS
EOUT ROGRAFARTAS
KCONVERTIBLES

MERCANT TUES ¥INDIZADAS
EMULTIFLES

e
poriis



ARIA

Dz

RENTS W

CHMTS0R

BANCOS
SOCIEDARES
MERCANT TLES

ME. ...,

INSTRUMENMTOS DE
REMTA VARTARELE.

ACCTONES

KDE SEGURDS Y
YDE CASAE DE
KBANCART A

FIANZASG
ROLSA

ACCTONES

Y INDLSTRIALES,, COMERCIALES
Y DE SERVICTOS.

ACCTONES DE SUCTEDARES DE

THVERSTON COMUN.

ACCLONES DE SOCTERADES DE
WION DE RENTA FIJA.

INSTRUMENTOS DEL. MERCADO DE METALES.

FENTA VAR ABLL
Erieos INSTRUMENTD FLAZD
DE RENTHA FIJA
OMZA TROY DE PLATA IMDEFINIDD
GORIERND CENTENARTOG INDEFINIDG
FEDERAL.

L2

INDEFINIDO

INDEF INIDO



4,2.~ DEFINICION DE LOS PRINCIFALES INSTRUMENTOS DEL. MERCADO DE
DINERO. (7) (8)

4,2.1.~ CERTIFICADOS DE

CETES
A) DEFINICION:

Son  titulos de crédito al portador en donde se consigna  la
obligacidn del Gobierno federal a pagar su valor nominal a  la
fecha de vencimiento. Los CETES son emitidos por conducto de la
Secretaria de Hacienda y Credito Fablico. 1 agente financiero
(intermediario) para su colocacidn v redencidn de los miemos es
el Banco de Meéexico. (9)

B) CARACTERISTICAS:

1.-8on emitidos paor la Tesoreria de la Federacidn, para
financiamianto del gobierno federal, requlacidn monetaria vy
regulacidn de las tasas de interes.

2.~Fueden ser adquiridos por personas fisicas o morales
nacionales o extranjeras e inversionistas institucionales a
través de las casas de bolsa e instituciones de crédito

I.-Es una inversidn de alta liquidez. Tanto a la compta como
a la venta se deben anticipar un dia. Aungue las aperaciones de
compra- venta ee realizan €l mismo dia en que se salicitan (en
horas hdahiles de la Bolsa Mexicana de Valures 5.A, de C.V.), la
liguidacidn correspondiente se Ileva a cabho el dia habil
siguiente. En el casw de las ventas es exactamante igual.

4.-Es una inversidon completamente seguwra. Cuenta con el
respaldo del gobierno federal. El grado de seguridad de los CETES
es el mismo que el de un déposito bancario.

5.-8e puedert adquirir y negociar exclusivamente a través de
las casas de bolsa e instituciones de crédito.

b.-8e emiten samanalmente los dias jueves. Los montos tipicos
de las emisiones actuales son de varias decenas de miles de
millones de nuevos pesos  cada  semana.  Las emisioncs s
identifican por la semana y el afo en que fuerdn emitidas

7.-La duracidn maxima, no podrd excedsr de un afo.

8.-£1 valor unitario de los CETES ES DE N$1G.0O



k]

F.-EL rendimiento que producen eo Libre de dapusstos para las
[t Fisicas. Para lag personas norales arwmulsable  a su
vesultado fiscal.,

10, ~El rendimianto gque producen estda totalmente asegurado  al
vencimiento. S1 se venden antes del vencimiento, el rendimiento
dependerd de las condiciones que existan epr el mercado en el
momento respectn a la tasa de interdés de emigidn mds reciente.

Li.-Técnicamente, el rendimiento que se logra como tenedor de
un  CETE poyr vierto periodo, es una ganancia de capital, no una
tasa de interés. Sin  emnbargo, para  efectos prdacticos, [als]
perjudica vy ademds simplifica las cosas, referivrse al COMmo
un itnstrumento que paga interaeses.

12.-Los titulos permanecen siempre ¢n déposito en el Banco de
Méxica, quien lleva registros contables de las operaciones que

realiza can cada casa de bholsa. Las casas de holsa a VER,
llevan reaegistros contables detallados de las operaciones con  su
clientela y por cuenta propia.

A través de este procedimiento, 1 QAPEF G C1Ones manejan en
libros y par lo tanto no existe transferencia fisica de titulos,
Naturalmente, 3 @xpiden  comprobantes  de las aperaci ones

realizadas, tanto en el Hanco de México a las casas de holsa,
como de éstas Gltimas en relacidn a su clientela.

Z.~Referentz al asperto fiscal, las gananciaz de capital por
ser realirzadas a través de operaciones de las casas de bolsa,
estan erxentas de impuestos para peresonas fisicas. '

Las personas morales deben acumilar a sy reswltado fiscal
dicha ganancia.

14.-No estd restringida la tenencia de CETEEZ a extranjeros,
siempre y cuando estén domiciliados en el paiz, tanto personas
fisicas y wmorales. En el caso de residentes en el estranjero
{incluso el caso de los mexicanos) si estd prohibida su tenencia.

19.~-Cada  jueves, dia de la nue
prospecto en los principales diarios.
siguientes datos: sonto de la emis
de vencimiento, dias de vigenci

zmizidn, se publica un
21 prospecto  contiene  los
dry, aomero de la misma,  fecha
la  tasa de rendimienio

promedio  ponderadao a la que s@ coloca, asi  como la  tasa de
rendimiento promedin ponderado equivalente a la tasa de decuento.
La pulicaciin del prospect fia de la emisidn €

fines de difusidn vy un reguisito  legal indispensable para
cualquier valar emitido a través de la bhalea.

14, ~Las operacianss se realizan en Maneda Macional.
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19 Fecha de la Primera emisidn: 1974,

20.-fFs @l
banca privada sUR
pabilicons,  en
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BONE

) DEFIMICIONM.

B, los

)

HSon titulos  de oréadito a larga pla
consigna  la abligacidn  dir a @ in

Federal de  pagar a s rzimiento una

dinero, as: como inle !

3110
iz

cada 28 dias.

By CARACTER

16TICAS,

S bulos

para financiamiento a largo pla
gntran garantizados por el misao.

L
s R

halsa pot

A pablics v pueden ser adgquiride
o morales, nacionales o extranjeras.

€

Zo-E1 valor nominal de cada bituwlo de ME1OO0, GO

4.~-E)L plazo  de
plazo, en aultiplos )
nominal, La tasa se revisa cada

1eacd

da emisidn ndrda sw propio
caloulados  sobre su valor
dias,

S.-la  colocacidn  la realizan por su  forma de colocacidn:
Mediante subasta el Banco de Méyica en la nue participan
principalmente las casas de bolsa, bancoz vy assguradoras, que las
adquiren por cuenta propia y después los venden y compran  al
piblico. Los bancos pueden también intervenir peor cuenta de
terceros.

&
estdn r

que azume el inversionista |
por el hietrno Federal.

minimo ya o

verncimiento mdning es de dos afos.

B.-La méxima te
f£1jo en banct

sa bruta autorirada para dépositos a plaro
vigente al mismo periado.

Ge-los BONDES se cole a pr o, &l cual podria e
artiba o por debajo de suw valor nominal.

tar  poar

rendimiento proviene del diferencial 2ntre el precia

[Al=] y oauw valor de redencidn (si el inversionista 1o
meant hasta s vencimiento) o su precio de venta (si @l
inversionista opta poc vender los  ant . 50 Fa de

amartizacidan).
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Llo-Utorgan  un interas que devengan sobre sue valor  nominal

fera cada 0 odoas,

12,0 -Los BONDES e negooian en woneda nacional. Los Eonde
mantendrdan an todo tiempo depositados en el Banco de Méxica,

12, ~Estos instrumentos
fisicas y/o morale
institucionales oo

pueden sor adguiridos  por o personas
onales o extranjieras e inversionistas
arme o sw oreginen juridico.

14,~l.as  operaciones entre casas de bolsa =zo0lo serdn de
campra-venta vy de reporto, debiendo contratarse precisamente  en
el piso de la bolsa de valares,

1%.-Las casas de bholsa no  cargardn  comisiohes en las
transacciones corn BONDES vy su  utilidad se derivard del
diferencial entre precios de compra y de venta. Las instituciones
de  cradito padran cargar una comisidn por las adquisiciones de
BONDES que efectden por cusnta . de su clientela.

16.~Las operaciones entre las casas de bolsa y su clientela
podrdn realizarse en las oficinas de las priperas, sin  enbargo
la holsa publicard diariamente promedios de cotizaciones, que
reflejen la situacidn del mercado en su conjunto.

17.~La primera emisidon fué el 13 de actubre de 1987,

18.-El emisor es el gobierno federal.



L FISTABONGS.

AY DEFINICION.

Sorn  titulos de creédito nominativos en los cuales se consigna  la
abligacidén directa e incondicional del Gobierno Federal de pagar
una suma de dinero a su vencimiento, determinable con relacidn al
Tndice Nacianal de Precios al Consumidor y que devengan ademas
intereses.

B) CARACTERISTICAS

1.~ Mediante subaste en la gque participan principalmente
casas de holsa y bancos, que los compran puc  cuenta  propia vy
despues los venden vy compran al  pablico. Los  bancos  pueden
también intervenir por cuenta de terceros.

2.-Los  ajustabonos tienen toda la garantia  del gobierno
federal,

T.-E1 destino de los recursos captados, es para  apoyar al
financiamiento del gobierno federal.

4.-E1 emisaor es el Gobierno Federal.

S.-5e denominan en moneda nacional y su valor nominal es de
N$100.00 o multiplos. El valar nominal del tituwlo se ajusta  al
Indice Nacional de Frecios al Consumidor,

b.-Bursatilidad: alta

7.-Los  AJUSTABONDS se colpcan a precio, el cual puede estar
por arriba o por debajo de su valor nominal.

8.-8u rendimiento proviene del diferencial entre el precio de
adquisicién y su valor o redencidn, o su precio de venta. Adends
pagan el interés que devengan sobre su valor pominal.

?.~Cada emisidn tendrd su propio plazo habiendose previsto,
que  las primeras sean de entre 3 y 9 afos. Al vencimientn se
pagardn los titulos en una sola exhibiicidn,

10.-En la actualidad los Ajustabonos pagan intereses cada 28
y 91 dias, a una tasa fija que se determina en el msomento de la
caolocacidn de cada emisidn, sobre pl valor nominal dizl
instrumento en la fecha de pago de los intereses,
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Aella AL PAGOESS

FETROFAGARES

M) DEFTNICION.

titulos de créedito guivogerafarion
quien se obliga directa e i
de dincro a  los tenedores

a cargo de Petrdleos
ondicionalmente la  suma
e los  pagards  a  su

vencimiento,

CARACTERISTICAS:

1.~La Fecha de la primera emisidn se realize en el mes de
Enerao de 1990,

tinados a contar oon  upa
1 mercado de dinero y asi
X

De-los  recwrsos captados, estan d
fuente adicional de financiamiento o
cabrir necesidades financieras de FEME

Ao-bos agentes colocadores son las casas de holsa.

4.~Tienen una garantia directa ¢ incondicional de Fetroleps
Mewicanos.

5.-8g  denominan en maneda nacional y su valar nominal e
N$100, 00

(4153

4.~Cada emisidn tendrd su propio plazo, dependiendn de  las
necesidades de FEMEX, no excediendo en ningun caso de 260 dias vy
contard con cupones para el pago de intereses por periodos de 2B
dias cada una.

7.-El rendimiento estard determinado por l& diferencia entre
los precios de compra y de venta, la cual se denpominard  ganancia
de capital.

El pago de intereses es cada 20 dias y genera interés anual
bruto sobre su valm nominal.

8.-E1 emisor es un organismo descentralizado: PEMEX.

9.~Fodrdn  ser  adquiridos por personas  fisicas y morales,
nacionales o extranjeras, salvo gue las condiciones legales o
prohiban.
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A) DEFINICTON,

Son  letras de ambhio Qi
0 medianas y aceptad
a s opropia orden,

a aqueél las.

fas a corte plazo  por  emprasas
par  una  institucidn  bancaria
mn base en créditos gue astag

[t

B) CARACTERISTICAS.

1o-ba primera emisidn se realizd ol 23 de Enerd de 1981,

2o-bos recwrsos  captados se destinan & dotar  de  recursos
frescos a la pequefia v anediana emprasa.

Zo-Estos titulos se colocan mediante oferta piblica por casas
die bolsae e instituciones bancarias.

4, ~Cuentan con la garantia del patrimonio de las
instituciores de crédito.

denominan en moneds nacional, y su valor naminal es de

plazo de vencimiento es por lo general no mayor a una
360 dias.

1
7.-E1  rendimiento se determina mediante la venta de estos
titulos & descuento. las tasas dependen del  conmportamiento  del
meycado.

8.~E1 banco garantiza el pago del crédito, no las empresas
gue giran las letras de camhio.

Pe~-los  posibles sdquirentes son las  personas  fisicas o
morales de nacionalidad mexicana o extranjera, los inversionistas
institucionales conforme & su régimen juridico.

rd

10, -las operacianes entre casas de bolsa solo seran  de
compra-venta y de reporto debiendo contratrse en @1 piso de la
bolsa da valares.

11.-E1 tipo de emisor es bancario.
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TN,

i

PRLV.

A) DEFINICTON.

Son  Uitulos edpedidos por las dnstiluciones  de orédik
autorizados  por el Baoco de México a 1-3-6-9 v 12 aeses y
principales intereses son pagados al vencimiento por la eais

B) CARACT

STICAS,
1o-la colocacidn se hace en oferta pablica o privada.

2o-Fuerdn avtorizados por el Banco de Merico, a partirdel 20

de octubre de 19873,

o8 encuentran stinados a2 financiar  las  operaciones
activas de tas instituciones de crédito.

