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CAPITULO |

ANTECEDENTES

Como antecedentes mds remotos de 1a Bolsa se sefialan las prime- -
ras reunlones de comerclantes de 1a antiguedad: mercados cotidianos o pe—
riodicos que coastituyeron las primeras manifostaciones detraficantes coola,
ctpiente organizacion. Se habla de los negocios que se realizaban en Gre--

cla, y de los romanoe se dice que efectuaban tra {!

regulares en -
los porticos do los Forums y en las Basfiicas.

Sin embargo es mds aceptable considerar que las Bolsas de Valores-

son producto de la evolucioa economica general y manifestacioa singular

del sistema capitalists de produccioa, ya que, paralelas al origen y a la evo
lucitn del capitalismo, nacen y se desarrollan,

Para fines de la edad media aparecen nuevas formas de produccioa, -
que poco a poco van reemplazando por medio de sus aistcemas de venta los -
que habfan sido los centros de comercio mds importantes, Las ferlas teafan
un cardcter periodico, y con el crecimicato do las cludades se desarrollo el

comercio urbano, arriba mencionadg lo que produjo paulatinamente que
aquellas perdicran su primitiva importancia.

En el Siglo XVI se expansiono el panorama comercial, lo que requi--
ri6 nuevas formas de organizacion de 108 negocios.

En esta época aparece un nuevo tipo de organizacita: La Sociedad
por acclones, cuyo germen se encontraba:

En los gremios de la primera mitad de la odad media, sin embargo,



las primoras entidades comerclales de importancia que adquirieroan la for -
ma de Soclodad Anonima fueroa las grandes compafifas organizadas para el
fomento dol comercio con las posectones coloafales,

No puede decirse que haya existido una razon Qnica para que esas -
empresas adoptaran la forma de sociedad por acclones, pero segurameate -
el factor principal fué la necesidad de procursrse grandes capitales en un -
gren nmero de personas,

Pues la magnitud de dichas empresas y los riesgos que ellas repre-
sentaban hacfa poco probable que una sola persona proporcilonase las gran-

des sumas que se requerfan.

Bn los siglos XVII y XVIII la forma de Socledad Ancaima se exteadio
a los seguros, & la banca y a 1a navegacioa.

A principios del siglo XIX la coastruccion de canales, la ampliacico
de comunicasiones fluviales y, un poco mas tarde, el intenso desarrollo de
los ferrocarriles, necesitaron como en el caso de las emnrasaa comercie-
les del siglo XV1, grandes inversionistas, pues igualmente el riesgo era de
caracter excepciooal.

Pera la culminacioa de la amplfacion de la socledad por acciones se-
realiz6 un poco més tarde, cuando ya ee habfan implantado sistemas eficien

tes y baratos de transporte.

BEatonces se oxtendio a 1as empresas industriales, mineras y mer—
cantiles,

Las acclones de estas empresas, representativas de una parte de su

capital, poco a poco comenzaroa a ser objeto do comercio, lo que a la pos-



tre origind que se gencralizardn las transacciones con ellas ea las priacips
les cludades del mundo.

Coaviene aclarar que en un principio fue mucho mas importante el -
trdfico con valores gubernamentales que el comercio con acclones (VER 3'.!.),
En efecto, la colocacion de los empreéstitos estatales fue la primers gran -
funcion de los mercados de valores. Los gobiernos de Espefia, Francia e In
glaterrs, con el fin de procurarse fondos para financlar sus programas de-
expansioa, rocurrieron a la emision de considerables cantidades de bonos, -
que fueron colocados entre los banqueros de la épocs, siendo hasta el siglo
XVTII cusado los valores gubernamentales se negociaron pablicamente entre

particulares.

Como podré observarse, loe efectos de {acion de las Bol

de
Valares, es decir, los valares, (VER 1.2, VALORES), no aparecieron an-
tes del aiglo XVI, por lo que creemos que es muy aventurado considerar -
cualquier antecedente previo de las Bolsas de Valores.

Al |l los mo

historicos en que se formaroa las princi
pales Bolsas del Mundo, encoatramos que en su spariciéa concurrieron si—
tusciones muy semejantes; deade luego que cada una e formo deatro de con
diciones economicas y sociales muy especiales. Bntre esas situaciones co-
munes pueden sefialarse las sigul 1) La cire

iadequeenun -
principio las Bolsas no constitufan mercados permanentes; 2) El hecho de -
que las operaciones, antes de estar organizado ¢l mercado, se efectuasen -

en la calle y se conflaran a un barrio especial; 3) Bl que en un principto los

de contr 10n fi

todas las mercancfas susceptibles de comer-



clo.

Muestra de que las operaciones con valores se hicleron cn la calle y
casi siempre en un barrio especial, es el hecho de que en Loadres ee reall
zaban en Change Alley en Parfs en la Rue Quincapoix; en Nueva York a la -
sombra del arbol de Buttonwood: en México en las calles de Isabe la Catolica; -
coastituyendo los principales efectos de contratacion los bonoe del gobterno
y las acciones de algunas compafifas, asf como el trafico con metales y mo
nodas extranjoras. Mis tarde, cuando las operaciones se multiplicaron, los
cambistas fueron slojdndose en sitios de reunién cubiertos.

LAS PRINCIPALES BOLSAS DB
VALORES.

La Bolsa de Londres. - Ba el siglo XVIII los cambistas ingleses die -
ron ¢l nombre de Stock Exchange al Café de Jonathan's, que se encoatrabe -
en Sweeting Alley, cobrando como derechos de entrada seis peniques, En -
1801 coastruyeron un edificio especial ea Chapel Court y limitaron la entra-
da a los miembros suscriptores.

Desde luego que la Bolsa de Londres no fue desde un principio lo que
es en la actualidad, pues hasta cl eegundo cuarto del siglo pasado adquirio-
verdadero arraigo dentro del sistema financiero inglés, pero a partir de -
esa época 8u desarrollo es ascendente y firme, dstenido en ocasiones por -
severas conmociones ligadas a 1as crisis economicas inglesas.

Quize mas importante que la relacita historica de los hechos es el-
estudio de la influencia de la Bolss de Londres en el desarralio economico-
de Inglaterra, Cuando se presentaron las primeras solicitudes de capitales,
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quc 1a creclente industrializacion inglesa requirio en el aiglo XIX, fue atra
ves de la Bolsa donde se formaron esos capltalus, inedliante la transforma -
ci6a de los pequefios ahorros {ndividuales en grandes sumas.

Pero ademds, la Bolsa de Loadres contribuyo a robustecer la coafian
za del pablico en los valores, y gracias a sus sistemas de publicidad y a su
empefio ea difundir entre el pablico las ventajas de dichas inversiones, pue-
de decirse que los ingleses se habituaron a la adquisicioa de valores. Af(r -
mase que 1a Bolea de Valores de Loadres fue un valtoso auxiliar en el desa-
rrollo de 108 ferrocarriles, la marina inglesa, las industrias del aceroy -
del herro, la textil y otras no menos importantes; ademds fue un factor -
esencial en el desenvolvimteato de los Estados Unidos y en menor propor- -
clon de Australia, Canadd y la Argentina.

Las Bolsas del Coatinente Europeo. - En el coatinente las Bolsas ec-
organizaron de modo diferente. Mientras que la de Londres es y ha sido -
siempre una institucion privada ea la que no ha tentdo la menor ingerencia-
el gobierno, las demds Bolsas Europeas casl sicmpre se establecieron bejo
el auspicio de las autoridades.

Ea Parfs el gobierno intervino en 1a creacion y desarrollo del merca
do organizado de valores, limitandnse por el decreto de 1807 y 1816, a un -
admero prescrito, las personas que podfan ejercer la profesion de corredor
de Valores (VER 1.2, CORRETAJE). Cada uno de csos agentes depositabe -
una crecida flanza con e} gobierno para garantizar su actuacion,

La Boles de Valores de Amstedam constituye la mas antigua, pues -
fue establecids en 1611, aunque nunca fue un mercado exclusivo de valores,



ys Que se negoclaban en ella lags mercancfas més diversas, especialmente, -
cereales derechos en el armamento de los barcos y pledras preciosas; po -

ro durante mucho tiempo a Amsterdam coacurrieroa desde goblernos extran
jeros hasta banqueros privados, especuladores y navegantes, en busca de -

recursos para financiar sus empresas, Bsta Bolsa desempefio un papel muy

{mportante en la consolidacién de Holanda como potencia marftima y ea el -

desarrollo de sus colonlas. Antes de la guerra de 1914 se cotizaban en Ams
terdam cerca de 3,000 Valores distintos, de los cuales la mayorfa eran tfty
los extrsjeros.