4. -Cuenta  con agent s locador v instit e
crédito.

H.-Cuentan con  la garantia directe e iocondicional La
institucidon de crédito.

H.~8u denominacidn es RNELC, 00 MUN,

7.~E1l plazn de vencimientd es a 1 ~ 2 - & ~ 9 y 12 meses .

fB.-l.a =aciedad emisora, para determinar el rendimiento
consideran  las  lasas, las gue dependen del  comportamiento  del

mercado.

instrumento da a conocer an tasa
tasa neta ya tieor descontado el

9.~E)l rendimientn de e
neta o tasa bruta. Cuando es
Impuesto sohre la Renta (I8R).

&

10, -Gon emitidos por instituciones banvarias.

11.-Estdn  a dispocisidn de
nacional ad MK 1 Cana 8]
ingtitucionales conforme a su régimen juridico.




4,2,7.~ CERTIFICADOS DE DEFDSITH HANCHS

A) DEFINICION.

Son titulos de crédito a travées de los cuales ana wnelitucidn
de cradito, docuanenta los depdsitos gue recibe del poiblico con la
obligacvidn de restituirlos en ef ive, etoun plaza determinado,
mas @]l pago de un interés perddico.

E) CARACTERISTICAS.
1.-8e pueden colocar mediante oferta publica o privada.

2. ~Cuentan con ia garantia del patrimonio de las
instituciones de crédito .

Z.~El tipo de emisor es bancario.

4,-8e denominan en moneda nacional, su  valor nominal  es
variable.

S.-El plazo de redencidn, lo fijard en cada caso el plazo de
los mismos el emisor.

6.-8e tiene considerada su bursatilidad muy haja.

7.~E1 rendimiento lo determinan los emisores libremente. 61
son adquiridos  a descuento, también producirdn el rendimiento
praducta del diferencial entre el precio de compra y su precio de
redencitn (si el inversionista lo mantiene hasta su  vencimiento)
a su precio de venta (si el inversionista opta por venderlos
antes de su fecha de amortizacidn).

8.~Los intermediarios que lo neqocian son las casas de bolsa
y las instituciones de crédito.

9.-los posibles adquirentes son las personas fisicas o
marales, nacionales o extranjeras, Asi mismo, los podrdn adguivir
inversionistas instituciepnales conforme a su régimen juridico.

10.~Las operaciones entre casas de bolsa, serdn de compra-
venta v de reporto, s64lo en el casn de certificados a plazo
aenores  de un afo, debiendo contratarse precisamente en el  piszo
de la bolse de valores.
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FRENDARTOS

A DEFINICION,

Son bt tulos de crédito que se adbderen o los certificados Je
depasitos negociables y que amparan ) otorgamiento de un crédito
fque regquizre como garantia de mercancias indivadas en el propio

bono y en el certificado correspondiente.

L) CARACTERISTICAS.

1.~-La primera emisidn la realizardn en el mes de Febrero de
1990,

2.-Los  recursos  captados se destinan al  financiamiento de
corto y mediano plazo a empresas deficitarias,

3.-l.og agentes colocadores son las casas de bolsa.

4,-Como garantia tienen las mercancias depositadas en  un
almacén general de depdsito. Deben representar un 45% mayor que
el importe del bono, por si se presenta la necesidad de
rematarlas.

S.-%e denominan en maoneda nacional, y su valor naminal
dado en miltiplos de N&100,00,

4.-El plazo de vencimiento es hasta por un plazo de 180 dias.

7.-El1 rendimiento estd representado por la diferencia entre
el valor nominal y el precio de compra. M

8.-8e expiden simultdneamente a los certificados de  depdsito
negiciable.

?.-La ley autoriza la emisidn e moltiples bonos de prenda  a
gsnlicitud de la empresa solicitante.

10.-El tipo de emisor es bancario.

11.~8on instrumentos emitidos por entidades financieras o
almacenes generales de depdsito.

~E£1 grado del riesgo dependerd del valor y la liquide: de
la garantia prendaria sobre los muwebles bienes depositadns.
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CTHYLZTON.

un pagars ye i
ftugidn de

i garantia pepecifiza o avalados
ido por i S andnimas

it sevalonr, eneuenty

xeional de Valores e intermcediarios vy

Y
gistro b
Valon

B CARACTERISTICAS,

Lo-La primera @amlsidn se realizd en el oes de Septieabre de

1980,

A

ooz recursos  se  destinan, para  gue  las  enpresas  los
utilicen comn créditos de corto plaza para Financiar s capital
de trabajo.

T.-los agen colocadores son las casas de bo

4.-Nao tienen garantia especifica. Los respalda anicamente el
prestigio de la empresa emisora o pueden tener aval bancario.

D82 denominan en moneda nacional vy osu valor nominal es  de
NE100. 00

Ho-El1 plaro de vencimiento a8 de 7 @ 260 dias, debiendo  ser
ta Gltime fecha un dia hébil.

7.-Fara determinar sa rendimiento os venden a desooento. L

dependen del comportemiento del mercadao.

intcia la labor del instituto de

Pl
pesns, son califics

BURE QP & 4 millones da o
per una empresa calificadora de valores.

108w bursatilidad ge nuy baja.
lo-Gon emitidos por las sociedadss mercantiles,

™o
primario lo
secundaria las

] mediante  oferta publica. Ernoo el
rwcian  las  cas da bolea v en el sercado
as ez holsa y laz institucion de orédito.

~
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CIAL AVALADG,

TMICTOM.

Ezte papel come;
promete pagar al tene
de su venciadento oy
crédi ta,

Wropagars par ol oque el enisor
perta cantidad ode dinero on la
avaladn por una  dnstitucidn  de

) CARACTERISTICAS.

To-ba forma  de colocacidn de
nferta privada.

2.-Grado  de riesgo: El papel comercial con aval  bance
cuenta  ©on la garantia del patvimonico de las  iastitucion
crédito.

instrumentn ey medianie

I.o-brado  de  bwrsatilidad:  alta, en  @poc
moderada.

N

4, -Clasificacidn  por @) tipo de  omni
bancarios por @l aval.

“wine o

GON Ly

S.-Valor nominals N$1GO,.00 o

malbiple

‘minar libremente

i1 dades.

Ho-Flazo de redencidn: La emisora podra de
el plazo de cada emisidn de acuerdo con sus nesd

7.-Farma de determinar el rendimientos La  sociedad emisora
colo el papel comercial s de de GG -y
tenedores un rendimiento producto del diferencial o
de  adguisicidn y su valor de redencidn (si el iover

mantiesne hasta su  cencimiente)o e precio  de venta @l
inversionista apta por vernder i ante e sU e de

amartizacion) .

B.~Comisidn del int
lag remuneraci anes gus

prmediarios las  interoediard
convenagsan Ul bhremenbo con seonli

.- Moneda en ouo

1O -Dépositor Low pagerd
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depositados en la S.D.
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instituciones de crditn.
instrumentos  pueden ser sy s pt I
eovales e Al idod me [&] ety




A) DEFINICION.

Es un instrumento financiero, que fungs como una  alternativa
de financiamiento a corto plazo para apoyar el capital de trabajo
en empriasas nedianas y pequefias gue no colizan en la balsa.

B) CARACTERIETICAS.
1.~Fecha de la primera emisidn: 1988,

2.~Garantia: el emisor deberd inscribirse en @l Registro
Nacional de Valores e Intermediarios, ofreciendo una garantia no
especifica prevaleciendo la solvenpcia moral y econdmica  del
emisor.

Lo-Emisors Fuede ser emitido y  operado  por sociedades
mercantiles establecidas en la repiblica mericana.

A

4,.-Valar Nominal: Moneda nacional N$100.00 o sus miltiplos,
S.~Redencidn: Su plazo varia entre 1% y 180 dias,

“h.-Puede ser adquirido por personas maorales de nacionalidad
mexicana o extranjera.

7.-Forma de colocacidn: Oferta pablica o privada.

8.~Las sociedades deben de contar con un capital contable
mayor a N#$10 millones o con ventas anuales superiores por  la
misma cantidad.

?.-Rendimiento: No genera intereses, determinando su

rendimiento entre el precio de compra bajo par y el valor de
venta o de redencidén.
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BOREL COMERCIAL BURSATIL .

A) DEFINICION.

Ee un instrumento de financiamiento e inversidn representado
por  un pagaré a corto plasoJinscrito en el Registro Nacional de
Valores e Intermediarios, en la BMV y restringidos a  enpresas
con sus acciones inscritas en el mepcionado registro.

r

Es decir,se trata de pagareés gue documenta un  préstamo  en
dinero y la obligacidn de reintegrarlo a una fecha determinada.

B) CARACTERISTICAS.

1.-Garantia: No ofrece garantia especifica, prevaleciendo la
solvencia moral y econdmica del emisor.

2.~ La ley permite que el vencimiento de los pagards sea a la
vista, a cierto tiempo vista, a cierto tiempo fecha y al dia
fiju, sin embargo el papel comercial bursdtil puede ser emitido a
diversos plazos sin que estos excedan de 91 dias con posibilidad
de renovacién gque no exceda de 1 afo posterior a su emisidn.

Z.-8u negociacidén la lleva a cabo la clientela de las casas
de bolsa sin necesidad de recurrir al piso de remates, pero si se
le debe notificar el hecho a la BMV. En casp de las casas de
bolsa emitierdn estos documentos, si se deberd negociar en dicho
recinto.

4.- Este documento siempre serd nominativa ya que el acreedor
debé estar perfectamente identificado, aungque es causa de endoso
y debe ser expedido en beneficic de la casa de bholsa. *

S.~ Cuenta con mecanismos de regulacidn que reducen su
rigsgo.

6.- Sus posibles adquirenetes son personas fisicas o marales
de nacionalidad mexicana o extranjera.
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shan s fuente de financianiento a  corto plazo
apital de btrabaio.

péra
oo Tsoan titela o valor gue e oemi te sin tener como Finalidad
Ta  ofwerta po ;A 11 gque el buwredti), se  trata e oun
DR WL ot ganarncias calateras

No requiere el documeoto ni los emisores, insoripeidn en
tro Necional de Valores e Intermsdiar ios

d.~Las casas de bolsa, pueden actuar como intermediarios eén
Operacione de papel comercial extrabusdtil para lo  cual  puede
realizar actividades permitidas para ¢l papel comercial buredtil,
y prohibidas para el extrabursatil,

G B valor nominal es igual al total de la emisidn, con una
garantia especifica, regularmente liquida v plazo por 1o A
entre 15 y 91 dias.

Ho-Rendimianta ¢ El rendimiento tetatming
emisitn  conparativamente por encima de  otros
rerta Fija o por el comportamiento del propio me

5 G

punéﬁhilidud
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Constituye alternativa de  financiamiento ity
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4.3.- DEFINICION DE LOS PRINCIPALES INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE
CAFITALES: DE RENTA FIJA.

(3 INDLIS T

EOMDTS

A) DEFINICION.

Gon tituleos de crédito a largo plaro para  financiar  los
pragramas de desarrollo industrial del pais,

B) CARGOTERTITICAS.

Lo-La I imet A emiaidn se realizd en @l mes de agosto de
| -
1987,

2.ooLos recursos se destinan al apayo financiero  al  Fomento
industrial y al desarrollo regional del pais.

I.-E1 agente colocador es Nacional Fipanciera S.A4.
4,-Tienen una garantia directa e incondicional de NAFINSA.

9.-%e denominan en moneda nacional , y su valor nominal es de
N&1d. 00,

G.~-Tienen un plazo de vencimiwnto de 10 afow,

7.-E1  rendimiento esta referido al valor de  adguisicien  de
log titulos vy a la te que devenguen.

B.-%us finalidades son las siguientes:

a) Fortalecer vy descentralis
b) Abriv el nercado a pequeh
) Demperatizar el capital.
d) Contribuir al finapciamiento de la planta.
g) Son operadas por casas de bolsa.

ar el mercado de valoreg
] Londstas.

y medianos inve

?.-E1 tipo de emisor es a2l gobierno federal.

10.~Lay arfguiranie
morales ce icad  me
inversores instituciaonalistas,

porsonan fisices o
ranjera, ani MG




- BONOS DE RENOVACION LURBANG.

BORES
A DEFINICION.
Titulos de crédito que surgen para cubriv la  indemridzacidn

correzpondiente a la edpropiacidn de diversos predias por aotivos
de arden pablica a favar del Departamento del Distrito Federal.

B) CARACTERIGTICAS.
l.~Fecha de la primera emisidriz 12 de Octubre de 1965.

2,-Destino de los recursos captados: Pagn de indemnizacidn a
expraopietarios por motivos de wtilidad pablica.

I.~Agentes colocadores: BANCOMER.

4,.-Garantia: Respaldados por el Departamento del Distrito
Federal.

S.-Denominacidn: Se denominan en Moneda Nacional y tiepen un
valor nominal de N$100,00 .

6.~Flazo de vencimiento: Diez afos incluidos tres de gracia,
a partir del 12 de Qctubre de 1995, por anualidades vencidas en
siete pagos.

7.-Rendimiento: Banancia de capital en el mercado secundario
de acuerdo con sus cotizaciones en el mercado.

8.-Normatividad: Ley de eupropiacidn, lLey General de Deuda
Fablica Ley Qrgdnica de la Administracién Publica Federal, Ley
Organica del D.F.

9.~-Fuerdn emitidos por un  monto de $25, 00, 000,000
determinado por la comisidn evaluadora.

10.~Los seis primeros pagos de la amortizacidén son por el 14%
y el séptimo por el 16% .

11.~-Tipo de emisor: El Gobierno Federal.
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BEEDS

A) DEFINICION.

Fs el instrumento  por medio del cual  las  instituciones
Nacionales de crédito realizan captacidgn a largo plazo para
cubirir programas crediticivs y su planeacidn financiera "BANGA DE
DESARROLLO".