Octra Bolsa Europea de mucha importancis y con acusados rasgos sin
gulares es la Bolsa de Berlfn, que siempre se caracterizo por ser un merca
do exclusivo de Valores alemanes, a diferencia de los grandes centros inter
nacionales como lo fueron Londres, Parfs y Amstordam Ademds el gobier -
no Alemdn siempre tuvo una intervencion directa en sus actividades. La Bol
sa de Berlin sufri6 su mis intensa transformacioo después de 1a mitad del -

siglo pasado y, cual ninguna, estuvo ligada al desarrollo econdmico de su -
pafs,

La Bolsa de Nueva York, - En Nort

rica las operacl coa Va-
lores cobraron importancia a fines del siglo XVII, poco tiempo después de

ia independencta de los Estados Untdos. En 1792 se organiz0 la Bola de Nue
va York congregando en 6u seno a todos 10s cambistas que en aquolla época
e dedicaban al comercio con valores. Sin embargo, no fue sino hasta 1817

cuando adquiri6 uns organizacion soltda,

'.a apericion de las Bolsas on los Estados Unidos fue posterior al na
cimiento y al desarrollo del ef b

rio, a la ext ia do un mmt--
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mo de actividades comorclales e tndustrialos y al uso de los valores en las
précticas de financiamiento gubernamental y privada. A principios del siglo
pasado comeazd a crearse en el Noroeste de Estados Unidos un amplio sis -
tema de transportes que, aunado a las medidas tomadas con anterioridad, -
tendientes a estimular la incipiente {ndustria, produjeron la expaneion del -
mercado, al florecimieato del comercio y de la agricultura, el desenvolvi—
mieato de las industrias basicas y la aparicion de las tndustrias alimeati- -
clas. Esta expansioa de la actividad econ6mica general, provoco una fuerte
dernanda de capitales en las principales plazas: Nueva York, Filadelfta, Bos
ton y otras. El gobierno, por su parte, recurria ai flnanclamieato a través
de Valores, los que colocaba principalmente en Londres, y en menor eaca-
1a e Amsterdam, Parfs y Viena. Coa todo, para los cuareatas del siglo XIX
el mercado de Nueva York deatro de la estructura ecoodmica americans, al
canzo un gran desarrolio lo que llego a evidenciarse ea ¢l caso de los Ferro
carriles, cuyos valores (VER 1.2. VALORES ) fueron suscritos por laver--
sionistas americanos y europeos en el mercado estadounidense.

En osa época, la industrfa no logto obtener del mercado (nterno las
grandes que su &

olvimiento requerfa. Fue hasta mde tarde, -~
realizado el proceso de acumulacién, cuando los shorros internoe pudieron
proporcionar 108 fondos necesarios. El vertiginoso desarrollo de 1a {ndus—
tria norteamericana comienza hasta mediados del eiglo XIX pues el resulta
do de 18 guorra de seseciodn intensifico la produccion extendiendo la activi-

dad econ6mica por todo el territorto. Debldo a 1a poce produccion durante -
&ea epoca.



Hasta antes de 1914, la mayor parto de los recursos canalizados a-
través de la Bolsa de Nueva York se dirigen al fomento de los ferrocarri- -
les, las industrias, la banca, los seguros, el comerclo, es decir, activida
des privadas: pero a partir do 1917, las continuas emisiones de papeles gu
bernamentales, originadas por las necesidades de fondos para la guerra, -
derivaron en la intensificacion de las operaciones con valores pablicos. -
También es do mencionarse que, al terminar la primera guerra mundial, -
el mercado americano de valores, que antafio habfa sido deudor, se trans -
formod en fuertemente acreedor y casl todos los mercados europeos resulta
ron coa saldos deudores. En los Qltimos 25 afios la Bolsa de Nueva York ha
adquirtdo tal importancia dentro del sistema economico de su pafs que no -
puede pensarse en grandes flnanciamieatos sin su intervencion.

Orras Bolsas de Valores. - Al lado de 808 importantes mercados de
capitales existen, en casi todos los pafses del mundo, Bolsas de Valores -
mds o menos desarrolladas. Atn donde existen las ya comentadas, encon—
Lremos otras G0 menor importancia, Vg.: en Inglaterra operan muchos mer
cados organizados siendo 108 de mas significacion las Bolsas de Birmingham
Liverpool y Manchester; en Francia la Bolsa provincial de Lyon; en los Es-
tados Unidos la American Stook Bxchange de Nueva York, la Midwest Stock
Exchange que opera principalmente en Chicago y la Pacific Coast Exchange -
de los Angeles y San Francisco fort. Por otro lado tiene relativa importan—
cia las Bolsas Suizas de Zurich y Ginebra, las espafiolas de Madrid y Barce
lons y en Canada las Bolsas de Montreal y Toronto, En Iberoamérica se des

tacan las de Bueoos Alres, Moatevideo, Rfo de janciro, Sao Paulo, Bogota y
México,



1.1.- LA BOLSA MEXICANA DB VALORES Y SU DESARROLLO HISTORICO

Bn México las primeras operaciones con valores efectuadas en local
cerrado tuvieron lugar por 1880. Antes de narrer su desenvolvimieato, co -
mentemos las condiciones economicas y soctales que reinaban en las Qlti- -
mas décadas del siglo pasado: los dos primeros terclos del siglo fueron de-
anarqufa polftica ¢ intranquilidad soctal, pero hacia 1880, ea coadiciones so
clales mas benignas, empezaron a aparecer junto a las condictones de ecplo
tacion feudsl de los recursos natureles, las primeras manifestaciones de -

produccita capitalista, establecfendose algunas fabricas de importancia:

una de papel, algunas textiles y se consignaban algunos adelantos en la fabri
caci6n de jabon, vidrio, cerveza, etc.

El comercio interno de aquella época era muy precario, apenas si -
se concentraba en la Capital y en algunas cludades importantes del interior.
Ello, aunado a un siastema de transportes atrasado y a la pobreza general -
de 1a poblacitn, hacfa {mposible toda acumulacitn de ahorros. La mayor -
fuente de recursos la constitufa el comercio de exportacion, pues Mexico -
ers un pafs exportador de materias primas, especialmente de minerales.

No es sino hasta los Qltimos afios del siglo XIX cuando se inicia la-
coastruccita del sistema ferroviario y se realizan algunos trabajos portua
rios. Ademds, a es08 afios correspoadieron los primeros estfmulos a la ge
oeracitn de energfa eléctrica y fuertes tmpuleos a la minerfa,si bién es

clerto cast todas esas actividades eran promovidas con capitales extranje-
ros.

En cuanto al stetoma de crédito, debe decirse que desde 1864 se ha-



10

bfan fundado diversos bancos, y que para flnes del siglo se habla tntegrado-
un sistema bancario mis o menos regular, Sin embargo, en todo este perfo
do 108 bancos no tuvieron mds funcién que otorgar créditos al comerclo, -
siendo muy requiticos sus aportaciones a la producciéa. Bl credito pablico-
tampoco era factor de capitalizacion, debido principalmente a la vigeacia en
polftica econdmica de los principios liberales financicros, que impedtan cl-
uso del crédito gubernameatal para fines de (nversion,

Faclimento se compreaderd, que en esas condiciones, el ahorro era
{nsuficieate pars cualquier impulso generador de la economfa, ademas de -
que, quienes por su posicicn economica pudieroa haber sido {mportantes in-
versionistas, terratenientes, comerciantes, etc., preferfan usualmente ate-
sorar, especular o lavertir en bienes inmuebles © en otras actividades se--
mejantes.

Como podrd apreciarse, todo ello no era propicio al deecavolvimien
to del mercado do Valores, loque explica el por qué de la vida azarosa de -
ias insitucionos que se Creaban para albergar a los comerciantes de valo--
res,

Hemos dicho que en 1880 comenzaron a hacorse operaciones coa va-
lores en un local. En efecto, en las oficinas do 1a Compafifa Mexicana de -
Gas se reunfan con objeto de comerciar, principalmente con titulos mineros,
un grupo de mexicanos y extranjeros. Parece ser que csas reuniones tuvie -
ron en un principio un gran éxito, y que debido a que los altos rendimientos
de las accionce mineras despertaron €l entustasmo eatre el pablico, aumea

t6 al poco tiempo el ndmero de personas que concurrian a tales scsiooes.
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Con aquellos antecedentes y coa el objeto de regular las operaciones,
un grupo de personss que se habfa eapecializado ea el comercio con valores,
decidio catablecor una (netitucion que tuviesc la organizacién necesaria pa—
re facilitar y vigilar los negoclos. Fue el 21 de octubre de 1894 cuando ee -
constituyo 1a Bolsa de Valores de México, que cstablecio sus oficinas en el-
admero 9 de las calles de Plateros.

Esta Bolss no formaba parte del sistema de crédito al del mecanis -
mo de inversitn, Bra una Institucion aislada, con una organizacioa deficien
te, cuya principal funci6n consistfa en poner en Contacto un poco cventual- -
mente, a compradores y vendedores. Por otro lado, dado que los cauces -
normales del ahorro a la inversion eran desconocidos y que la oferta de ca-
pitales a través del mercado de valores era exigua, esa Institucion tropez0
deade un principio con eerias dificultades, 1o quo produjo que tuviese una vi
da effmers, eantrando en liquidacita en los primeros afios del siglo actual. -
Otra razfn pars que las operaciones en la Bolsa fuesen muy raqufiticas y es-
casas rue que ¢l ndmero de efectos que se comerciaban era muy pequefio. -
En 1897, la Bolea cotizaba en sus pizarras tan e0lo tres emisiones poblicas
y ocho privadas (VER 1,2, EMISION), figurando eatre estas Gltimas las ac-
cloaes del Banco Nacioaal de Mexico, las dd do Loandres y México, las del-
Internacional Hipotecario; asf como las de la Cfa. Industrial de Orizaba,

Cervecerfa Moctezuma y las de la Cfa. de las Fabricas de Papel de San Ra-
fael,

El 4 de enero de 1907 los miembros de la recién desaparecida Socie
dad la hicleron renacer bejo el nombre de Bolsa Privada do México, estable
clendo sus oficinas en la Compafifa de Seguros la Mexicana, que daba al ca
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liejon de la Olla Posteriormente, en agosto de ese mismo afio, se transfor -
md en Cooperativa Limitada. En junio de 1910 cambié su denominacion por-
1a Bolsa de Valores do México, S.C.L., (nstalando sus oficinas en lo que -
actuslments es el ndmero 33 de la callc de lsabel la Catolica.