B) CARACTERISTICAS.

i.-Forma de colocacidnt En el mercado primario se realiza a
traveés de subastas a las que concurren casas de bholsa e
instituciones de crédito. '

2.~Grado de riesgo: Los Bonos bancarias de desarrollo cuentan
con la aarantia del patrimonio de las Instituciones Nacionales de
Crédito o Banca de Desarrollo.

Z.-Tipo de emisar: Gobierno Federal.

4.-Valar naminal: N$HIDO.G0 o sus maltiplos.

S.~Flazo de redencidn: Tres afios, cono maximo uno de gracia.

6.-Bursatilidad: baja.

7.-Forma de determinar el rendimiento: La emisora podrd
determinar libremente la tasa de rendimiento, la gque puede ser
igual ] superior a la que ofrezcan los instrumentos
gubernamentales y bancarios. Fesible ganancia de capital en

funcidn de la diferencia entre el precio de compra y venta del
valor en el mercado secundaria.

B.-Comisidn del intermediario: Los intermediarios no deberdn
cargar a s clientela comisidn alguna, siendo sy utilidad el
diferencial del precio entre sus compras y sus ventas,

?.-Moneda en que se negociad Maneda pacianal.

1Q.-Déposito: Los bonos bancarios de desarrollo deberdn estar
depositados en el 8.D, Indeval 8.A. de C.V.

11.~Intermediarios que 1o pegocian:  casas  de  bolsa [}
instituciones de crédita.
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addyuair i VRversioni s

ingtituconales de acwerdo con su réginen Jur ydico.

dores entero casas do hol
do reporto, debienda cootrata

A de
priso de la

opaeraciones de las casas de holia con puablico  en
general serdn de compia-vienta y o de reporto v od v efect
fuera de lp balsa registrdndose en la misma a ods tardar el
habil inmediato siguiente,

Las  operacionss  enbre el banca vy su o cliente an de
compra-venta y de reporto v se llevard a cabo directamente entre
las partes,

Las
gerdan  solo
fuera de la bol
valores

celebradas entre cases de bolsa vy bancos
“a-venta y de reporto, v se llevardn a  cabho
se a la bolsa  de

t4.-Fecha de la primera emisidn? 4 de Septiembre de 1985,

15.-Destina de los recursos captados: Contar con una
captacidn & largo plaso de recursos que faciliten la planeacidn
financiera y el cumplimiento de sus programas crediticios.

16.~Normatividad: Ley reglamentaria del servicio pablico  de
banca vy crédito. Dispo iones de cardcter general emitidos por
la 8.H.C.P.

17.-Cuentan con cupones de vigencia de 90 dias cada uno.

18.-Amar tirzacidn  por semestralidades de titulos vencidos
iguales, desputs de transcuwrrida @l afio de graciae.
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A) DEFTNTTION.

1

Son Latulos afto a lavgo plarzo amitidos  por las

institucion

Lo,

sy e

Y CARACTY TICASG,

L.-Par gu forma de colocacidn: En el awecs
realiza goenetalmante
de bol e instituci

o primario
a través de subasta a la gue concurren cas
5 de crédito.

2.-0Grado de riesgor Cuonta con la garantia del patrimonio  de
las instituciones de crédite emisoras.

So-Emisor: Bancos.
4.-Valor nominal: Moneda Nacional N$1CO.00 ¢ sus mdltiplos.

S.-Fedencidn: E) plazo se podrd determinar libremente por  la
emisora.

b.-Bursatilidad: alta.

7.~Readimientor Las  emisores determinardn  libremente el
trendimientn que pagara al vencimients del tituleo. Si son
adquiridas a descuento también pusden  generar  un  rendimiento
producto del diferzacial entre el pr v de compre y su valor  de
redencidn (si el inversionista los n lene hazta su vencimiento)
o pot su precio de venta (81 el inversionista opta por  venderlos
antes de su fecha de amortizaciden).

o

)

B.-Deposito:  INDEVAL SD. siempre que vaya a ser oabje'o de
met cado secundario,

F.-Agentes colocadores: Cas
crédito.

de holsa @ instituciones  de

10, -

operacianes entre aila  serdn  de

compra-venta  y de reporto debiend en el piso de la
EMV,

1o Las operaciones de casa
sardn  de  comm ranta y reparto y
regicstrandose en la bolsa de valore
de Lol

con @l pablice
de la bolsa,
aperaciones de la casa

2.-las operacionss  entve s

tlevaran a cabo dire
bolsa,

itueiones
camante, g¢in necesidad de

s56




2]

banons
alaa, G

12, ~kas aporaciones celebradas entre 5o de bolad
seran de coapra-ven ot to v ose hardn Ffuera de 1a
netificaran a la BMY por las cesas de bolsa.

T L TELITRA

A DEFTNICION,

e or

pagares s sdito que
reprasentan un pasivo a cargo de il instituciones cuvo
randimiento es liguidable ol vencimiento del titulo.

sritown por las institucion

) CARACTERISTICAS,

Lo-Forma de colocacicn: Oferba publica y privada.

2.-Grado de riesgo! Tiene la garantia del patrimonia de las
instituciones de crédito de las entidades emisoras.

To-Emisar: Bancos.
4.-Yalor nominalt Moneda nacional N$10.00 o sus mdltiplos.

S.-Radencion: La amigora podrd determinar libremente el plazo
de cada emisidn.

&.~Bursatilidad: alta.

7.-Fendimiento:  Las  emizores determinardn  libremente el
rendimienta que se pagar al vencimiento del titulo si son
adquiridas a descuento.

8.-Déposito: TNDEVAL &D.

@ -Agen colocador En @l mercado primario  lo negacian
las instituciones de crédito y en el mercado secundario las tasas
de bolsa vy las instituciones de créc

10.-las operaciones entre casas de bolea sdélo serdn de
comprra-venta y de reparto, debiendo contratarse en el piso de la
BMV.

f1.-Las operacionas de casa de bolsa y Bancos con 81 pdblico
SEran ompra-venta  y reporto, se hardn fuera de  la  bolsa
registrandose  en  la bolsa de valores, las operacionss de las
casas de bolsa.
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4,76, CEETIFICADGS DE PARTICIFARION THMNEILIARIA,.

CFI's

A) DEFINICTON.

Son Eitwlos emitidos por una institu
a un fideicomiso cuyo patrimonio se inte

gn de credilo con cargo
pra car bienes inmuebles.

B) CARACTERISTICAS.

1.-Forma de colocacidns Oferta pablice o privada,

Z2.-Grado e riesgo: No obstante gue su emisor s una
institucidn de crédito, ésta sdle aobliga ta por el snnto
del patrimonio fiduciaria representado por los bier inmuebles
aportados al fideicomi

T.-Emisor: Bancario.

4.~Yalor naminal: Mooeda Nacional o M$0.10 o sus maltiplog.

5.-Redencidn: Estos Certificades se colocan generalmente a
plaros de entre % a 8 afos y pueden amortiz to mante  al
vencimiento de las emisionez o mediante parcialidade en  forma
anticipada, Se puede incluir un periedo de grac para la
amortizacidn del capital, es deciv un plazo  posterior a 1a
colocacidn ea el que silo se pagan intereses y no  se  redime
capital.

La-Burs

tilidad: baja.

endimiento: [l banco emiscr poded determinar  libreamente
de  rendimiento, la  gue generaloente representa una
por encina de los rendinient netos que ofrezcan los
5 gubernamentales y bai
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e tulos anili ioune iostitucidn de crédito con cargo
miso imonio ne integra con bilenss  muebles
WL S0,

Po-Forme de colocacidny Oferta piblica o privada.

N obstante que su emisor es  una
a sdlo se obliga hasta por el monto
representado por los  bienes muebles

resmieas s Eadtide e Moneda Nacional, NEOL10 o

=R
T oa B aros
emiciones

tificados se colocan a plazos de ontre
a0 totalmente al vencimiento de las
¢ parizialidades e forma anticipada, Se pede
incluie an oy gracia para lo amortivacidn del capital, es
decir Wi ug : a 's ocolocacidn 2n el que sdlo se  pagan
intereses y no se cedime capital,

PO AT L

#1 banco emisor podrda determinar  libremente
oy, la  gque generalmente represecta  una
los rendimientng netos que ofre lag
sernanentales v bancarios. De la diferencia de
el mizmo.
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g.-fgentes: colocadores:  (Ca de Bolsa e Instituciones de

crédito.

F.-Lag operaciones entre casss de bolsa y por cuenta de su
clientela e instituciones de créditn, sdlo serdn de conpra-venta
debiendo contratarse en =1 piso de la bolsa de valores.

{0.~Laz operaciones entre bancos y su  clientela serdn de
compra-venta y se llevardn a cabo directamente entre las partes.

4,3.8.- PAGARES FINANCIERQS .

A) DEFINICION.

Son pagareés suscritos por arrendadoras financieras y empresas
de factoraje financiero, destinados a circular en el mercado de
valaores.

B) CARACTERISTICAS.
t.-Forma_de colocacidn: Mediante oferta publica.

2.~Grado de riesgo: El inversionista podrd conocer el grado
de riesgo, conforme al dictamen de upa institucidn calificadora
de valores.

3.-Emisor: Emitidos por entidades financieras.
4.~Valor naminal: Moneda Nacional N$100,00 p sus midtiplos,

S.-Redencidn: Las arrendadoras financieras vy empresas de
factoraje financiero determinardn en cada caso el plazo de los
pagares que no serd menor de un afo, ni mayor de tres.

4.~-Bursatilidad: BEaja.

7.-Randimientu: Las arrehdadocas  financieras determinarin
libremente en cada caso, la tasa de intaerés aplicable.

Los intereses deberdn pagarse por periodeos vencidos o bien
al vencimiento de los tituwlos. En el caso de los  pagarés  cuyos
intereses se devenguen s tasas previamente determinadas, una  ve:
canvenida la tasa, se mantendrd sin variacign alguna durante toda
la vigencia del titulo,

En aquellos pagarés en las que 1os inter i 58 paguen  par
petriados vencidos, para deteraninar las tasas  correspondientes
deberdn utilizar como referencias las  tasas de  instrumentos
bancariosg, asi como las tasas de rendimiento de Cetes v Rondes.




B.-Agentes colocadores: En el mercada bri

las casas de bolsa, en el mer o sEcundario 1
las instituciones de crédito.

ab W serdrn ditocompeas
der 1a bo de valores.
diz bolea con =1 piblicao o
general e institucion e sendAn  de  compra-venta y
deberan efectuarse fuera de la registrdnde 2 la misma
mds tardar el dia hdbil inmediato siguiente.

l.os  bancos deberdn operar estos instrumentos
las casas de bholga. Las  intituciones de o
negociarlos a través de mandobtos, comiciones o F

Q.-las operaciones antre casas Jde
venta debiendo contratarss an
l.as oparacianes 2 ] am

=

2

traves  de
adito podran
COMIE08 .
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4.7%.9.- FAGARE A MEDRIAND FLAZO.

A) DEFINICION.

£l  pagaré de mediano plazo es un titule de crédito emitido
por una sociedad mercantil mexicana con facultades para contraer
pasivias y sustraer titulos de crédito.

B) CARACTERISTICAS.

1.-Emisor: Sociedades mercantiles.

2.-Agentes colocadores: En el mercado primario i

casas de bolsa, en el mercadn secundarino casas de
instituciones de creédito.

Z.o-Destino de los recursos: Fermitir a las sociedades
mercantiles aobtener recursos fipancieros del mercado de valores a
mediano plazo a fin de:

a.~financiar capital de trabajo permanente.

b.-financiar proyectos con periodo de recuperacidén de uno a
tres aros.

c.~reestructurar pasivos.

.

4.-Forma de colocacién: Oferta pablica.

fs valuado par
las garentias
quirografarias,

S.-6Grado de riesgar El riesgo de estos valg
una empresa calificadora de valores y depend
que respalden la emisidn, ya que pueden
avalados, con garantia fiduciaria, eto...
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Go-Valor nominal: Moneds nacinnal N$SLOCL OO0 o sus atltiplos.

antia: i1 pagare e medi plazo podia e
ario, avaladm o con garantis fiduciaria.

auitogra

Se disedaran fideicomisos para garantizar el  pagaré  de
mediano  plazo, cen maberias primas, materiales adguitidos y o con
los frutos que se obltengan del crédito, aunges estos sean futuros
a  pendiente Se podrdan estiructurar las garantias  con  fincas,
construcciones o magquinaria.

.~FRedoencidgn: Bs da 1 a I afos.

Go-Rerndimisntos La suciaedad  emisora pode & daterminar
libremente la tasa de rendimiento, la que generalmente representa
una  sobretesa por encima de los rendimientos netos que afrecen
los instrumentos gubercamentales y bhancarios.

Los titulos generardn intereses con la periodicidad que
determine el emisor, para lo cual llevaran cupones adheridos v
numerados.

10.~-las .operaciones entre casas de bolsa sdlo serdn de
compra-venta debiendo cootratarse en el piso de la BMV.

11.-lLas operaciones de casas de bolsa con el pablico genetal
y ton instituciones de crédito, serdn de compra-venta y deberdn
efectuarse fuera de la bolsa, registrdndose en la misma a mnds
tardar el dia habil inmediato siguiente. Los bancos los operarén
a través de las casas de balsa. Las instituciones de crédito los
negaciardn a através de mandatus, comisiones o fideicomisos.

Z.-FPosibles adguirentes: Fersonas fisicas o morales de
nacignalidad mexicana o extranjerai intitutos de seguros o
fianzas hasta el 8% de la emisidn; fondos de pensidn y primas de
antiguedad, hasta el § % de los almacenes generales de deptsito;
las sociedades de inversidén, arrendadoras financieras y uniones
de crédito,
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B) CASAUTERIBETIONS.