Mas tarde, durante el porfodo revolucionario, continuo el auge de -
las transacciones con los valoree mineros. El interés del pablico se incre -
meato en las operaciones bursatiles cuando se (niciaron las primems explo
taciones de los campos petroleros, dado que surgieroa ianumerables compa
fitas que se dedicaban a esa explotacion.

En esa época hubo compafifas de tipo frauduleato, que se hacfan ape-
recer como explotadoras de fundos petroleros por lo que el mercado sufrio
graves perjuicios.

Con ¢l auge de las accioaes mineras y petroleras y el interés nacien
te en las acciones de algunas industrias mexicanas y, por otra parte, debi-

do al gran nmero de persoaas que tenfan interés, en participar en opera--

ooz poo wal
TISETs Sou Val

lorée nwbiiiarivs, se fundd ocra Boisa coa el nombre de “Bol -
sa de México Contro de Corredores ¢ Inversionistas”, la que se instalo en-

un local de las calles de Palma: pero en poco tiempo tubo que disolverse por
disensiones eatre dirigentes y dificultades de orden pecunlario. La Bolsa -
de Valores de México, S.C.L., siguto funcionando hasta 1933, en que se -
transformo en la actual Bolsa de Valores de Mexico, S.A. de C.V,, Desde-

1933 1a Bolsa de Valores, constitufda como una organizacita auxiliar de cré

dito, ha continuado con su objeto y colaborando al desenvolvimiento del mer
cado de valores,
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La Bolsa de Valores de México ocupa un moderno edificio, construt-
do ospoecialmente para la satisfaccion do sus necosidades, en el nomero 68-
de las calles de Uruguay.

ANEXO

Tratando de investigar donde tuvo su cuna la especulacion coa valo -
res en México y quien fue el hombre dindmico que realizo el milagro de que
nusstros conciudadancs se despojaran de la desconflanza de que siempre hi-
cleron gals, y por fin se resolvieron a desprenderse a camblo de diversas -
acclones minerales, de sus reclucientes monedas de oro, o de sus argentf-
feros pesos, o de sus billetes de banco.

Entendemos que Don Emilio Trigueros, que lﬂm‘lejm época fuera el
secretario de 1a Cfa. Mexicana de Gas fué el que contribuy® para que en las
mismas oficinas de la citada compafifa se reunieran diariamente buen nome

ro de ingenieros do minas, Ingleses y mexicanoe, y quienes por su conduc-

= CTUTSTATEES Spetacmicy,

a velos Ge bastante importancia, con valores -

mineros, siendo ademds el que, con sus conocimientos, su hoaradez y su -
palabra persuasiva, lograra desaparecer casi por completo, de la mente de
los que en aquellos tiempos disfrutaban de fortuna, o poseian capitales dis-
poaibles a la inversiGn, aquella idea absurda pero expresiva, de que:
“Una mina es: un agujero,
un vivo. .. un toato que-
mete su dinero”.

Don Emtlio Trigueros, ampliamente relacionado, coloco entre sus -
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numerosas amistades, las acciones do vorias compafifas mineras, cuyas-
minas afos més tarde hablendo tanido resultados muy favorables, propor-
clonaron a los clientes de don Emilio, utilidades de gran importancia, no-
siendo raro el caso de que algunas famlilias, & quienes el seflor Trigusros
les habla vendido scclones, Llegaran a codearse con la diosa Fortna, des
plegando, como era natural, el boato que corresponde a quienes tienen --
la oportunidad de encontrarse a la vera de tan simpética diosa.

Los grandes carruajes de los afortunados, las vistosas libreas, y-
los arrogantes troncos de caballos, en parte, hicleron lo demds pues ... -
¢quién podia haber visto con indiferencia las acclones minerss cuando se-
estba palpando que gracias a ellas, la familia fulana que meses antes no-
contaba con el més pequefio pedazo de costra terrestre de la noche a 1a ma
fiana recorria las ariswcréticas calles de Pl y San Francl

> muelle
mente recostada en magnftico carruaje.

JQuiln a2 o) que despits do e

e dospuds

c2e, oo hubkera e v udocibie-
por adquirir unas cuantas docenas de acciones de “San Caslmiro”? ... -—
{Nadie-, 8 menos de haber 8ido un orate, 0 que no se hublera sentido im—
pulsado por la avaricia, ess gran fuerza motriz que esté catalogada entre

los slete pecados capitales, pero que, sin embargo a muchos les ha ser--

vido pers emprender con todo éxito, grandes empresas de bien com@n, y -
en cuyo caso pudiera decirse, que quizé también a la envidia se le deba, -
el que muchos campos mineros fusron explotados y el que sus habitantes -
gozaran de algdn bienestar y tranquilidad, asf como el que muchas barras

de plats y de oro, fusran enviadas a la Casa de Moneda para su acufiacién.

En 6806 lejancs afios, las sorpresas que ofrecfan las minas eran -
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{nusitadas: las sumas sucediéndose ein grandes lapsos de tiempo, hacfan
Que pocos Mmoses despuds de entrar en auge una mina y de repartirse jugo—
o08 dividendos, los pequefios comercios prosperan hasta convertirse en - —
grandes almacenes, o bien que las acciones de tal o cual compafifa quo ex—
ploﬁhdgm socavon abendoaado por los “espafioled’, subieran rapidamente, -
en ocasiones quince o veinte veces sus precios primitivos, por que al poco
tempo de estar en activided, hablan cortado riqufsima veta.

Esa serie do bonanzas hizo que en la capital de la Repdblica, los --
émulos del sefior Trigueros fueran aumentando y aumentando, hasm hacer-
casl Intransitable la 2a. de Plateros en la que se encontraba establecido -—

a quel centro de operaciones en la trastiends de una pastelerin.

La calle de Plateros, mucho tenfa de pintoresca, por las acdvida--
aes que en ella desarrollaban los que operaben con acclones mineras, entre
loe que se contabsn, desde un principe suténtico, hasts alguno que en su ni-
fiez habfs pescado juiles en ruin barca.

Se entiende que en aquella segunda cslle de Plateros, diariamente -
podfa verse a don EBnrique y 8 Don Agustin Quintanilla, a Bernabé de s ---
Barrs. @ Julio Aspe, 8 Alfredo Guzmén, el Principe Pomlatowski, al sim--
patico Manfred, & Guillermo y & Luls Uhink, s Alfredo Barreiro, a Manuel
Alvarado a los Hermanos Gaix, a Enrique Ochoa, Paulino Ortegs y a otros
muchos, haciéndoles “pendant” a 1a "Precioss de Tepeyahualco”, a Cerro-
Colorsdo”, a la "Machorrs" y la "Olvidads, éstas Gltimas, dos seforitas
qQue dedicaban sus actividsdes a la compra-venta do valores y muy listas -

para obtener & su favor algtn margen entre ¢} precio de compra y el de --
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vents, cuyo acto gréficamente se calificabs, entonces como ahors, con el -
nombre de “jinete” por no llamarle “mordida*“, Edta manera en que proce-
dfan ya desdc aquellos dfas, algunos corredores no muy escrupulosos, fuc-
lo que ameritd que alguien, sin que haya yo podido averiguar su nombre- -
bautizare a los que tal hacfan, con el calificativo de "“coyotes”.

Ean la primers Bolsa de México, fuc en donde se iniciaron 108 rema-
tes de accliones, pero en uns forma muy distinta de como sc hace en la ac -
tualidad. Batonces, antes de ls hora en que debfsn comenzar los remates, -
los corredores entregaban en la Secretarfa de la Bolss, unas boletas en las
que coagtaba el ndmero de acciones que trataban de comprar o vender; el -
gecretario, a la hora del remate, daba lecturas cn alta voz a aquellas bole -
tas, sin decir el nombre del corredor que las firmabe. Esto, en la practi-
ca regultaba desastrosa; supongamos que un agente trataba de vender veln-

te acciones de una compafifa minera, al precio de doecientos pesos cada --

una. pero comn al dar o conacer el precic de venrs log SorredoiTs taafan -

derecho a hacor posturas, considerdndose buena la que cubria el 66% del -
precio a que se ponfan a remate, los vendedores tenfan que fijar en aque--
llas boletas el precio de trescientos peeos, pars que, de efectuarse ls ope
raciéa resultaran vendidas a doecientos pesos, que era el precio fijado por
el cliente. Esto hacfa que al darse lectura a las boletas de venta se oyeran
verdaderos disparates, pues al ponerse en venta acciones de “Cinco Sefio--
res”’, que en la calle y entre los mismos corredores, eran ofrecidas abler
tamente a 2,000, en la Bolsa s¢ progonaban a 3,000 de lo que resultabs que
0 no tenfan comprador, o se fijabs menor precio, el Agente de Bolss que
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lae ponfa en venta se vela en la necesidad de “pujarias”, teniendo el riesgo
de que al produciree una baja, cosa muy frecuentc, se encontrars en la si-
tuaclén imperiosa de comprar en vez de vender,

Al ingstalaree esta Bolea de México, se produjo un siemo cntre los -
componentes del coyotaje y micatras unos desde lucgo aceptaron gustosos -
el (nscribirse en la citada Bolss, otros formaron su grupo por scparado -
arreadando un local en la calle de la Paima,

La mala organizacita que se le di6 a la Bolsa de México, el sistema
poco préctico que cn ella se implanto y las facllidades quo se daban para -
operar en el local de 1a Palma, hicierca que al final, el triunfo fuera para-
los que se habfan congregado en este Gltimo lugar.

La Bolsa de México era propiedad de un reducido aGmero de perso -
nas y no de los que figuraban como Ageates, quicnes tenfan que pagar a la-
Bolsa una cuota sobre el importe de las operaciones que reallzaban, lo que
unido a otras muchas cldusulas privativas, hicieron que los que ahf opera-
ban ao se sintieran con tods la independencia al con toda la facultad necesa
ria para obrar. Naturalmente, todo esto no podfa cacajar dentro de un gru
po de hombres, acostumbrados stempre a gozar de la més amplia libertad,

y que ers uno de los puntos mds atrayentes que cxietfan en el pequefio local
de 1a Palma, en donde existfa hasta la libertad de no cumplir con uns opera
ci6n concertada; y aunque esto era cosa bastante rara entre las personas -
serias que en aquells época se dedicaban a esa clase de negocios, no deja
ba de ser un mativo poderoso para que dia a dfa, fuera tomando mas Incre-
mento ¢l movimiento en este Gltimo centro bursatil.

Este hubiera sido el momento, en que el centro de opersciones es -
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tablecida en el local de la Palma tomara incremento, pero hablendo surgi -
do dificultades entre los que lo regeatcaban se dice también que por falta -
de pago comtinuo de las rentas del local, desapareci6 también, poco des- -
pugs que la Bolsa de México. *

Entoaces, un sefior de apellido Murgfa, tomo por su cuenta un local
en la calle del S de Mayo, al que podfan entrar todos los corredores, me--
diante el pago de cinco pesos mensuales, pero 0o habieado tenido mucha -
aceptacitn por parte de estos Qitimos, su vida no sc¢ prolongd mucho tiem -
po.

Un buen dfs, y con motivo de alguna dificultad que tuviera Murgufa-
con uno de los corredores, don Adolfo Levy hizo ver a todos ellos, la con-
veniencia de tomar un local por cuenta de los mismos corredores, (dea -
que fue sceptada desde luego, subscribiéndose en unas cucatas horas el- -
capital para fundar una Bolsa Privada, el cual cstaba represeatado por -
clen acclones de valor nominal de cincuenta pesos cada una, Se tomd ea -
arrendamiento la parte del edificio de 1a Cfa. de Seguros la Mexicana.

Quedando coastitufda por escritura de fecha 4 de enero de 1907, - -
después fue Bolea Privada de México y que ¢l 3 de junio de 1910, se trans -
formd en Bolsa dc Valores de México, S.C.L. ls cual fue liquidada coa - -
fecha 17 de octubre de 1933, para coastituir la actual Bolsa de Valores de-
México, S.A., de acuerdo con la concesién otorgada por la Secretarfa de-
Hactends y Credito Pablico con fecha 19 de agosto de 1933,

De aquel local la Bolsa fue trasladads a la casa nOmero 33 de Isable
la Catolica, en la planta bsja, local que fue traspassdo al American Foreigh
Banking Corp. cambidadose las oficinas de la Boles a los altos, en los que-
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estuvo poco tiempo, pues fue trasiadada a la calle do Uruguay nomero S1, -
mientras ere adaptada la casa namero 68, de la calle de Uruguay que fue -
adquiride por la Bolsa de Valores.

Despuéa de velintiocho afios de constantes csfucrzos de los miembros
de los Consejos de Administracita de la Bolsa, la cual fuera fundad con un-
capital sumamente reducido, pues solamente era de clnco mil pesos, en la-
actualidad cuenta con un edificio proplio en el centro comercial y con un ca-
pital muy respetablo, habiendo llegado a obtener del Gobierno, la concesion
parea funcionar como Bolsa Oficial, bajo la vigilancia directa de la Comision
Nactonal Bancaris, lo cual, es indudablemente una garantfa para el pablico,

Es de esperarse que dada 1a buens voluntad del actual consejo de ad
ministracion de nuestra Bolsa de Valores y el apoyo que tndudablemente le
impartird el sefior Ministro de Haclenda y Crédito Pablico no este lejana el
dfa de que esta institucita llegue a tener gran importancis, aportando un -
gran contingente a la prosperidad de los negocios de la Repoblica.



1.2, LENGUAJE Y TERMINOLOGIA BURSATIL.

wpn
ACCION.
Thulo-valor que representa una de las partcs iguales en que se divide

el capital social de una empresa. Sirve para acreditar y transmitir la calidad

y los derechus de socio, y su importe representa el limite de la obligacion -

que contrae el accionista ante terceros y la empresa misma.

ACCION DE CRECIMIENTO.

Acclon de una empresa cuyas utilidades se han incrementado consis -

tentemente durante varios aflos, y se espera que sc incrementen en el futuro-
a una tasa superior al promedio. (ver utilidad por accion).

ACCIONES COMUNES.

Son aquéllas que tienen voz y voto en lag decisiones polfiticas de la em

presa, y derecho a percibir dividendos después de que la empresa ha pagado-
los dividendos correspondientes a las acclones preferentes. (ver acciones
preferentes).

ACCIONES PR ERERENTES,

Acclones can derecho a percibir un dividendo anual fijo y acumulatvo,
pero cuyo derecho de voto estd limitado.

En el caso de las acciones preferentes el dividendo por concepto de -
utilidad deberd pagarse antes que cl de la

Tienen | prio -
ridad sobre las comunes en el reembolso del capital sl la empresa es liquida-
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da. (ver dividendo).

ACCIONES PREFERENTES CONVERTIBLES.

Acciones preferentes que pucden canjearse por acciones ordinarias -
bajo condiciones previamente determinadas y dentro de cierto perfodo de - -
tempo.

ACCIONES PR EF ERENTES PARTICIPANTES.

Acclones preferentes que, ademds de tencr derecho a los dividendos -
fijos estipulados, tienen derecho a dividendoe adicionales bajo clertas cir - -

cunstancias.
ACCIONISTA.

Propletario de una o varlas acclones de una sociedad o empresa. Su -
parte en propledad se determina por el porciento del total de acclones del que
sea duefio.

AGENTE DE BOLSA.

Persona ffsica o moral que se dedica profesionalmente a la compra y-

venta de acciones, bonos y valores en general. cobrando una comisi6n por -
sus servicios. (ver comision).

AL PORTADOR.

Thulo-valor en el que no se consigna el nombre del propletario, paga
dero al tenedor y negociable por simple entrega.



AMORTIZACION.

Reembolso anticipado que ae hace de una emisitn de bonos, cédulas u
otrose valores, mediante sorteos periddicos.

Contablemente significa la reduccion gradual y proporcional de un ac-
tivo intangible a través de cargos a los costos o gastos.

AVAL.

Garantfa escrita otorgada a una emisiéa de titulos valores de renta fi
ja, dada por una persona fisica o moral ajena a la propla emisora.

-
BOLSA DE VALORES.

Organizacion auxiliar de crédito en cuyo recinto se realizan operacio
nes de compraventa de Valores, a través de los agentes de Bolsa.

BONO FINANCIERO.

Tfeulo- Valor al portador e'mludo por una socledad financiers, que re
ditua una tasa de interés fija y que representa una deuda a cargo de la Institu
clén emisora.

Loe bonos financleros cstdn garantizados por los activos de Ia Instity
cién emisora, por titulos valores o por los créditos otorgados por la misma,
debidamente autorizados por la Comision Naclonal Bancaria.

Los bonos financieros pagan sus intereses trimestralmente, y estin -

sujetos a amortizaclones periddicas que, por lo regular, son scmostrales y -
por sorteo. (VER AMORTIZACION).
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BONO HIPOTECARIO.
Thulo-Valor, nominativo o al portador, emitido por una Institucion de
Crédito Hipotecario, que reditGa una tasa de intorés fija y representa una - -

deuda a cargo del emisor. Los bonos hipotecarios estdn garantizados por cré
ditos hipotecarios otorgados por la Institucion emigora, y autorizados por la-
Comisién Naclonal Bancaria.

Los bonos hipotecarios pagan sus intercses mensual mente, y estdn su
jetos a amortizacitn. (vor amortizacin, al portador y nominativo).

BURSATIL.