Los  agentes coloacadores son las  Casas  de bolsa.y GO
Denominados  en Moneda Macional con un valar nominal de N$O,10 o
sus moltiplos. Son Lituwlos endosables v anbargebles,

de vencimiento variable de T a 7 afos y cupones
dias. Fuermiten ganancias adicionales representadas  por
zial entre el precio de compra y de venta en el mercado
secundari ato suwceds cuando las b interés del  mercade
bajan.y se rigen par la Ley gereral de Tituwlos y Operaciones de
Crédito, Ley del Mzrcado de Valorew, Uisposiciones Generales
emitidos por la Autoridad.

Existen fundamentalmente tres tipos de obligariones, estas se
clasifican de acuerdo a su garantiar (140)

1. HIFQTECARIAS. ~ Que son emitidas por sociedades andnimas vy
estdn garantizadas por una hipoteca que se establece sabre los
bieres de la empresa emisora. Se  documentan en titulos
naminativaos, consignande en su texto el nombre de la emisora,
actividad, domicilio, datos de activa, pasivo y capital, plaso
total de amortizacitn, tipo de interés y formas de pago.

lL.os ereses e pagsn normalmente en forma trimestral y o las
amar tizacianes de pital cusntan con un periodo de gracia de la
mitad del plazo tolal de la emision.

2. QUIROGEAFARTIAS .~ Duie  son nominativas, emitidas pot
sociedades  andnima (no crediticias), garantizadas por la
solveacias econdmica y moral de la empresa, respaldada por  toados
log bienes y activos sin hipotecar. Se estabilecen limitaciones
financieras a las que tiere gue someterse la empresa durante la
vigencia de la emisidn.

]

El interés que deve
al igual que la hipotecaria vy
Fluctuacian del mercado.

wte durant
a e interés
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fluctuaviones en el tipo de cambio de L abligamcivones
no  cumplen oot sus ab atorgar Finan iento o Latrgo
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@ han realizado

que se derivan de la
4.-0Obligaciones maltiple
S.~0bligaciones con capitaligacidn de inbareses.
b.~0Obligaciones indizades en poneda extranisra,
7.-0Obligaciones subordinadas.

vy a la  fecha
inelrumantos,

4.~ OBLIGACIUONES HMULTIFLES.

Tienen la caracteristiica de que el aonto autorizado es por
una cantidad de recursos mayor que manto inicial de la  oferta
pablica. De esta manera la empr 1 episore  obtiene un monto
inicial para su proyecto v puede vealizar oue glocaciones  en
cantidade y Fechas preestablecidas, hasta por 21 T mornto
autorizado, para cubric las ne e dizl proyecto v del
pasivo.

o

S~ OBLIGACTONES CON CAFITALIZA

CION DE ITNTE

Tienen la rcaracteris
del  crédito vy ;
Financiamientos de

Fica de gque se calewla una  amortizacicn
con base en el esquemae de los

en  cada s de i
M i Emas capitalirada
Yy nooexisten chas de amortiracidn det que z
ird amortizando en las fechas del pego de  capital.
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4.~ OBLIGACIONES INDIZADAE EN MONEDA EXTRANJERA.

Tiene la caracteristica de estar denominadas @n moneda
extraniera siendo titulos convertibles y  transferibles, segun
determinacion del Banco de México para efectos del caontrol de
cambios. 8w obhjetivo es financiar proyectos de ioversidn o
adquisicidn de activos fijos a empresas que generen flujos
sufucuentes en moneda getranjera. Su plazo no podrd ser menor  de
tres afos, aungue generalmente es mayor de § afios. El interés se
determina en forma mensual, agregando una sobretasa a la  tasa
Libar a tres meses, vigente en el periodo anterior v  siendo
pagadera aen forma trimestral. La ganancia de capital se da en el
diferencial enbre lps precios de compra y venta en el mercado
undario.

7. OBLIGACIONES SURDREDINADAS .

titwlos gue representan la participacidan individual en un
colectivo conshituwido a g fde una Sociedad Macional de
v aon suscephibles de - canjeadas por CAF's de la serie
E. La suhardicacidn significae gque el crédditeo, en  caso  de
ligquidacidn de la emisora, se pageard después de haberse cuhierto
todas las demds dewdas de 1o institucidn, pern an de  repartivc
a las  tenzdores de CAF's lo que quedare del hat social. El
tratamianto de conversidn depends de la estipulacién especifica
de vada sociedad de credito.
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4.4, DEFINICION DE LOS PRINCIPALES INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE
CAPITALES: DE RENTA VARIABLE.

4.4.1.- ACCIONES DE EMPREZAS,

A) DEFINICION.

Titulas-valor que representan una de las partes en ques  se
divide el capital social e une enpresa cuya actividad sea
industrial, comercial o de setvicios. Acreditan y transmiten la
calidad y derechos del socio. Constituyen el limite de
respansabilidad que contrae el accionista ante terceros y la
misma empresa.

B) CARACTERISTICAS.
1.-Fecha de la primera emisidn: 18%94.

2.-Desting  de los recursons captados: Obtencidn de
financlameinto a largo plazo para las empresas,

I.-Agentes colocadores: Casas de bolsa.

4.-Garantiat El patrimonio de la empresa que las emite. La
garantia estd supeditada a la buepa administracidn y a los
resul tados financieros que se obtengan.

S.-Denominacidn?! Su valor nominal estd en funcidén del monto
del wapital spcial de la empresa y del nimero de acciones
emitidas.

é.-Flazo de vencimiento:s Indefinido. La existencia de las
acciones depende de la permanencia de la empresa. La duracidén de
la . tenencia es decisidn del propietario o tenpedor de las
acciones.

7.-Rendimiento: Variable. Fuede ser de dos tipos:
a) Ganancias de capital es igual al diferencial
entre precios de compra y de venta.8i el
diferencial es negativo es pérdida,

B) Dividendas en efectivo o @n acciones
decretadas por la asamblea de accionistas
cuando existen wtilidades en el ejercicio
contable.

8.-Normatividad: Ley del ISK v Ley General de sociedades
mercantiles.
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sionario buwredtil en Méxdico data de 15%4.En
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10, -Tipo ae wntsory Socledad Mercantal.

4.4.72.- ACCIONES DE SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES,

s1C.
A} DEFINICION.
Titulos-valor que representan una parte proporcican]l de cada

valar, en este caso renta fija y renta variable, que integra una
cartera compuesta por empresas ingscritas en la bholsa,

B} CARACTERISTICAS,
1.~Fecha de la primera emisidn: 19466

2, ~Destina de los recursos acvaptados: Dhtencidn de
Financiamiento a largo plaro para las empresas.

T.-Agentes  colocadores: Ceasas de bholsa e institucinones
bancarias.

4,-Garantia: Constituida por el nimero de acciones adguiridas
de las empresas y & su ver por el patrimonio proporcional  de
estas empresas.

S.~FPlarn de vencimiento: indefinido.

6. -Rendimiento: Variable, ya que la integran valares de renta
fija y de renta variable.

7.-Normatividad:s Ley del Mercadn de Yalores v la lLey de
Saciedades de Inversidn,

8.-Finalidades:
a) Fortalecer y descentralicar el marcado de valores.
) Abrir el mercado a pEqueios y mediancs
inversionistas.
c) Demeccratizar el capital (SIC). )
d) Contribuir al financiamienta de 1a planta
productiva,

. -Emisor: Sociedades Mercantiles.
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By CARACTERIGTIC

Lo~-Farms de colocacidn: Mediants oferta pablicae.

2o-trado  de riesgo: un e issgo
invierte su paterimonio en una carbtera diversifi

y alta bursatilidad.

; la soci
da de renta {

Ut

Zo-Emisor: Entidad financieras.

A4, -Valor nominals Mo
libraemente &1 emisor

da Nacional, serd el que determine

G, ~Redencidn: N Lisne.

&Lo-Bursatilidad: Alta.

7.~fendimiento: Depende del rendimiento la cartera de
valores de la sociedad de inversidn. La utilidad para los
acrionistas se asigna diarviamente , conforme a la valuacidn de la
cartera de la sociedad de inversidn.

8.-Agentes colacadores: Generalmente por las instituciones de
crédito y casas de holsa gue operaen a la sociedad de inversidn de
oque se brate.

?.-Las operaciones de las casas de bolsa can el pablico en
general serdn de compre-venta y deberin efectuarse fuera do  la
holsa, registrind: # omds tardar @l dia habid inmediato
siguiente.

10.-Las aperaciones ce ]
gerdan de compra-venta y se
notifican

dose en la bolsa de valores.
4

lebradas wntre cas dz bolsa y  bancos
Hevardn a cabo fuera de la bols

11.~-Cada  sociedad de inversitn es operada por una casa de
sa o institucidn de crédito, guien negocia con su clientela
acciones par ella emitida
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CAPITULO V:

RIESGO PE LOS INSTRUMENTOS DE INVERSION.
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V.~ RIESGO DE INSTRUMENTOS DE INVERSION.

E)l éxito de una inversion, va a depender de varios  Facto
entre ellos los mds ioportantes, zon los encaminados  a que  an
cazn  de qgue ! inversioni: no sea un especislista en &l
aprenda a interpretar las condiciones f
gue cancurren en cada uno de los valores; es decir evaluar el
grado de seguridad individual en las emisiones de instrumentos vy
analizar y determinar cuales son las normas de  inversidn mds
idéneas para las circunstancias personales. El1 éxito requiere de
trabajo aplicado, paciencia y conocer &l menos estos factores.

-E5

f
2

avarables vy desfavorables

Esto 65 par parte del inversionista, pero también los
responsables y encargados de la inversidon deben hacer una buena
eleccidén de valores para lograr mayores rendimientos; para lo
cual  ademds de lo anterior deberdn considerar necesariamente el
riesgn que estos  tienen, es decir deben identificar como se
constituye el mismo para estudiar, analizar y determinar como se
puede disminuir al maximo.

A la ve: que se debe considerar la importancia que tiene para
una inversién el enfocarla a un sola tipo de valores o de
encaminarla a dos o més tipos de valores, con caracteristicas de
riesgo diferente, es decir realizar una diversificacidin de la
inversion y plasmarla en un portafolio de inversiones.

Por tanto el estudio del riesgo es importante, ya que al
adquirir un valor, o una serie de los mismos la pregunta que
viene de inmediato es (Cdal es el riesgo que su  adguisicidn
implica?; esto es claramente justificado, va que el riesgo se
halla representado por la incertidumbre de saber si se consequird
un beneficio o no.

S.1.- CONCEPTO.

For  tanto, el riesgo es la influencia incierta de factores
generales, que puedan afectar el comportamiento esperado de los
valores en un periodo futurc determinado.
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5.2.~ COMPONENTES DEL RIESGO DE LOS INSTRUMENTOS FINANCIERQS.

El riesgo de un valor, en genaral consta de dos partes:

AY RIESGH SISTEMATICD o diversificable.
1) HO ASISTEMATICO o no diversificable.

Que conforman el riesgo total:

RIESHD TOTAL DIE UN
INGTRUMENTO DE INVERSIOM= RIESGO SISTEMATICO+ RIESGD ASISTEMATICO

A). RIESGO SISTEMATICD.-

El riesgo sistemdtico se debe a causas externas gue no se
pueden cantrolar y afectan a la mayor parte de las acciones. Los
cambios politicos, econdmicos Yy sociales, asi como las
expectativas del piblico son las causas externas mds importantes,
estas causas afectan a todas las empresas del mismo giro o en
general.

El riesqo sistematico, también recibe el nombre de riesgo del

mercado, porgue es el resultado de las condiciones generales de
la economia y del mercada.

B). RIESED ASISTEMATICG, -

Otra parte del riesgo total es el riesgo asistemdtico, siendo
ésta porcidon de riesgo la qgue refleja causas o fuerzas internas;
las huelgas, modificaciones a leyes, pérdida de un cliente, entre
otras son algunas de las causas internas.

El riesgo asistemdtico es la porcidn del riesgo total que no
tiene influencia del mercado o de factores externns a la empresa.
También recibe el nambre de riesgo especifico de la empresa.

Ambos  riesgos son importantes, pero en solo uno de ellos se
puede tener un control: el riesgo asistemdtico. Este se  puede
controlar  por medio de une adecuwada diversificacidn de los
valores financieros. asi comn de la aplicacidn y conncimiento en

esta drea.
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16 sisntemdbico por encontearse fuera  de
15U tgadas de tas aones deben de
concantrar su uarzos por obter nforaacis acuada,

vy oportuna de eventos que puedan atectasr o1
instrumentos de inversidn. (1)

o L
control,

ko que el ric
[

For  ejeaplo cuando se seleccionan 10 valores v se combivan
para dive s inversidn, se estd conformando un portafolio
di inversio aqui el riesgo total que corre suoiny idn se ve
dizminuido, ya gue se ha ejercido control por parte  del riesgo

asistemdticoy pero si se agregan mas valores ) quedar en 0
valot el riesqo asistematico ha disminunido en su totalidad,

quedando solamente el riesgn sistematico, el o aonoee  contrala
y afecta directamente y en mavar cantidad a la inversidn, pero si
g tiene la adecuada informacidn de manera op wia sobre  las
factores del riesgo sistemdtico, se pueds disminuir &n gran
cantidad ests riesgo, (2

RIESGO DE FORTAFOILIOS Y DIVERSIFICACTON:

N
. . Riesgo diversificable
R P \\
T 0 R
E R S
S T e e e e e e e T .
6 A Riesgo tote Riesgo 0]
o F diversificable
0
D L
SR |
Q
— TS SRS WU B
5 10 15 20 25
NUMERQ DE VALORES EN EL FORTAFOLIO.

go es diversificabhle, en tanto
ble

La parte eliminada del ries
que st mantiene, s la no diversi

a una medicidn de ambos riesgos,
ion adecuada de los instrume
an las mas

importante que exis
que  de ella dependsen la sele
cuyas | caracteristicas de riesgo-rendimienta,
daseables.
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%.3.- DETERMINACION DEL RIESGO DE UN INSTRUMENTO DE INVERSION.