Dicese de lo relacionado con las bolsas de valores, con las negoclacio

nes que en ellas se llevan a cabo, y con los papeles registrados y operados -
en ellas.
BURSATILIDAD.

Caractorfstica de los tftuloe- valores que loe hace ficiimente nagnela
bles, por lo gencral en las bolsas de valores.

wcr

CANJE.

Intercambio de tftulos-valores.

CAPITAL CONTABLE.

Es la diferencia entre los activos y pasivos de una empresa. Estd
coastituido por la suma de todas las cuentas de capital es decir incluye capi -
tal social, reservas, utilidades acumuladas y utilidades del ejercicio.



CAPITALIZACION DB RESERVAS,

Aumento que se hace del capital social de una empresa mediante la - -
coaversion do sus reservas en capital.

CAPITALIZACION DE UTILIDADES.

Aumento que ae hace del capital soclal de una empresa mediantc la - -
coaversion de sus utilidades en capital.

CEDULA HIPOTECARIA.

Thulo-valor, nominativo o al portador, con garant{a hipotecaria de -
una propiedad rafz o de un activo fijo.

Las cédulas hipotecarias son amitidas por una persona o empresa con
1a intervencitn de una institucion de crédito hipotecario, quien garantiza soli
dariamente las obligaciones que se deriven de estos documentos.

Las cédulas hipotecarias pagan sus intereses mensualmente, y estin-
sujetas a amortizacion. (ver amortizacitn, al

morader ¢ oomunaiivo),

CERTIFICADO FINANCIBRO.

Thulo-valor, nominativo o al portador, emitido por una sociedad fi -
nanciera a plazo fljo que puede ser de dos a diez afios.

Los certificados financieros estdn garantizados por los activos de la-
institucion emisora, y reditGa una tasa de interés variable dependiendo del -
plazo de vencimiento. Sus intereses son pagaderos mensualmente.

CERTIF DE PARTICIPACION.

Tirulos emitidos por Instituciones tiduciarias sobre un conjunto de va



28

lores o bienes constitufdos en fidelcomiso, gerneralmente por un club de inver

sifn, y que otorgan derechos sobre los productos que se obtengan de esos bie
nes o valores. (ver club de inversitn).

CIERRE.

Ultimo precio al cual sc cotizo ese dia un tftulo-valor (ver precio de -
clerre).

CLUB DE INVERSION.

Grupo de personas que se unen para Invertir en tftulo-valores median
te aportaciones perfodicas que pueden ser desde $ 100 pesos. Un club de in -
versi6n tiene un promedio de 15 miembros que se reunen normalmente una -
vez al mes para discutir las inversiones a realizar y los resultados obtenidos.

La mejor manera de formar un club de Inversion es a través de una -
Institucion de crédito que tenga departamento fiduciario para el manejo admi-

nistrativo, y un departamento de valores para recibir de &1 informarifn v aee
sorfa.

COLOCACION,

Venta o distribucion de una nueva emision de valores o paquete de ac -
ciones.

COLOCADOR.

Bl que Iaterviene como intermediario en una colocaciéa de valores. El
colocador ¢s un agente de bolsa o bien una asociacton de agentes de bolsa, a-

1a que en el medio bursétil se le Dama "sidicato™. (Ver sindicato de coloca -



clén)

COMISION,

Honorarioa que percibe un agente de bolsa para comprar o vender titu
los, cupones u otros bienes, a nombre de un cliente. Tamblén se le llama co-
rretaje. (Ver agente de bolsa y corretajo).

COMISIONISTA.

Ver agente de bolsa.

CONGESTIONAMIENTO.

Situacidn por la que puede pasar una accion o ¢l mercado de valores -
cn general al estabilizarse las acciones dentro de un rango determinado de -
precios sigulendo una trayectorla practicamente horizontal.

CONVERTIBLE.

Se dice de una obligacion o acclon prefcrente que, por haberse estipu
lado previamente. puede ser canjeada por acclones comunes y otros valores-
del mismo emisor, en proporcion y plazo previamente determinados.
CORRECCION.

Cambto negativo en el movimiento del preclo de una accién.

CORRETAJE.

Accion de vender o comprar valores, o de proponer la venta o compra
de esos valores, por parte de un corredor o un agente de bolsa. Comision

que percibe el intermediario por esa labor.
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COTIZACION.

Preclo resultante de la oferta y la demanda de un tftulo-valor en la bol

sa de valores. Corresponde a estos organiemos registrar y publicar las cotl -
zaclones. (Vor bolsa de valores).

CRUCE.

Sltuacién que se sucede cuando un agente de bolsa obtiene simultdnea -
mente ordenes de compra por un lado y de venta por otro lado, sin eer nece -
sario comprar y vender con ayuda de un tercero; es decir, ¢l mismo puede -
efectuar la operacion dc compraventa, con la (nica obligacién de anunclar di -
cha operacién.

CUENTA DISCRECIONAL..
Cuenta en la que el cliente de facultad a su agente de bolsa para éste -
compre o venda acciones libremente, de acuerdo con su criterio.

CUPON.

Apéndices scriados y adheridos al tftulo-valor. Se utilizan para co- -
brar los intereses que devengan periddicamente los valores de renta fija, o, -

en su caso, los dividendos si se trata de acciones. Asimismo, sirven para -
ejercer derechos de suscripcion de

(Ver dividendo y dividen
do en acciones).

DEPRECIACION.

En términoe cootables, 1a disminucion que cn su valor de adquisicion -
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sufre un activo fijo por razdn del uso a que se destina; desgaste que gufre, o-
deterioro ffsico del mismo a través del tiempo.

DERECHO DE SUSCRIPCION O AL TANTO.

Privilegio concedido a los accionistas para comprar acclones prove- -
nientes de un aumento de capital, en proporcién a las que poseen y aun precio
que, normalmente, es el nominal o inferior al del mercado. (Ver cupon).

DILUCION.

Es una disminucita en la utilidad y activos por accion. Se produce -

cuando una empresa crea un split. decreta un dividendo en acciones o emite -

nuevas acciones en una proporcién mayor que en 1a que crecen las utilidades.
(Ver split y dividendo en acciones).

DIVERSIFICACION.

Operacitn de invertir en diferentes clases de valores, con objeto de -

DIVIDENDO,

Pago que se hace a los accionistas con cargo a las utilidades obtenidas
por la empresa, y cuyo importe es decretado por la Asamblea General Ordi -

naria de Accionistas, para ser distribuido a prorrata entre el némero de ac -
ciones en circulacion,

Por lo que hace a las acclones preferentes, el dividendo es fijo y estd
predeterminado en los cstatutoe. (Ver cupdn y acclon).



DIVIDENDO BN ACCIONES.

Roporte de utilidades que no sc paga en efectivo, sino en acclones del

proplio nogocto o, en su caso, con acclones de alguna filial o subsidiaria. Es-

te tpo de dividendo es pagado por las empresas que desean reinvertir las
utilidades obtenidas pars {ncremento y desarrollo del propio negocio,
DIVIDENDO ESPECIAL O EXTRAORIDINARIO.

Pago en efectivo o en acclones decretado en forma adicional al divi- -
dendo ordinario.

~g"
EMISION.

Actode producir y poaer en circulacion de una empresa, acclonesuotros-
valores bursiriles. Conjunto de valores que una emisora crea y pone de una -
vez en circulacién. Una emisi6n puede ser pablica si se pone a la venta por -
avisos y corredores, y privada si la venta se hace a los que va ron ancionle -

tas O a través do la venta de un paquete de acciones del vendedor al compra -
dor.

EMISORA.
Empresa que pone o ha puesto en circulacion valores bursatiles.

EMPRESA CERRADA.

Aquélia que por razones de prestigio u otroe motivos ha inscrito sus -

acciones en una bolsa, pero que de hecho no ha vendido ningan porcentaje de

dichas acciones entre el poblico inversionista.



ESPECULACION.

Compra y venta do acciones aprovechando las fluctuaciones de la ofer-
t y la demanda con la intencion de obtener, cn un tempo relativamente corto,

beneficios mis 0 menos considerables, afn a riesgos superiores a los norma
les.

ESPECULADOR.
El que #0 dedica a cspecular.
EX-CUPON.
Sin cupdn. Accién que se cotiza sin tomar en cuenta el cuptn corres -

pondiente al dividendo que eaté siendo pagado. Como es natural, el compra -

dor de una accion ex-cupdn la adquiere sin este cupon.

EX-DERECHO DE SUSCRIPCION.

Sin los derechos. Cuando una compafifa aumenta su capital social ofre
ce a sus accionistas el derecho de suscribir dicho aumento, normalmente a -
un precio menor al del mercado. Cuando una accion es negoclada ex-derechos,

significa que esos dercchos fueron retenidos o ojcrcitados ya por el vendedor.
(Ver derechoe de suscripcion).

EX-DIVIDENDO.

Sin dividendo. Cuando una accion se vende ex-dividendo, el preclo de -
1a accion generalmente experimenta una baja similar al valor del dividendo, -

El comprador de una accion ex-dividendo no tienc derecho al dividendo decre-
tado. (Ver dividendo, cupbn y ex-cupon).
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FLOTAR.
Colocar, poner en circulacitn tftulos-valores en cl mercado. (Ver co
locacita)
FLUCTUACION.