Coma  anteriogrmente  se anotd, @) riesgo e el peligro gue
carren los valores por influencias, pero también cabe hacer notar
la relacidn de riesgo~rendimiento que hay coan un instrusento  de
inversidn, 21 como la relacidn que eviste con dos o mas
instrumentos dex inversidn (es decir un portafolio e
inversiones) .

El rendimiento Lipne un comportamiento diferente en cada una
de 1lns antes mencionados, es necesario determinar cada uno  para
saber cual es la relacidn que hay entre ellos.

Fara poder estudiar el riesgo, primero se debe determinar el
de un instrumento, para asi poder determinar y comprender el
riesgo de el portafolio de inversidn (3)

For  tanto se hace rveferencia a medir el riesgo de un
ingtrumento de inversidn, ya que la técnica para -medir éste
riesgo es muy parecida a la que se usa para medir el riesgo de un
portafolio de inversidn, por lo que es necesario distinguir entre
ambas entidades, pues los portafolios gozan de la acumulacidn de
ciertos beneficios, For tanto para analizar, el riesgo de un -
instrumento, se usardn dos enfoques: el andlisis de sensibilidad
y 2l uso de probabilidades.

METODDS FARA LA DETERMINACION DEL RIESGO:

A) . ANALISIS DE SENGLIRILIDAD:

Es un métodn que se vale de las estimaciones de los posiblesy
rendimientas, para obtener el sentido de la variablilidad en cada
una de ellns.

+ Este procedimiento comprende, la esztimacidn pesimista, =la mig
posible y optimista, del rendimiento relacionado con un
instrumento. En este caso el riesgo del instrumento, se mide por
la amplitud de variacidn, que se calcula restando el resultado
pesimista del resultado optimigta; cuanto mayor see la  aoplitud
de variacidn de un instrumento, tanto mayor serd su variabilidad
o riesgo.

Fara comprension de la elaboracidn de la amplitud de
variacidn, se define a ésta como el grado de riesgo de un
instrumento.

For ejemplo existen dos alternativas de inversidn, para la
compafia X3 las opciones son A y By cada uwna de las cuales
tequisre de un desembolso inicial de $10,000, las dos tienen
tasas de rendimiento anual més probables de 19% .
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Fara realizar la
aoan esbinacionss optinistas
cada inversion, la sigud e
junto con la asplitud de vari

del riesgo de &
stas de Tos vendinientos
datos mencionados,

EVALUATION BE INSTELME

Inversidn inicial $ 10,000
Tasa anual de rendimiento
F ) 104
Mas probable 15%
Optimista 179
Amplitud de variacién A%

Esta tabla indica gue el instrumento A, s nenos riesgoso,
gue el B, ya que su anplitud de variacion de 4% es menor que la
amplitud de 16% del instrumento By por tanto el inversioni al
ver  éstos resultados tal ver escoda la opoidsn N, ya que ésta le
ofrece  los mismos rendimientos probables, gue le ofrece B, pero
con un riesga menor. (anplitud de variacidn menor).

E).- FROBARILIDADES:

Estas pueden enmplearse para estimar de manera mds exacta, el
riesgo que implica un activa.

La probabilidad, de gue ocwra un evento puede considerarse
coma €1 porcentaie de oportunidad, de que se obtenga un cierto
resultado. Si existe un 804 de probabilidades de que ocurra un
resultado, ze eapera gue éste se manifieste ocho de die:x veces. 8i
tal probabilidad es de un 1007, s seguro que el  resultado
estimado ocurrird. Los resultados con upa probabilidad de cero
jamds ocurriran,

MEDIDAS DE FRORABILIDAD, -

1.~ DISTRIBUCIONES DE PROBARILIDAD.
Una distribucidn de probabilidad es un modelo, que relaciona

las probabilidades con los resultadas. E1 tipo mas sencillo de
distribucidn de probabilidad es: diagrama de barras.
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que  wmdlo muestra  un aamero
abilidad-resultado,
251 0blos Yy sus probabili '
: stribuc{dn de probabilidad continua, que
a de harra2s para una sevie de residlados muy gramde .

Timit
COPGC
podria e
une chiage s

T2

For

tra

anplo el diagrama de bar de la compasia X,  ous

los iy amentos Ay By con probabilidades  de  gue  ocarran
resultados  pesimistas, mds posibles v optimos e SOW, 2E%

respectivamente.

Lo que demuactra, eo que ambos instrone
mismo rendiniento ezperado,  la  ampit
rendimiento del instrumento B, es wmucho g
1e% a 4% .

1hos aungue ticnen o1
G U variacidn de
disper

gue la del A

gréfica en la tabla siqguiente.

RUMENTOS

A I

Fl F
i T"’o K 0
ol 0
Rt.50 BObE)
Al Ao
B 40 B
1 “

g p 0
L Lol
1 %.30 ! J5b
ni v,
apdo A
D D

v A0

L.,A bt B W \A.A..,-.mJA.‘,;.)

0 5 9 3 47 gt 9% 0

RENBTHTENMTO (%) RENDIMIENTO (%)
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ientae btabila  oeeectera los caleulos  de los valores
los instrumsrnhos Ay [3
i

o)

e e Paocalumna 2, los
con oun o valor  esperado para

TS N oy 13-

HERDS BN LOS REMBIMIENTOS DE LS TRETRUM
ENDIMIENTOS VALOR ESTIMADG

RESULTADOS FROBARILIDAD
S TBLES ) % {

(¢ (ry %

imista

45 praobable 1%
Optimista 17
Total 1,00 rendimiento esperado 13,00
INGTRUMENTD R
Fesimista 25 7

ble

Optimista s
Total 1.00 perado

l.a grafica de distribucia
los rendimientos de los ir

constinua  de
e Ay I, es le siguiente:

RENDTMIENTO (4

La distribucidn continua de los rendimisntos del  instrumentn
H, E: una  dimensidn aucho  wds amplia que  la el
instrumento A, aunque los doas  tienen el mismo  rendimiento
probable de 15%, el instrusento B, s por tanto el mds riesgoso.
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2.~ DESVIACTON ESTANDAR.

Es la medida estadistica mds comin, del rissgo de un
instrumento, vy va a indicar la digpersidn en  torno  al  valor
esperado. Bl valor esperado de un rvendimiento, repreasenta el
rendimicnto mas probable de un instrumento,

lLos elementos que intervienen en la determinacidn do la
desviacidn estdandar son los siguientos:

8k = Desviacidn estandar

i1 = rendimiento para el resultado

Fri = prabahilidad de ocurrencia del rendimiento
n = pumero de resultadns considerados

|4 = randimiento esperado,

La expresion para la desviacion estdndar del rendimiento es:

G =y S ki - B2 Rri

For lo comin, mientras mayor sea la degviacidn esténdar,
tanto mayor serd el riesgo.

L.a siguiente tabla presenta el cédlculo de las desviaciones
estandar de los instrumentos A y B de la compaRia X, basada en la
informacidn anterior:

CALCULO DE (.A DESVIACION ESTANDAR DIEE LOS RENDIMIENTOS DE LOS
INSTRUMENTOS A y B .~

INSTRUMENTO A:

1 #i K Ki-k (Ki-K) Pri

1 13 1s% -2 a7, .25

2 157 15% 0 ) .50 :

3 17%  15% 2% a7, .28 1%
S (Ki-K) x Pri =27
<.

INSTRUMENTO B:

1 7% 15% ~B% b4, .25 16%

2 15% 15% 0 0 L B0 0

3 23% 15% a% LYY 025 16%
S (i) % Fri =327

= VI = 5.66%
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Zo- COEFTCIENTE DU VARIALCION. (CV)

o una medida de digpersidn relativa, gue se emplea en la
comparacion de rieszgos de instrumentos con randimientos esperados
diferentes.

El coeficiente de variacidn se encuentva representado por:

CV = gk/ K

Cuanto mayor sea ) coeficiente de variacidn, tanto mayor
serda el riesgo.

La utilidad del coeficiente de variacidn, se muestra en la
comparacion de instrumentos y diferentes rendimientos esperados.

l.a empresa M , va a realizar ung eleccidn de inversidn, de
entre las alternativas C y D3 los rendimientos esperados,
desviaciones estdndar vy coeficientes de variacidén de los
rendimientos de ambos instrumentos sons

HMEDIDAS ™ D

Rendimiento esperado 12% 20%
Desviacidon estandar A 10%
Coeficiente de variacidn .75 .50

Si la empresa, comparara los instrumentes can base @n sus
desviaciones estandar, elegiria el instrumento C, ya gque su
desviaicén es menor, pero si se camparan los coefirientes de
desviacidn se define gque el riesgo que muestra D es menor.

FPor lo tanta, tenemos que el uso del coeficiente de variacidn
en la comparacién del riesgo de instrumentos, considera el
rendimiento esperado de los instrumentos analizados.

5.4.~ DETERMINACION DEL RIESGO DE PORTAFOLIOS DE INVERSION.

Como anteriormente se menciono el portafolio de inversidn es
la integracidén de una inversidn por mds de dos diferentes
instrumentos o valores, con el objetivo de disminuir el riesgo
incrementando gananciss.

La manera en que se logra lo anterior es por  medio de la

diversiticacidn, Diversificacidn significa poseer mds de un
instrumento  con rendimientos diferentes.
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sobre el

ot

El wmstudio que  ayuds
rendinientos,  ya que
se ntilica para consti

a lo sto es la correlacidn de
de diversificacidn, qua

aficiente de inversidn.

tuir un port

Fara determinar el riesgo de un portafolio de inversidn, el
inversionista debe considerar camo afecta un valor al riesgo de
el portafolio en su totalidad. (4)

El cambio en riesgn del portafolio debido a la adicidn de wun
instrumenta, depende de la desviacidn estdndar del instrumento vy
el grado por el cual los rendimientos de el instrumento estén
relaciaonados con los del portafol grado de relacidn se mide
por la correlacidn entre los rendimientos de el instrumente vy de
el portafolio.

La correlacidon s una medi de la relacidn, de
wistir alguna, entre series de ndmero qup representan flujos de
nendlmxento.

91 dos serie en el mismos
dstan  correlacionadas  positivamente, 4
mueven =0 santido opuesta, estdn correla

sentido, dice que
par el contrario se
radas negativamente.

El1 grado de correlacidn se mide mediante un coeficiente de
correlacidn, el cual  tiene un intervalo de +1, para series
correlacionadas positivamente e&n farma per Lo, v ode -1 para las

gpries correlacionadas negativamente en forma f scta.

La siguwiente figura describe ambos eutremos para las series M, N
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CORRELACTON POSTTIVA PERFECTAS

TIEMREQG
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Jas  soeries perfectas positiv
mismo  sentido, en tanto que las
mueven en sentidos erxactapente opuestos.

2 mueven exactamente en el
perfactas negativas, se
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fFara veducir ol viesgo botal, oo cooventlento combin o
afiadie a el portatol o instramentos, ©on Lna (AT

negativa.

correlagiona. o
i total  de jos

Las coab tnaciones i e trumente
negativanente,  pueden  redacis Ta  wartabilis
rendimientos o del riesgo.

J

en covralacionad
Sidn positiva  entee

Arin cuandn  los  instrumentos  no [E3
negativamente, cuanto mds baja sea la corvels
allas, tanto meaor serd el riesgo resultante.

La creaciton de un portafolin mediante la combinacion de dos
instrumentos gque  tienen rendimientos correlacionades =n forma
positiva perfecta, no  pueden reducir el riesgo  total de el
nortafolio, ads alld del viesgo del instruments menns riegosc, en
tanto  que un portafolio que combina dos instrumentos, gque estan
correlacionados tegativamente puede reducir el riesgo totel de un
nivel infaerior, »1 riesgo de cualguiera de el  total de los
ingtirumentos componentes,

Cuanta més negativa (o menos positiva) sea  la  ocorrelacion
entre  los rendimientos de instrumentos, tants mayores serdan  laos
beneficios de diversificacian, ya gque el riesgo se ve reducido.

Ningdn portafolio resultard mds riesgoso, que el instrumento
de mayor riesgo incluida en este, es por ello  isportante
reconocer estas relaciones al considerar, la adicidén de un
instrumento a un portafolio ya constituido.

For lo tanto ¢l riespo de un instrumento de inversidn depende
tanto de la desviacion dandar, comn de la ian  de  los
rendimientns  del instrumento con los rendimie “tafolio  de
invarsidn,

Fara inversionistas altamente diversificados, la
incertidumbre de los rendimientos  de  su portafolio o5

esencialmente la incertidumbre inherente a la economia general vy
los rendimientos de tales portafolios divergificados, se aueven
estrechamente can la econpmia. Todog los ri Poque No se
a las tendencias gcondmicas genarales, oe pueden elimir
diversiticacion. Asi el ri o de un instrussnt
mide por la correjacion de los rendimients

por
2 de inversidn  se
drl misma con 1oy de
nbros  instrumentos en la econoamia, asi como  la desviacidn
eztédndar de los rendimientas del instrumento. e correlacidn can
la economia y la desviacian estdndar de 1os vendimientos para un

instrumento, son mameros  gque se pueden  estimar para el
instrumento sin  conecer  1a  comppsicidn  particular de Tos
portafolios de  dinversidn de otros instrumento Este uda  a
eastimar 21 i 0 de las inversiones para and 3 e p acidn
de presupaestos de capital,




5.5.~ DETERMINACION DEL VALOR DE LOS INSTRUMENTOS DE INVERSION.