Movimionto irregular o alternado de alzas y bajas en loe precios de -

los valores bursdtiles, especialmente de las acclones. Incstabllidad de pre -
cios en el mercado de valores.

FLUJO DE EFECTIVO.

Se compone de la utilidad neta que arroja cl estado de pérdidas y ga -
nancias, mds las cantidades cargadas durante el ejercicio como depreciacio
nes, amortizaclones o cualquiera otra estimacidn que indique un registro en
libros, pero no una salida real de efectivo. Indica la capacidad de la emnre-

sa para pagar dividendos y para auto-financlarse. Se le conoce también co -
mo ingreso residual.

FUBRA DE BOLSA,

Se dice dec aquellas transacciones con tftulos-valores que no se regis-
tran en ninguna bolsa de valores.
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GANANCIA DE CAPITAL.

La que se obtiene al vendor un valor bursitil a un precio mayor que -
aquél al que se adquiri6. Esto ocurre generalmente con las acclones, pues -

loe valores de renta fija casl no tienen oscilaciones en sus precios de merca-
do.

e

HECHO.

Realizacion de una compraventa de tftulos-valores en la bolsa, aun -

precio determinado. A wl precio se le llama "un preclo de mercado™. (Ver -
precio de mercado).

HIPOTECA.

Gravamen que se establece sobre bienes Inmuebles para garantizar -
el pago de un empréstito.

* HIPOTECARIA.

Institucién de crédito autorizada por la ley para conceder directamen-
te préstamos hipotecarios o para garantizar la emision de cédulas representa
tivas de hipotecas, asf como para negoclar, adquicir o ceder estas cédulas.

e
INDICADOR,

Indice de movimientos de diversos factores bursitiles que ofrece una-
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nocitn del comportamiento del mercado.

ENFORME ANUAL.
Reporte que hace las empresas con el objoto de Informar a sus accio -
nistas de los resultados logrados durante el ejercicio soclal y las perspecti -

vas para el futuro. Este informe incluye el balance y ¢l estado de pérdidas y-
ganancias correspondientes.

INSCRIPCION EN BOLSA.

Registro que se hace de tftulos-valores en una bolsa de valores. Este

procedimiento es indispensable para que dichos documentos puedan negoclar -
se en bolsa.

INTERESES.

Porcentaje fijo que sobre el manto de un capital, y por el uso de éste,

paga el duefio del mismo la persona fIsica o moral que toma en préstamo di -

INTERESES ACUMULADOS.
Es la productividad devengada y acumulada por un tftulo-valor de ren
ta fija. El comprador de uno de estos tftulos debe pagar el precio de merca -

do, mds los intereses acumulados por el tiempo transcurrido, computado des

de 1a fecha del Gltimo pago. Los perfodos pueden ser mensuales, bimestrales,
etc,

INVERSION.

Adquisicién de valores bursdtiles para cbtener beneficios razonables -
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de la tenencia de oe mismos, por concepto de cobro de dividendos o de inte-

reses, o por un posible aumento en el preclo de mercado de los titulos adqui
ridos.

INVERSIONISTA.

Pereona fisica o moral que destina 8us recursos a la adquisicion de -

tirulos-valores, con el fin de obtener un ingreso regular, realizar una ganan
cia de capital o percibir dividendos.

El factor seguridad es primordial en la seleccion de los tftulos-valo -
res que se van aadquirir.(Ver ganancia de capieal).
oy
JUGAR A LA BOLSA.

Comprar y vender frecuentemente valores bursitiles con miras a ob-

tener rdpidamentc utilidades de estas operaciones, aprovechando las alzas -
v bajas de precina

R
LIQUIDAR POSICIONES.

Vender la combinacion o portafolio de valores que se posee. (Ver to -
mar posiciones).

LI EZ,

Capacidad de la empresa para cubrir, en forma inmediata, sus deu -
das a corto plazo.
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Capacidad de un mercado para convertir tftulos-valores en dinero, fa-
cil y rdpidamonte, sin causar quebrento. (Ver bursatilidad).

LOTE.

Conjunto de acciones que forman una unidad con la que se hacen opera
ciones cn la bolsa de valores. En la prictica se toma como prototipo el lote -
de 100 acciones. Cuando se hacen operaciones por cantidades menores de un -

lote, al conjunto, sea &ste de una o de 99 acclones, se le denomina pico. (Ver
pleo).

e
MANOS FIRMES.

Dfcese del inversionista cuya finalidad es mantener una inversién por-
largo plazo.

MERCADO ACCIONARIO.

Aquél en el que se operan exclusivamente acclones. BEn México son
dos los grupos cn que se divide este mercado: ol de acciones emitidas por ins
tituciones de crédito, compafifas dc seguros y de flanzas y sociedades de in -

version, y el de acclones emitidas por sociedades Industriales, comerciales -
y de servicios.

MERCADO ALCISTA.

Aquél en ol que la generalidad de los precios de las acciones manifics

ta tendencla al alza, par predominar las ofertas de compra scbre las ofertas-
de venta.



MERCADO BAJISTA.

AqQuél en ¢l que la generalidad de los precios de las acciones tiende a -
la baja, por predominar en &l las oferts de venta sobre las ofertas de com- -
pra.

MERCADO DE RENTA FlJA.
Aquél en el que sc operan valores de renta fija.
MERCADO DE VALORES.
El integrado por el conjunto de operaciones dc compraventa de pape- -

les bursétiles en generales. Se divide en mercado acclonario y mercado de

renta fija. Por lo general se le conoce como bolsa de valores o simplemente -
bolsa.

MERCADO LIBRE.

Aquél en ol que se realizan operaciones con acciones, bonoe y otros -
tfeulos, fuera de una bolsa de valores.

MULTIPLO DE PRECIO A UTILIDAD POR ACCION.

Patron que sc utlliza para ponderar lo caro o barato del precio de una -

accion. Se obtlene dividiendoelprecio mds recicnte de 1a misma entre la utili
dad anual que corresponde a cada

i6n, de acuerdo con las cifras del altimo
ejercicio social dc la empresa emisora. Si una compafifa gana $ 10 pesos por-

acclion y ol precio de la acclén es de $ 100 pesos, el maltiplo precio a utilida -
des es dc 10 a 1. En otras palabras, se dice que la acclén so esth vendiendo -
a 10 veces su utilidad. (Ver precio de mercado utilidad por accion).
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NEGOCIABLE,

Un thiulo es negociable cuando su propledad puede transmitirse facil- -
mente de una peraona & otra. ya sea con la sola entrega de documento, o bien
cubriendo los requisitos necesarios.

NOMINATIVO.

Thoulo-valor en el que se consigna el nombre del adquirente, y su pro
puedad se transmite mediante endoso. El nombre del nuevo propietario debe -
ré quedar anotado en el registro de la sociedad.

"o
OBLIGACION.

Tlulo-valor emitido por una sociedad andnima, comGnmente al porta-
dor, que representa una fracclon de crédito con cargo al emisor. Las obliga-

clones redit0an una tasa de interés fija. y estdn sujetas a amortizacién me- -

diante sorteo o a veacimiento fijo.

Por su garantfa pueden ger:

A). - Obligaciones hipotecarias. - Son aquéllas que estén garantizadas-
con hipoteca sobre bienes propiedad de la socledad emisora.
B). - Obligaciones prendarias. - Son las que estin garantizadas por di-

versos bienes muebles.

C). - Gbligaciones fiduclarias. - Son aquéllas cuya garantfa csté consti
tuida en un fideicomiso.
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D). - Obligeciones quirografarias. - Son aquéllas que Gnicamente estin
garantizadas con la firma de la emisora.

OPCION.

Es cl derecho de comprar o vender, 8 un precio definido, clertos valo
res dentro de un tiempo fljado.

OPERACIONES DE ARBITRAJE.

Coaslisten cn aprovechar desniveles de precioe para la toma de utilida

f

0]

]

EN.

Instrucciones verbales o escritas que da el clieate a un agente de bolsa

para que le compre o venda valores. (Ver orden a precio imitado, orden por-
el dia).

ORDEN A MERCADO.

Mandato que debe ser ejecutado al mejor precio posible de mercado, -
precisamente el dfa en que la orden fue dada.

ORDEN A PRECIO LIMITADO,

Mandato que se da al agente de bolsa para que compre o venda valores-
a un precio determinado o mejor. (Ver orden).

ORDEN POR EL DIA.

Mandato de compra o venta dado por el cliente a su agente de bolsa por

un dia solamente. Sl la orden no so ejecutd ese dfs queds cancelada automdtica
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PAGARE,

Documento que constituye una promesa de pago que suscribe el deudor
en favor del acreedor.

PAPEL.

Tiulo-valor; cualquier documento negociable en bolsa.

Es una cantidad de acciones menor a la que se establece como unidad-
de Intercambio o lote. (Ver lote).

PORTAFOLIO O CARTERA.

Conjunto de titulos-valores que posee una persona fisica o moral. Un-
portafolio puede estar constituido por bonos, obligaciones hipotecarias, cédu

las, acciones proferentes y acciones comunes, emitidos por diferentes tipos-
de empresas.

POSICION.
Posici6n de una combinacion o portafolio de valores,
POSICION TECNJCA.

Estado o situaci6n prevaleclente que guarda un tfeulo-valor en el mer-

cado, debldo a varios factores técnicos como volumen, cardcter de la oferta-



40

y demanda, actividad en accloncs de bajo preclio. Trata de medir la fuerza de

\a oferta y la demanda para pronosticar los movimientos futuros de los pre- -
clos.

PRECIO.

Valor monetario que se le asigna a un tftulo-valor en las operaciones-

de compraventa que se realizan en la bolsa.

PRECIO A LA PAR,

Precio igual al valor nominal del tftulo. (Ver valor nominal).

PRECIO DE APERTURA.

Precio que se le fija a un tftulo bursatil en la Gltima sesion de la bolsa,
y que sirve de base en la sesién patente de remates.

PRECIO DE CIERRE.

Precio a que sc hace la Gltima operacion con un valor bursatil en una -
sesi6n de la bolsa.

PRECIO DE MERCADO.

Precio a que se pueden negociar los tftulos bursétiles en la bolsa de va
lores. (Ver hecho).
PRECIO BAJO LA PAR.

Precio menor que el valor nominal del tftulo, derlvado de ia oferta y -
1a demanda y de las condiciones econémicas de la empresa emisora.



41
PRECIO SOBRE LA PAR

Sobreprecio. Precio mayor al valor nominal del titulo, resultante do la

oferta y la demanda y de las condiciones econdmicas de la empresa emisora,
PRIMA.

Sobreprecio que se paga sobre el valor nominal del tftulo ya sea ésto -
de renta variable o de renta fija.

También se le llama asl a la diferencia que resulta entre cl valor no -

minal de un titulo y el precio de colocacion por la comisién que cobran los co-
locadores.

PRODUCTIVIDAD:

Rendimiento del capital social y reservas, que sc mide por la raz6n re
sultante de las utilidades del cjercicio entre capital social y reservas.

PROMEDIO DE COTIZACIONES.

Indicador utilizado para medir la tendencia del mercado. calculado con

base en las cotizaciones de los principales valores del mercado. (Ver tenden-
cla).

PROSPECTO.

Folleto que contiene los datos sobresalientes de una emision de valo

Tes que sord ofrecida al ptblico, con el objeto de que los inversionistas la eva
10en y tomen una decisitn. (Ver colocador).

PUNTO.

Unidad con la cual se miden las fluctuaciones que tienc ¢l precio del -
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mercado. En caso de acciones un punto equivale a un peso. En caso de valo- -
res do renta fija con valor nominalde § 1, 000 pesos, un punto representa - -
$ 10 pesos. (Ver precio).

"R
RALLY.

Alza pequefia que sigue a una baja an el nivel general de precios del -
mercado o de un valor individual

RECINTO DE OPER ACIONES.

Lugar en que se llevan a cabo transacclones bursétiles.

RECUPERACION.

Cambio positivo en el movimiento del precio de una accion.

REGISTRO NACIONAL DE VALORES.

Control que, por ley, llevs le Comizsils Nacicual dc Vaiurcs wanto de -
los valores de renta fija como de los de renta varlable, valores que han sido-
autorizados por la propila Comision para ser Inscritos en una bolsa de valores,

ya sea nacional o extranjera.

RENDIMIENTO.

Beneficlo que producen las inversiones en valores, tanto de renta fija -

como de renta variable. Este rendimiento puede ser en forma de intereses, -
cuando es producido por obligacl o de dividend

do es producido -
por acciones.
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En el caso de las acclones el rendimiento sec mide dividiendo los divi--
dendos cobrados durante los dltimos 12 meses entre el precio de mercado del

titulo-valor. Aasl, sl un titulo-valor pags $ 10.20 de dividendo neto y vale ----
$ 140 pesos tiene un rendimiento de 7.3% (Ver dividendo, preclo).

REPRESENTANTE COMUN.

El que representa al conjunto de tenedores de una emision de obliga- -
cliones, y se encarga de ejercitar las acciones que en conjunto correspondan -

a los obligacionistas, y aquellos actos encaminadoe a la proteccion de éstos.

REPUNTE.

Un movimiento al alza en los precios.

g
SINDICATO COLOCADOR.

Grupo de colocadores que conjuntamente venden o distribuyen una nue -
va emisi6a de valores o un paquete de acciones.

SOCIEDAD DE INVERSION.

Empresa especfficamente autorizada para ello, cuyo objeto fundamen -

talmente es el de operar con ttulos-valores, debidamente scleccionados, di -
versificados y aprobad

por la C lon Nacional de Valores, formando con-

ellos un fondo al amparo del cual se

que son colocadas entre -
el pablico. Esta forma de Inversion permito al adquirente una diversificacion-
y administracién prof:

1 que diffcil pucde ob

cl inver A -
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SPLIT,

La division de las acciones en circulacion de una comparifa, en un ng -

mero mayor, sin modificaree el capital social.

St una compafifa que tienc un capital soclal de $ 10 millones de pesos, -
representando por 100, 00 acciones de $ 100 pesos cada una, decreta un eplit -
de 2 x 1, tendrd 200, 000 acciones en circulacion de $ 50 pesos cada una, con-

el mismo capital de $ 10 millones. Como se duplict el ntmero de acciones, -
se redujo a la mitad el valor de las mismas.

SUSCRIPCION.
Es el acto por cl cual las personas ffsicas o morales manifiestan su vo
luntad de ser socias de una sociedad anénima, y se comprometen a adquirir -

una o varlas acciones representativas del capital social de dicha socledad. La
suscrincion puede efectuarsn an al momenm de la fundacits de uns socicdsd

o en los aumentos de capital de la misma.
e
TENDENCIA.

Movimiento continuado al alza o a la baja que sufre el me rcado en gene
ral, o un valor en particular.

TP,

Sugerencis, consejo o informacion confidencial que se transmite como

secreto, con base en datos supuestamente confiables sobre las condiclones fu-
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turas de un valor o de una empresa. Es rogla para el pequefio inversionista no
hacer caso de tips.

TOMA DE UTILIDADES.

Obtenor una ganancia de capital aprovechando movimientos alcistas en
los precios.

TOMAR POSICION,
Adquirir o comprar una combinacién o portafolio de valores. (Ver li- -
quidar posiciones).
e
UNDERWRITER.

Suscriptor primario de una emisitn para posteriormente colocarla en -

el mercado. Esta actividad es tfpica de las sociedades financieras del sistema

h

rio mexi que

pran en firme" una emision para poateriormente -

colocarla entre cl pablico ahorrador o, en su caso, para mantenerla en su car

tera como inversion propla. (Ver colocador sfndicato colocador).
UTILIDAD POR ACCION.
Cantidad que corresponde a cada una de las acciones en circulacion, -
de acuerdo con la utilidad neta obtenida por la empresa en un ejercicio soclal
e

VALOR DE MERCADO.

Ver precio de mercado.



VALOR DE RENDIMIENTO FLJO O RENTA FLJA.

Titulo-valor que produce intereses fijos, pagaderos periodicamente cn
fecha fijas, y en porcentajes sicmpre iguales determinados previamente por -
su cmisor.

VALOR DE RENTA VARIABLE.

Tfulo-valor cuyo rendimiento varfa de acuerdo con las utilidades de -
1a empresa quo lo emite. Bl titulo tpico de renta variable es la accion.

VALOR EN LIBROS.

Valor coatable de la accion. Represeata la parte proporcional que le
corresponde a cada una de las acciones del capital contable de la empresa -
emisora.

Para determinar el valor en libros:

1). - Se suman todos los activos.

2). - Se les restan todos los pasivos y el precio de liquidacion de las -
acciones preferentes emitidas,

3). - Se divide el resultado entre ¢l nGmero de acciones comunes en

circulaclon. (Ver capital contable).

YALOR NOMINAL.

Importe original de un tftulo-valor asignado por su emisor, que nece -
sariamente debe figurar en el texto del proplo thulo.
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CAPITULO 2

BEL MUNDO BURSATIL.

2.1. Actividades Bursdtiles. - La Bolsa de Valores de México, por
of misma, no compra ni vendo valores y tampoco tiene atribuciones para -
fijar sus precios y cotizaciones. En camblo, a ella concurren loe Agentes
para vender y comprar valores por cuenta de miles de pergonas. De la -
competencia diaria que se eatablece entre todos los Agentes de Bolsa. Se -
fijan los preciocs.

La funcién econdmica mds importante de las Bolsas consiste en per
mitir el contacto, a través de 108 Agentes de compradores y vendedores de
valores. Analicemos como ocurre, esto: Supongamos que el Sr. Garcfa, -
que vive en Morells, Mich., desea adquirir 100 accioncs de una Compafifa
Sidertrgica. Gracias a la existencia de la Bolsa, lo (nico que necesita ha -
Ccer €8 COMUNICArse DOr COrreo. por telégrafo o ralafAnicamante con oo - -
Agente de Bolsa y trasmitirle su orden. El Agente del Sr. Garcfa en unos -
minutoe ejecutard la orden recibida, comprando cn el Salén de Remates -

las 100 acciones que le fucron solicitadas. En esa forma el Sr. Garcla,
sin grand N

ias y por un mddico gasto, ha pasado a ser

es decir copropietario, de una gran industria. El Sr. Garcia pago, ademés
del precio de las acciones, unos cuanios pesos dc comision a su Agente, -
y desde luego, el importe de la llamada telefonica o del telograma que sir

vi0 para trasmitir su orden. El hecho de que ol Sr. Garcfa no vivicse en -

la Capital no fue obstdculo para que participara, ese dfa, en el Romate que
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se celobrd on la Bolsa Je valores de México.