Cuandn los stas adguaeren valeres con alto el

con ito de que  los rendimientos  esperados
@ ol M Smos:
tarnto randinientos

@l riesgo de 2, @) precio del instramento no
que el valor de les rendimientos pava los inversionist
modo nadie compraria el instrumento.

may
de otro

Fero  no solo por esa razon es necesario determinar el valor
de un instromento, también por que su valor en cualguier momento
refleja la opinién comin y corriente del mercado en  cuanto  al
rendimiaento obtenido  por el in uwmento. El problema @e
especificar cimo se determina el el precio o valor de estos. (D)

La valuacidn es el procesa por medio del cual se determine el
valor de un  instrumento. Este proceso puede aplicarsze a  los
rendimientos aradas en instirunentos de renta Fija y de renta
variable, a { de obtenszr su valor en  wn  momento  dado  del
tiempo. Fara realizar estos cdlowlos el adninistrador se ayueda de
las - técnicas de valor presente del dinero, asi come de  los
conceptos de riesgo y rendimiento. .

Pt

5.9.1.~ ELEMENTOS DEL FREOCESO DE VALUACION,

Los  elementos mds  importantes del proceso de  valuacidn
comprenden:  los rendimientos., su di ibucidn en el tieapo y ¢l
tiesgo. A continuacidn e describen cada wno 5 de
manera breve. (&)

A~ RENDIMIENTQ.

El valor de las instrumentos depende de los rendimientng  que
aquellos sean capaces de praporcionar a lo largo del periodo en
que se  les mantiene. Fara poseer un valor los  instrumentos  no
tisnen que dar an rendimiento anual; e rendimientos pueden
tener una fracuenoia mayor O mense a un

E.~ DISTRIBUCTONES EN EL TTEMFO.

Ademds  de  vealizor estisacior Ing rendinientos, dehe
specificarse gu distribucion en tiempo. Normalmente se
cifilce tal frec ol

ta junta con el monto de leosn vendimientos.,




A como antertoraente oo ok
ihilidad o gue un resed bada

t poorelaciorada oan

sty ey i b ta
sradag onose crodugea.s B oadvel
! randiniantos,  pusda afeotar
slagnificatyvamonte  wwovalar . Por Lo ooreer al oganto mavor sea

Y i

i

cesteumiento, tacto o meree aeea a0 valog,

Erioel proceso de valuacion, Ia tasa de vendisionto emplea
para inoorpesar el Pesgen al oandl s os couanto moayor sea el nivel
g, banto mayor serd e tasa de rendimiento  reqguerido vy

e rieg

VICOVErSaT .,

vator  de todo dostromento, es el valor presente de
quiera cendimientos gue ae aran obtaner a lo largo de un
iodao.
Con @l valor pr
al  dia de hoys C
repdimiento de una inver
El  periodo pusde
s2 requiera, For 1o
determina

canges el valor gcondmico-financiero
[T R T p T la  cantidad exacta de
511

tan corto como un afio o tan largo como
to, el ovalor  de un instrumento  se
rendinientos esperados a2 su valor
presente  a un a tasa de rendimiento  praporcional  al
riesgo del i Ly o Empleando las téonicas del valoar presente
2l  valor de cualquier instrumento en @l momento de tiempo  cero,
puede exprasarse con ltos siguient elementos:

VO = Valor del instrumento en el momentn cero.
RE = Rendimi radn al final del afo.

I = Tasa de rendimiento apropiada

n o= Feriodo de Liasmpo.

donde:

(I

Fara aplicar lo ant uesto, se analizardn dos  tipos  de
inetrumentos,  For parte ir umentas de renta  fija  coma
eijenplo, se encuentran los bonos y 1l 5 preferentes y por
parte de lps de rents variable las acclones comunes,
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stamistas. La mayar parte de los bonos de las
samesbral, [Hal}
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intereses
dia 10 a

corporacion
vencimientos
vercimiantn,.
El  wvalor  de un bono

€N

o Y .
arns

1imus

el valor

contractuales gue sau enisor se conpromets a realizar b

ante de o oz

momento de su vencimiento, La tasa de re
el rendimiento reqguerido k , el que depends dia
interés imperantes, asi cono el riesgo. La e
valor B de un bono por el que parciben inte; anuales
délares (para efectos de la ouplicacidm, con un vencimiento de
un namera n de afos, valor nominal de M oddélares ¢y oun rendimiento
requerido  ky se oresune en low siguientes puntos:

dimiento apropiatk

Valor de un bono

Inte anual per ol bl dos
Rendin 0 reguetido

Valor ndminal

nime o de anos
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G
tasa e
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1.
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oz el pern D mranly repaen P de un bonwy dediora
ey et s dee de oy Bone oy feeird e
ter v apaiee

corpd e o

i e fage cambiiade, deoacin o que el
dio To : ;

[T!} AC. Moo Vi @l mismo o

Lo -
et Ve

Lots I moeemi 3 che rckas A
plazo o en @l 0 POl ar sudgeae o en el eendiniento

regquerido y viceversa,

o0l rvendimier
ahlecida de (nterés,
ciy walor  nominal
cuaentn ( descuento
mixnor que al

capeeac,
valor el

or Gue la t
rasul bard  manor
[RISIRTR) g ovende  con
vendse un bono a  ouan
a M-

randimi ente
; inteias,
1 nominal. ante caso el bhono
se vende con una prima, e cual sar lgual a Bo ~M (la prima
define por nta como la cantidad por la que se vende un bono
A oun valor mayor gue el nominal) .

For otra parte cuando la
encusntra  por debajo de la
valor del bono serd mayor que

BY VALUACTON DE ACCTONES

Como  se sefalo en el capitulo 4, las acciones preferentes
pagan un dividendo fijo periddico, ya que este tipn de acciones
no tienen vencimiento, sus pagos de dividendos pueden concebirse
comt  una  perpetuidad,  Suponiendo  que  los  dividendos sabre
acciones preferentas Dp, se  distribuyen anualaente Yy el
rendimiento  regueride valor de las acciones AFo , se
expresa  por medio  de racidn, wtbtilizando las
siguicntes variables:

AFo = Valor de lé
Dp = Dividendc
Ep = Rendimiento rec

i

donde:

AFo = Dpoow (L/kp ) = Dp
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SR DE EENTA VAR

ADCET

fos de anoiones
5 s fhacidn perdddica de
COm valor tahte de
sictarins actuales,
comunas y los analis
empresa esmisora.  Eli
esbas  subvaluadas (es decir,
pr o de marcado), v ovender o
(cvando el valor del mercado os

R

valor v
: e
superior al e

a.- METODOS DE USO GENERGLIZADD.

o dispone de diverzos métodos
@l wvalor de las acciones comin
empleo  del valor contable o nominal,
algan btipo de méltiple precio/util

ado para medie
comptanden el
ligquidacidn ¢

generalis

1.~ Valar cantable:

it es la cantidad  dae

E1 wvalar  contable  pe

v conunes qe han de recibi: an caso de que la totalidad de  los
activos se liquiden por sd valor nominal y utilidad QUi
resten  cespués  del pago de todos los 5 las
acciaones preferentes) se dividan entre COMUT

Este método parece ignorar el potenc los  ingr
esperados  de la empress, asi como la rae) dn real del valor
ésta con ¢l mercado.

2. Valor de ligquidacidn:

£l valor de liguidacidgn por accito
aceidn  condn  [gue S8 paga una ver gque
epresa han sido vendidos (incluyendo Yo
pasivos han sido pags y cualesgu : 53 do
distribuidos entre entre low accionistas oo A medida e
en cierto modo, mds realista que el valor oo aungue  an
toma en-consideracidon la potencialidad a nhte utilidades de
los activos de la empres:

Z07



Jo- Maltiplos precio/uatilidades (P/U0) ¢

La razon FA promedio de una iandusteda se emplea b guaa
del valor de una determinada empresa, del mizmo oodo gue dicha
razén define la posicidén de la campadia “promedio” en el rano
Industrial, El  método del maltiplo precio/utilidades péar a
calcular el valar, es una tecnica de uso general brado, en  wvictud
de, la cual las utilidad wlas por ac i de la eapre
multiplican s mulbtiplican  por 1a razon precio/utili :
promedio dela industria a £in de estimar @] velar de las acoiones
der la emprasa,

El wuso de los mdlbiplos P/ es dbil en la valuacidn  de
empresas que no son puestas en venta al pablico, en tanta gqua  al
usn  del precio de marcado, puedse resaltar preferible en 2]
de  comparias que cuentan con  accionistas. Este método B
considera supetrior a los establecidos en los puntos  anteriores,
ya que este si toma en consideracidn el factor de las utilidades
esperadas por la empresa.

N

b.~ ECUACION BASICA:

Al igual que el caso de los bonos y de las acciones
preferentes, el valor de las acciones comunegs es iqual al  valar
presente de todos los rendimientos futuros esperados, es decir el
valor de una accidn comin es igual al valor que presente de
todas los dividendos futuros que se espera recibir en un  periddo
infinito. Aunque mediante la vente de acciones a un precia
superior al pagado originalmente el accionista puede percibir
ganancias de capital ademds de dividendns, lo gue realmenste se
vende es el derechao a percibit estos Altimos en el Futuro.

Asi  desde el punto de vista de la valuacidn, 1o gque importa
son 1os dividendos., De este modo se establece la rcuacidn basica
para las acciones comunes, siendo los elementos @

Po = valor de las acciongs comings

Dt = dividendo por accidn esperado al cabo del afio t.

ks = rendimiento trequerido sobre acciones comunes.
donde

Fo = D1 . n2 vt Dn

(1+ks ) 3 (1+ks )2 {1+

Las ecuaciones empleadas en el proceso de valuvacion miden el
valor de las acciones en un punto en el tiempo, con base ern un
rendimiento requerido y en el riesgo.
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CAPITULO VI

PORTAFOLIO DE INVERSIONES.
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V1.~ PORTAFOLIOS DE INVERSION.

1a st CHON D e ancasntes el
prava Toe fonisban b tener un buen
o anba na YA :

irvars
COM URA LRver
Tigudde gos per 1o tanto Jdebe
estos objetivos hay en cada alternativa de inve
a la cuantia de inversion detorminada.

en loa obiotivos oue
s idad,  rentabilidad,
gque gradc  de
idn y aplicarlos

a [

futura inversgidan, debe de protegerse  de los  posibles
cenbiog negativos que sufra la economia nacianal y/o mundial, asi
comno  de  los  efectos gque tiene sobre  la  moanede nacional los
economi c diarios (inflacidn, devaluacidn, eloc...), es

debe de protegerze de los riesgos a los que  se  enfranta
continuamen
For razdn  es que el futwro dnversionista,  debe de

ohservar  las diferentes alternativas de inve:
me: i} de  val “ar o que?  simpleansnte por que @
alternativa es la que ofre toda una gama de alternativas, para
darle a una inversion miles de enfoqpuaos, 82s  decir  puede dar
liquidez inmediata o a largo plazo, puede manejarse la  seguridad
de una inversion segun  las  preferencias v perfil chal
inversionista, v le puede  proporcionar Ly rentabii 1 idad
manz jahle cierto grado, si se lagra realiz un  adecuado
manejo de tod as variablesz, se logra un objetive importante:
disminuir el riesgo a gque estdn expuestas las ioversiones. Adoms
de que tiene la ventaia pader cambiar de  decisidn en el
momento en que 1o o adecuado al, o decir es  un medio de
inversidn  totalmente dinamico, el que dependerd de la  atencidn
que le dé a su inversidn,

ién, enfocadas al

Giaww

D iy del

tes  alternativas de  inve

cntro de las dif

mercado de valo @) mercado de dinero es el gque ha tenido mas
auge en éste Gltl ana.

umerntos, e mayor demanda ban ternddo,
2 ta mejar garantia de pago, y han liegado
o de que en el momento en gue @xista una situacion
2 la economia las primeras que 1o resentirdn son  las
empresas  privadas, ¥ prefieran tener una mayor  parte  asegurada
con instrumentos de ; 5 por el Gobi Federal ,

ra parte menor en ingstrumentos de renta variable, es decir en
gidn @) comportamiento del do en 1o
afit, pero comg va avanzando la economia  van
favorables para los invers

)43

a existiv catbia



Se  debe  de abservar gue b los  insterumaente bieven  an
gradao e riesgo diferente, que ¢ su oves tiene relacido con La
rentabilidad, tiempo, liguide: en cada alternative de dnversidn.

La manera de disminuir el rigedqo a gue estdo o 2k
mediante la  divers idn de opoiones, es decir  mediante la

sificac
estructuracidn de vn porftafolio de inversidn.

6.1.- DEFINICION.

El portafolio de inversiones represente la aplicacidn de un
exvedente o patrimonio en un conjunto de wvaloares Financiecos,
cuyo objetivo principal  es obtener  las  exwpectativas de los
inversionistas, haciendo enfdsis en la disminucidn del riesgo de
la inversidn. De tal manera que ze estructura, por un conjunto de
titulos-valor agrupados dentro de wo contrato de  compra-venta,
establecido entre el intermediaria financiero y el inversionista.

£l portafolio de inversiones, de un  individuo, es el
tesultado final de las decisiones acumuladas de  inversion,
representa  sus actitudes v preferenciasg, ante ciertos tipas de
activos financieros ante el riesgo y el rendimiento. For ello un
portafolio, ne debe considerarse como una simple lista de
acciones, bonos vy efectivo, si no como un ariginal sistema de
activos, cuya finalidad es la satisfaccidn de las necesidades del
propietario, (1)

El portafolio se integra de valores, por lo tanto el
rendimientn esperada y su estabilidad mantienen intisa relacidn
con  los rendimientos esperados vy la estabilidad de valores
componentes. El rendimiento esperado de un portafoliao es tan sdla
un  pramedio  ponderado  de  las rendimientos de  las valoras
individuales que figuran en el, cada upo estimado conforme a su
estimacidén percentilica. 8in embargo la inestabilidad o varianzas
de sus rendimientos puede ser diferente de la varianza promedio
de sus valores componentes,

Esta diferencia se debe a la disminucidén de la wvarianza
general en los rendimientos, que resultan de upa diversificacidn
adecuada. (2)

6.2.~ PORTAFOLIOS EFICIENTES.

El portafolio eficiente es aquel grupo de actives (valores)
con un rtermdimiento maximo, para niveles dados de riesgo o un
rigaga ainima para niveles dados de vendimiento. (3)
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&6.3.—- RAZONES PARA DIVERSIFICACION.

El inversionista si quiere optimizar
su inversidn a  un salo valory disty
valores para evitar sus desast
exitosa.

inveraion, na o limita
sUs recursos  entre
i efectos de una  decisidn no

El principio de asignar recuwrsas de inverdsidn  entre  varios
valores elegibles, se conoce como diversificacidn.

La premisa basica en qu2 se fundamenta la conflguwracion de un
portafolio de inversiones es la diversificacidn,

Easta diversificacidn es otil, al tomar deciziones an el
de aversidn al riesgn, La diversificacidn es el princip
aplicada por log inversionistas, cuando  tienen  portafolio  en
valores provenientes de empresas de diversas ramas industriales,
can abjeto de reducir el riesgo de rendianientos mas haios.

El efecto real de la diversifizacidn es reducir la
inestabilidad de los rendimientos de portafolio. Por ello, la
diversificacion reduce la probabilidad de rendimientos mids altos
a los esperados, y reduce asimismo, la probabilidad e
rendimientos més bajos que los esperados. Fero como la mayoria de
los  inversionistas tienen funciaries de utilidad v aversidn a)
riesgo, la diversificacidn es un  enfoque deseable para la
seleccidin de portafolio.

El  hecho de diversificar dmplica caonocer analiticamente,
todas  las  opcianes  de inv idn  en Jos  diferentes mercados
financieros. (4)
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Y OINFLACTON:

La  dinfFlar el i, e o)
zistendticanents los precios de los
de consumo,

La  inflacidn prochoce oo anltiples geimralmante anng

L.~ Exceso de civoulante:
El  cual : ubilizado, para financiar un gasto  pdblico  may
elevado oo rose incrensnta la compra sin . la
proaduccicn.

o= Deseoguilibric entre la oferta y la demanda:

De tal Forma, gque la produccidn marginal es ineficiente vy
pravoca incremento  en  costas, que &  su reperctte en
incrementa de precios.

fandmeno se presenta @n eooncng

: con alto porcentaje
imiento en recesion.,

Crecer con alta inflacidn trae como copseousncia  recesiones
mads profundas y duraderas, que las que se experimentarian ouando
el ciclo econdmica completo se vive con  indic moderadns  de
inflacidn,

Una de 1las variables mds importantes a proyectar es la
inflacidn, vya gue ésta ligada a las tasas de interés que se dan
en una econamia en particuwlar. Tedricamente, las tasas de interés
deben ser mayores al indice inflacionario, para de ésta forma
fomentar el ahatro interno. (b6)

E) DEVALUACION:

La devaluacidn ws la pérdida en el valor de una moneda, en
terminos de otras o de meltoles internacionalmente aceptados.

En un pais camno Médicn, se presentan diversos efectos gque son
productas de una devaluacidn,

Los precios de articuleos de exportacidn  dieminuyen en
proporcidén &l porcentaje devaluado, lo que significa uwna mayor
campetitividad de  los, mismos, y se estimula el turisma,
cansiderandolo como una fuente de divisas: en nuestro  caso  muy
importante, ya que fortalece la balanza comercial, ecsto se daria
geneaetralmente, pero  nuestro - pais  atraviesa una atapa iy
particular, va gque se han agravado los problemas econfmicos, con
los peliticos y con los sociales, lo gue da como  resultado, on
margen de inseguridad para el twista exlranjero v nacional.
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Jo anterior, obviamente afecta o la eapresa, pegandole
lad de entrades e igual cantidad de salidas, par lo
@ Financiamiento, con altas tasas de interds o en

lo que proyecta en los costos v e el precia
finalments lo reflejarda en el porcentaje  de

©@n me
Gue
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venta a
inflacidn,

cambio on la paridad de la  woneda sobre

tas 8 de la economia. Teordicaments las  tasas

inte ahen § 4 atractivas an comparacidn al porcentaje del
des]i: Nt 2 la monsda.Esto para eviter una dolarizacion  de
la yoa su over fomentar y estimular la inve yoooal

ahoreo interno. (7)

6.4.~ SELECCION DE PORTAFOLIOS. PASDS.

Al selecionar un portafolio de activos, existen tres pasas a
seguir: (8)

1,-Fresele on de instrumentos Financieros, que permitan devivar
subconjuntos potenciales.

2.-Estimacidn de las caracteristicas de rviesgo-rendimiento en
cada uno de los valores elegiblec.

Fste pasn por lo general involacra tres tipos de andlisis:
201 -Readimientos futuwros estimados
i de raendimiento

2.2V

sCovariansas estinmadas

acl

teccionar los valeres elegibles vy
esenciales, Laa asignar

bEn Godel dnversianiste de tel Forea gue
olio sea mainima, confarme a wn cendismiento

A (15
el riesgo del
eastablecido.
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6.5.~ PRINCIPALES TIFOS DE PORTAFOLINS.
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del Grupo Cifra, de llverponol, de conpafia

6.6.~ ASFECTOS BASICOS PARA LA INTEGRACION DE UN FORTAFOLIQ.

Fara la integracidn de un portafolioe de inversidén se deben

considarar 2lementns hdsicos, los cuales son

siomista.

1.~ Deterninacidn del patrimonia del inve
2.~ Manto de los evcedentes disponibles.
3.~ Flazo de inversidan.
4, Ohjetrivos deseados.

S Diwp

cisidn hacia el riesgo.

b= Definicidn de log instrumentos de inversidn que iotaegran  la
cartera.

7.~ Determinacidn del monto asigonadeo o cada altermativa de
inversidn.

.- Calcule de la configuracion porcentual de la inversidan total.

Q.- Caleulo de laos rendimientos individuales.

10-- Determinacitn de la rentabilidad ponderada. (9)
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&.7.- METODOS PARA ESTRUCTURAR PORTAFOLIO DE INVERSION.
Exigsten dos matados paca estrocturse portsfolios de dinvorsidn:
boonicas

o= Aplicacior vomadie o coantitativos

o Integrar  ana cartera realizamio on
acerca e las perspectivaes futuaras gue

opciones de inveruside.

aadin onalitative
@ cwds ana de )

£n
par 1o

Ta aplicacidn de el priasers ha oido an {0

el weginding

6.8.— METODOLOGIA PARA CONFIGURAR UN PORTAFOLIO DE INVERSION.

El  proceso metodoldyicn, para estracturar un partafolio  de
inversidn es el siguien

1.~ Definicidn de las praemisas on materia de:

A) Tiempor Tres son lag operaciones relativas al periodo  de
cober tura de portefolio:

a) De corto plazo: De uno a seis meses. (K1 mds coman) .

b) De medio plazo: Entre seis y doce meses.

c) De largo plazor Mas de una afo.

Estos suinl los  periodeos contemplados  para  mantens
aperacidn un poartafolic de inversion.
E} Monto: Importe del excedente, objeto del portafolio.

C) Riesgo: FRepresentado por la parte porcentuel, gque se
canaliza a valores de renta variable,

A mayores riesgos, mayor perapectivas de  rendimie la
precisidén del nivel de riesgo de portofolio, debe an

cuncardancia con las decisiones del inversionists.

D) Liquidez: Representada por el conjunto de valores de
inmediata realizacidn, Buta s dtine considerando lag
necesidades reales o contingentes del inve onista,

Lo deseahle, es gque todos low valores del portafolio
un grado razonable de liguidez.

2.+ Andlisis de las perspec di las t 5 de interds:
Far su efecto direct an el comportamiento cli las
inversionegs en renta fija v renta variab
Far  ejemplo, si  la tendencia ¢
alvista, enfocarse a los valores de

tasas de inte
y oa laodny

2700
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Faglores que influayon en o

Ac~Trversiones en el aeroado de dinero:

I.~Tendencia futura de las ltaszas de interas

I

~Fuprotativas inflacionarias
~Ferszpactiva del tipo de LEF A3
Ao ~Loiguride latente en el ana Financiero

SeTendenci macrogcordmicas del mercade

E.~Inversiones en el mercadn de accionario:

A) Factore aerundmi cos
1.~-Tendencia wura da la inflacidn
2.-Nivel de actividad coondmica
~Estado de balanra de pages
STendencia de las tasas de 3
cCompar tamiento del tipo de cambio
SEstado de la economia intermacional

na

8!

<
4
5

o

bh) Factores corporativos:
1o-Nivel de utilidades y flujos de efectivo de la empresa
-

2.-Brado de fortalera corporativa de la empresa
J.-Planes y proyectos de la empresa

1 Factores diversos:
~Clima de A en el pa
capitale

4
1
2 canalizados al mercado
accionacio
TueInversidn exbranjera canalizada al mercdo accionario
A.~Otractivo de otras opciones de inversion




shanes an el meeos o e diy

e Ry

o ddla
di lar contra

I
Can

Sin el pe
b= de int &3
7.- ponthilidad de divig

B.-Clima de confianzra en el
Po-Atractivie de otras alteraativas de fnvaersidbn

D.~ Inversiones wn @l necadn de meta

a) Oro:

lo-Cotizacidn internacional de la onea troy de oro
-Peslizamiento del peso contra el délar

I.-Clima palitico internacional
4. - i

dquider interpacicnal
S.~Frecio del petrdles

b.-Inflacién internacional de los Estados Unidos
T.-Cotizacidn internacional del dalar
B.~Tasas de interés en dilares

h) Flata:

t.~Cotizacidn internacional de la onza tray de plata
2.-Deslizamiento del peso contra el ddlar
Zo-Consume internacional

4. -Froduccidon internacional

T.--Tasias de interés en dilares

6.~Cotizacidn internacianal del ddélar

7.-Nivel de inventari
8.-De mercado de dineto: Tendencia do las tasas de ot
?.~-De accionas: Tasas de interés y uwtilidades corporat
10.-De contenarios: Cotizacidn de oro v parcidad del p
11.-De platar Ot cidn de plata y paridad de peso.
12,-De petrobonos: Pracio del petrdlen y cotizacidn del peso.
Je-ete...

.- PFrecision de las niveles de riesgo.- Una forna de medir los
niveles de riesgo de un portafolio es caloculando la siguiente
razdn:

Monto invertido en renta variahle/ valor i

al de 1a cartera.

ey
A
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6.9.- ADMINISTRACION DEL. PORTAFOLIO.

inve snistas por lo
buer control de su
o dle iones, nec

marales, P a
UG, iocong una Loma
ayudado por un grupo de

del comité de inversidn:

miegmbros que 1o in

irios patrimonial

ejectutivog  responsables
partafaolio

IZa-lns estrategas de inversidn.

grarn Hman:

de la administracidn  del

B Juntas del comité:

En  las iu
mismo y la |
dindmica exist

de2]l comibé participsn todos los .
vidicidad de reunidn e alta
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aeuencia por la

Considerando que 1
pot los acontecimients
@l esquema que

- inversiones son totalmente iodlusnciades
12 ocurridos en el contexto  macr :
a2 sigue en la reunidn del comite ece la &igud

o~ Andlisis de los eventos relevantes ocweridios en el antorno
econdmico nacional e internacicral.

2.~ Andlisis
inverasidn de
de dinevo.

e

campartamients de los diversos instroamentos
me cados onarios, e divi y de metales

To-Comportamiento esperado de law inversior
plazo.

en el corto y medio

4.~ Evaluacidn de los resultario

deel novtafolio

~ Ratificacidn y/0 adecuac
portafalio.

ign de los valores integrantes el




610, ~ RIESGOS DEL PORTAFOLTO.

Ta posdbiUibdad cont rngerite e
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5 ooprincipales sstrategiag inbarenten a la  atenuw
riesgo del portafolio son las sigu 5

.

1.~Diemintir la participacidn ce valores en ranta variable a
madida 2elos Incremantan su valor.

2T
de inversidn

ores deoran variable con pe

K Hectuar periddi
base a las perspectivas

Folio en

mente 1o adecuacionssg al portas
futuras die cada inversidn.

izar permanentemente evaluaciones individaaly
inversiin compenent del portafolio.

die los

S.-Definir vy validar premisas gque fundamentan la tenencia de
log diversos instrumentos de inversidn en el portafolio.

&.11.~ VENTAIAS DEL. PORTAFOLIO.

El tener un porta
parmi ter

y e luegn o

aetur

las  propovoiones de inversidn de acuerdo a2
stentes en el dmbito inversionis

231)

ificar los rieusgos

Ponderac anticipadaments la yentabilidad  totel de o
5 1006EE,

mayor liguides, proteccidn y rendino




6,12, - ERERORES AL ESTRUCTURAER UN PORTAFOLIO.

Los wrrares mig
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g nic e e

irrencia

A, ~Toma de deo
G.f Lizar contany a, @sin motivo

&Ha-Cons i acidn de rumm 5140 de lnversidn

7.ooPrecipitacidn e la ine valar la viera.
6.13,.- LLAS SOCIEDADES DE INVERSION COMO PORTAFOLIOS,

lag % podrdn integrar G
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&.14.~ METODO ALTERNATIVO.
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Ademds de Tas wedto M i
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1 , oo que va s conslstir 1
idn e pore de ren
ariahbe, en Ios gne el jovermionisba &
derando entre ot os factores la sltuacidn actusl  de
QTOMIML A hasinnal

@l

20

Como anter formente  se menciche, &1 inversioni
g principalmente eo el impacto que tiene el ei )
la rentabilidad, liguide: y seguridad de su posible  inver
pot tanto la mejor opcion gque tiene os diversifi .

Escoger mds de dos instrumentos para disminuic el riesgo a
nque estd srpussta su inversidn.

101,

.

Los instrumentos que farmaran ol portafolia de  inversiones,
son de renta Fija y de renta variable, alogunos invarsionistas  lo
harn o integrado o Lo i geardn aolamente por o valor de centa
variable, pera debido a la tuacion actual v a la e a de
anterior catt sticas de la bolsa no pueden art gar  toda
1T ble inversion

Flemplo de ello es que los  inversionistas  instituc
reparten  su inversion en ambas clasificaciones de valores, come
una politica de proteccidn contra pusibles contingsncias
econtmicas y por que si lo pierden, pierden prdcticamente todo su
patrimonia, en el caso de los inversionistas individuales como
una maedida de proteccidn, invierten an valores de renta fija,
pero  ellos pueden invertir si asi lo desean la totalidad de su
capital en instrumentos de renta variable y dejar de ser un
inversianista y coovertirvse en especulador y obtener beneficios
de la holsa o pérdidas, segun sea el comportamiento de esta.

%

ionales,

o la
fanist

“ia el ideal para  gque los
20 aobrevivier en una econom que ha  tenido
una grave y oue care mecho esfuarzo se estd  estabilizando?
bv i aines ;o la solucidn no es que  dinviertan en un solo
instrumenta, ni en una sola clase de valores, cono ya s menciono
2g  la diversificacidn , gque en estos monentos se aplica como  un
madela any similar, =g decir todos destinan una parte mayoritaria
a la sequiridad y el resto al riesgo de los instrumentos de  renta
variable.

lad, Aldal ¢
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6.14.1 .~ COMPORTAMIENTO DE LOS INSTRUMENTOS DE RENTA VARIABLE.

L el e apmatng
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inversian, al tratar de estabilizar la sconomia,
han  encargado de tabpl romedidas en el vaso de  conbtingencd
esto es, no invertir una cantidad considerable en instrumentos de
renta variable.

6.14,.2,.- COMPORTAMIENTO DE LOS INSTRUMENTOS DE RENTA FIJA.

"Siempre  que la dzuda no contrate o
apinidn de vari de 1¢ irve anist. frara i e valar
de renta fija, pero  camo ya  salisrdn de circulacion vy
cancelardn las deudas emitidas por Jos tesobonos, ban comnenzads a
invertir en demds instrumentos de renta fija que son  los  que
emiten seguridad a cambio de otorgar un rendimiento 5 bajo  del
que probablemente podria obtenei el los de renta variable .

Log valores de renta fija, otorgan seguridad variable
dependerd de su emisor: ya a el Gobierno, las Institaciones
Credito [§ Tas  Empretas caone  también  okorge ple
oue me obo a  dve ioni
gun o Bus sidades, v se puoden conv. dal  pla
Fijado si  se dan a tasas senores de 1o pre o
genaeral  siempte tardn  por encima pur Ias
ba =

determinados  para inverticv, 1
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6.14.3.~ BASES PARA LA DETERMINACION DE PORCENTAJL

N

Fara minar el
comportamiento de los vale
a51 como el cooportaniants de la
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FROCLY G [ (70 5 LENGLITe “zniein L
la inflacide A wn minimo
ol itn ayvitar qu posible
actual inversidn . se e a a  se
YALOFEs  mesicara, i también
que 2 mercado accionario afectadao
principalmente  por el fenomeno inflacionar va a5
agravado por  la devaluacidn del peso frente  al
acasionard un  incremento inflacionario de wun 2¢
los prmeras cuwatro meses del afo de 1994, ya que s
estahili; an i 1o wconomia  de  los  Estados
Nor nerica  se dard  enoun placa de  cdos
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6.14.4.- DETERMINACION DE PORCENTAJES.

Fara determinar @l poro
alternativa de inversidan de rent
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variable, ya
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&% A 6%

Dentro de laos instrumentos de renta fija, si sus necesidades
son a corto, medic o largo plazo, las  inversiones las puede
realizar en diferentes alternativas a difersntes plazos, haciendo
una adecuada seleccidn para cubrir SUG ne
cantingencias  como los valory die renta variable
otras.,

s e

6.14.5.~ COMPORTAMIENTO DE LOS INSTRUMENTOS DE INVERSION.

inversidn a corto plaro, hi
instrumentos emitidos por el Gohierno Feder

al, como CETES

RONDES, hasta hace unos meses los TESOBONCGS, avngue e
los instrumentos bancarios y  privads una

participacidn importante destacanda al PAFE FAFEL.

BANCARTIO,
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onistan, y axaos en las ondisciones

Los ceplat
a plazos  muy Y
demandados  por
actuales,
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6.14.6.~ DEMOSTRACION.

ian  de

poniendn  que e biene una  inve 0,000,000 vy

considerands los porcientos sstablecidos, se demuestra  como s
e paede  lagrar  una rentabilidad X logra
realizat una buena i v mornto
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CAPITULO I

CONCLUSIONES

Es necesario determinar las caracteristicas y necesidades del
inversionista, can @l fin de poder comprender @] comportamientao
de este en el mercado de valores y determinar cuales son las
alternativas de inversidn segun el perfil y preferecacias de los
inversionistas.

Las preferencias y perfil san diferentes, dependerdn del tipo
de inversionista; ya sea persona fisica o persona moral.

El perfil de la inversidn va de acuerdo a las necesidades de
cada institucidn, es decir de cada inversionista, estas por lo
general prefieren la seguridad de su  inversidn, pero también
buscan opcianes de entre las seqguras gque existen, las mds
rentables posibles,

Habrd guienes necesiten liquidez, es decir van a preferir la
seguridad y liquidez una sobre el rendimiento.
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CAPITULO II.

CONCLUSIONES:

Es necesatrio determinar vy administrar de mane optima, los
recursos  de una  compadia, sobre todo en épocas de crisis
econdmica.

l.as causas de realizar la administracidn adecuada del
efectivo, son que si en la caompafia se tiene demasiado efectivo,
esto  implica tener buena capacidad de pagos inmediatos, tener
liquidez, vy ademds de que el dinero estd perdiendo su valor vya
que no produce intereses) pero si tiene un fondo de efectiva muy
bajo cae en el endeudamiento para hacer frente a sus necesidades
inmediatas o a contingencias.

Foar lo tanto es indispensable hacer un estudio para
determinar:

1.~ Cual ha gido la situacidn de la compaRia, y en especial
en el rubro de efectivo y establecer cual serd su posible
camportamiento futuro.

2.~ Determinar las causas que originan los excesos de
efectivo o faltantes del misma.

3.—- Establecer o corregit politicas de operacidén o manejo de
fondos, poniendo especial enfdsis en la cobranza y en el rubro de
proveedores, las que camnhiaran dependiendo del giro de la
empresa.

FPara realicar dicho estudio se auxiliardn de las herramientas
de planeacion financiera, estas son el presupuesto de caja, el
flujo de efectivo y el estado de cambios en la sitpacidn
financiera en base a efectivo.

e
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CAPITULO IIX.

CONCLUSIDNES:

Coma los vcamhios. en la economia han implicado a la  ves
cambios en @l Gistema Financiera Mexicano, vy estus han
repercutido en el funcionamiento y estructura del mercado de
valores, afectando positiva o negativamente a los oferentes o
demandantes que acuden & la Bolsa Mexicana de Valores, es
necesario saber como esta integrado y como funciona el Sistema
Financiero Mexicana, cual ha sido su compartamiento, conocer su
pasado y presente para poder determinar en lo posible su futura.

Como cambios importantes entre otros, se mencionan en general:

1.~ En el Sistema Bancario mexicano, con la creacidn de la
banca multiple y la reestructuracidén de la banca de desarrollo.

2.~ En el sector piblico con la formacidén de un mercado de
deuda pdblica.

3.~ La reciente conformacidn de grupos financieros.

4.~ La autonomia del Banco de México, quedando desligado del
Gobierna Federal. Lo que se cumple no respondiendo a las
necesidades de politica econdmica, sino solamente ocupandose de
los requerimientos que garanticen la estabilidad econdémica, para
ealvaquardar la ecanomia contra episndios inflacionarias
principalmente. ' :

5.~ La fusidn de la Comisidn Nacional Bancaria y la Comisién
Nacional de Valores, gque did como resultado la Comisidén Nacianal
Bancaria vy de Valores, lo gque ha conllevade a reestructurar de
nuevo el mar co legal de la misma, sufriendo cambios
principalmente en la creacidén’'de una nueva Ley de la Comisidn
Nacianal Bancaria y de Valores.



CAPITULO 1V,

CONCLUSTONES :

alternatiy de dinveesian bhur

el mercado mexicanc  ode valo

ta capacidad de  diversifi

a sus necesidades y mantow, ya se
grlranjeros.

Esto:s alternativas, tienen varias
sagin los agentes que interviensn en ella, la
gque afrecen, etc... dentro de todas estas clasificaciones, la que

"ee wtiliza generalmente es la clasificacidn de:

1 Ya  Sea
rentabilidad

1.~ Mercado de Dinera
2. Mercado de Capitales: Renta fija vy variasble.

I Marcado de Metales,

Siendo las dos primeras las gue mds concurrencia tienen an el
mercado de valores.

fn el mercado de capitales, &l inversionista orienta sus
inversiones ~“a plazos largos con expectativas en  los  dercchos
corporativos  y/ao patrimoniales de la emp A en gue  invierte vy
puede invertir en la compra de bonos u obligaciones que le
asequren un rendimients establecido o bisn en la compra de
acciones, que le otorgard un rendimiento en funcidn a las
utilidades gque genera la empresa.

En el mercado de dinero, 2l inversionista obtendra liquidex
inmediata al contener alterpativas o plaras cortos, o
rendimientos competitivos y de poco riesgo.

En el mercado de metales el inversionista obtendrd un
rendimiento variable, que dependera de factores externos como: la
cotizacidn de la plata en Nueva York, el tipo de cambio peso-
délar. Es una inversidn a largo plazo, no tisne altes indices de
operatividad en la bolsa.




CAPITULD V.

CONCLUSTONES:

Fara que la inversidn sea exito
compartamiento  de los instirumente voe decir determinar cual e
el grado de riesgo que tiens cada uno de ellos y la relacion  que
guarda con la rentabilidad, asi como la liguide: que tienen.

&y B debe de considerar

los diferants ingbtrument de
3idn Final, va a constar de  una

Por tanto la evaeluacidn de
inversidn para integrar una inven
parte may importantes

La determinacidn del riesgo sistematico, que va a ser en el
que van a enfocar principalmente sus esfuerios, ya que este mueve
a la economia y por lo tanto afecta a los inversionistas y del
asistematico el que puede ser controlable par medio de  la
diversificacidon adecuada de su inversion.

Al  determinar ambos riesqgos, se puede realizar un andlisis
del riesgo que es coatrolable, por medio de instrumentos que sa
clasifican &n @

1.~ Andlisis de sensmibilidad

2.~ Uso de probabilidades, (coeficiente de variacidn,
desviacidn estdandar, etc,..) correlaciones entre instrumentos vy
los que se mencionan.

Fstas persiguen determinar el riesgo de un  instrumento
individual, para a lograr establecer cual seria el resultado de
incluir  determinado instrumenta en una serie de inversiones, vy
tambien se debe obtensr la relacidn de rvendimiento-rentabilidad
de  cada instrumento. Es decir determinar su valor para al  fin
determinar el paorciento  de inversidn en cada instrumento
seleccionado, logrando dar seguridad al inversionista.

Con 1o anterior se logrard diversificar su  ioversidn, al
incluirge varios instrumentos con caracteristicas diferentes de
rendimiento, riesgo vy liguidez, plasmandose en la integracidn  de
un portafolio de inversidn.
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CAPITULO VI.

CONCLUSIONES:

el o inversoanista a F1jado,
obtengan de ablecido por es nacesario  hacer
incapié  en gl ripsgo a que ta oup inversidn. 81 bien
para  lograr  exitosamente su inve @ de aplicarse a el
mareio  de la misma, pero tanbién debe COADTRE gQue actores
pusden afertarla gque no pueda cantrolarl

Fara que

Aqui  es donde deben utilizar el resultado del estudio  sobre
@]l riesgo que tienen los instrumentos de inversidn, para lograr
realizar una adecuada integracidn de su inversidn. En este  punto
debard de  observar gue si prefiere disminuwir el riesgo de su
inversion, con niveles determinados de rentabilidad deberd de
diversificar su inversidon, por medio de la integracidn de un
portafoliao de inversidn.

Con el manejo del portafolio de inversién se logrard dar a su
inversidn el perfil que desee cada persona, ya sea can un grado
mayor o menar de seguridad, rentabilidad y liguidez, a la ver que
afrece las ventajas cde que scan tan dindmicas como se requie

&

Fero también es importante establecer un modelo general, que
s@ apligue a eapresas en epicas de inflacidn., Este modelc se basea
en la determinacidn de porcentajes para tada rentabilidad, que
abarcarda un periodo de tiempo establecido.

lLas hases soan el comportamiento de la economia v @l perfil
del inversionista. Aupque aqui se ha considerado el proteger los
intereses de el iove onista, dejandn un margen determinado para
arriesgar en renta variable, v el resto a invertiv an renta £ija,
esto es atendiendo al criterio menos optimiste, ya que an caso de
perdida de la inversidn en renta variable. se tengan resursos
para cubrir las pérdidas.

Asi se llega a la conclusidn de que @) uso del portafolio de
inversion es la mejor accidn para el huen control Y
funcionamianto de invarsiones, vy gue el  comportamiento  de
este debe de evoluciona conforme evoluciona el entorno econdmico
propoviendn nuevos disefios o modelos de aplicacidn.

2
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