Tratemos de comprender el esfusrzo qus hubjese tenido qus hacer -
el Sr. Garcfa sl no existiese un mercado de valores organizado. En pri- -
mer lugar, e hublese tropezado con el problema de buscar un propietario
de esas acciones y, sobre todo que estuviese dispuesto a venderlas. ;Doa -
de encootrarlo?.

Los acclonistas do esa compafifa seguramente se encuentran disper
908 por toda la Repdblica, por 1o que el Sr. Garcia precisard utilizar al- -
gln medio de difusion para anunciar su propdeito de comprar las 100 ac- -
ciones de esa empresa sidertrgica. Facil es comprender qus este procedi
miento, ademds de dilatado, serfs muy CO8(080; pero, CONVengamos ea - -
que el Sr. Garcfa logra ponerse en contacto con un propletario de esas ac -
clones quien estd dispuesto a venderlas; de famediato surgird otro proble -
ma: 3qué precio pagard por cllas?.

Seguramente el vendedor tratard de obxener el precio mds alto por-
sus acciones y 10gico 68 pensar que el Sr. Garcfa procuraré adquiririas al
precio mds bajo. St ambos, comprador y vendedor, se encuentranenla -
misma localidad, podrdn cetablecer un regsteo verbal; pero, si estuviesen
alejados por clentos de kildmetros, tendrdn que utilizar algn medio de co
municacion, 10 que seguramente elevard el costo de la operacitn y quizd -
no fuese completamente préctico. Ademds el Sr. Garcfa y asimismo el ven
dedor, en la negociacion do esas acciones, no tuvieron oportunidad de co -
nocer otras ofertas y demandas y, en especial, los precios a qus estaben -

dispusstas & vender y comprar otras personas. No serfa diffcil que el ss -
-
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Gor Garcla, después de habor adquirido las acclones, se enterara de que -

on su misma localidad, quizd a unoe cuantos metros de distancia de su do -
micilio, habfa una persona que ese mismo dfa vendi6 100 acclones de la -
misma empresa, mds baratas. Por otro lado, tampoco serfa remoto que el
vendedor, después de haber vendido sus acciones, se informase que éatas-
se hablan negociado a un precio mucho mayor al que él obtuvo por ellas.

Lo anterior nos muestra la importante funcitn de a8 Bolsas, las -
que permiten que compradores y vendedores de valores puedan realizar - -
sus operacionss de compra y de venta sin grandes eafuerzos, en forma flul
da y con un minlmo costo. Las Bolsas aseguran a compradores y vendedo -
res que los precios que pagan son los méds cquilibrados, que han surgido -
de la libre competencia entre todas las ofertas y demandas que en ese mo -
mento coocurren al Mercado. En pocas palabras, las Bolses ocorgan liqul -
dez a loe valores.

Las ordenes. - La negoclacion bursdtil no es catkica, se desarrolla
bajo un conjunto de normas legales, reglamentarias y de costumbre, que -
no sdlo fecilitan el trabajo de 108 Agontes de Bolsa, 8ino que tienen un pro-
posito mds importante: salvaguardar loe intereses de 108 inversionistas.

Los servicios que los Agentes de Bolsa prestan a su clientels, se -
norman conforme a rigidos principlos que regulan su actividad profesional.
Para hacer mds fidida y regular la negociacidn bursétil, los Agentes utill -

zan un con) de p d

)

ientos que b uniformar la mecdnica de las

operaciones. Esto significa que todas las ordencs pueden ser agrupadas

dentro de tipos especilicos y que a cada grupo se le otorga slempre un tra-



tO semojants.

Los ordenes pueden ser: 1) A precio imitado 2) Al mercado y,
3) Coadicionales.

Se llaman “ordenes a precio limitado” a aquellas en las cuales el -
cliente fija el precio a que deben ser vendidos o comprados los valores. -
En estoa casos, la ejecucion de la orden requiere que el mercado permita-
comprar O vender precisamente al precio que el cliente establecto.

Se conocon con el nombre de “'6rdenes al mercado™ aquellas en las-
que el cliente deja al arbitrio de su Agente el precio a que debe vender o -
comprar los valores. Este tipo de 6rdenes denota gran confianza del clien-
te en su Agente de Bolsa, ya que aquél tiene la certeza de que el Corredor-
tratard de realizar la operacién al mejor precio posible.

Decimos que las 6rdenes son "condicionales” cuando un cliente da -
instrucciones de comprar o vender, condicionando su operacitn a que se -
presents una situscion concreta. La diferencia entre aste género de Orde -
nes y las de “a precio limitado” estriba en quo en estas dltimas, para su -
ejecucitn, adlo se estipula cl precio, y en las “condicionales” pueden fijar
8e una gran variedad de requisitos, como el que se realicen otras operacio
oes o que l0s precios de algin valor diferente se muevan en determinado -
sentido.

Usuaimente las 6rdenes se expresan por lotes. Entendiéndoee por -
"lote” una unidad de 100 tftulos en cl caso de las acciones, y de $10, 000. 00
valor nominal cuando ee refisre a valores de ronta fija.

Desde lusgo quo cualquier persona puede comprar y vender menor -
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cantidad de acclones o de Valores de renta fija; pero las cantidades meno
res 8 un "lote” reciben un treto diferente. Este sc explica porque es diff -
cil eacontrar algon comprador o vendedor para que una cantidad menor 8
un "lote”. A las cantidades menores a un “lote” se les llama “picos”.
Bjecucion de las 6rdenes. - Imaginemos que una persona x, logra -
reunir algunos ahorros y después de haber camblado impresioaes con su -
Ageate de Bolsa, ha decidido adquirir 100 acclones de una Compafifa Cerve
cera. Con este proposito, pedird a su Ageate le informe respecto a los pre

clos que prevalecen en la Bolsa. El Agente, de inmediato, investigard las-
cocizact que al las

en ese { dosel

a su cliente.

Cada emision tiene un lugar asignado en las pizarras de la Bolsa y-
todas las tr 1

que se realicen con los Valores de una misma emi
si6n, habran de eer registradas precisamente en cse lugar. Por otro lado,
en el Corro. Central de Operacionen de 1a Bolss, varics cupicados consig.
nan las condiclones y los precios de todas y cada una de las operaciones -
que se realizan, Es por esto que al Agente del Cliente sert muy facil cono

cer, cas! {nstantdncamente, las cotizactones y los precios que su cliente ha
salicftado,

Vamos a convenir que en ese momento las acclones que busca el -

Lic. Rodrfguez ee cotizan a $ 176.00 vendedor y $ 175.00 comprador:; es -
decir, que entre las porsooas que d &

r csas acct alnguna es
ta dispuesta a hacerlo & un precio menor de $176, 00 y entre las que desean
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comprar nadis quiere pagar por ollas mds de $175.00. Con bage en esto, -
el Agents Informard a su cliente que, en ese momonto, las cotizaciones pa
ra esas acclones son: 176/175.

Ahora bien, con esta informacion el Lic. Rodriguez decide comprar
100 acclones a $176. 00 cada una, y asf lo ordena a su Agento; éste ejecuta
r& de inmediato la orden comprando en la Bolsa 100 acclones de csa Com -
paifa Cervecera a $176. 00, cumplicndo en esa forma las instruccionos de
su cliente. Esto caso mnuestra un ejemplo simple, que podrfamos definir -
como una “orden a precio limitado”.

Las "6rdenes a precio limitado™, como ésta acabamos de examinar,
siempre presuponen que el Agente de Bolsa tratard de obtsner un mejor
precio para su cliente.

Analicemos otro caso. Bl Licenciado Rodriguez después de haber -
sido informado por su Agente de log precios que provalecen para las acclo
nes que desea adquirir, le ordena procure compraris 100 a $175. S0 ceds -
una. El Agents, con estas instrucciones, teodrd que “trabajer” la orden, -
es decir, habrd dec "regatear” con los Agentes que representan a los vende
dores, con objeto de que le vendan 100 accl alp

lo que su cliente fi
6. Si logra que las acciones le sean vendidas al precio deseado, asf lo co
municard a su cliente y en caso de que no pueda hacerlo, mantendrd la or-

den en firme, modificando las cotizaclonss de la Bolsa de 176/175 a -
176/175 1.
2

Es posibioc que el Lic. Rodriguez, conoclendo que no fus posible

comprar a $175. 30, ordenc & su Agente que compre al mejor precio posi -
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ble, es decir “al mercado”. El Agente, con eatas instrucciones, quizé lo -

gre, mediante un nuovo "regateo”, comprar a $175.75.
Un ejemplo de “orden condiclonal” serfa el caso en cl que el Lic. -
Rodriguez hublese ardenado a su Agente la compra de 1as acciones de la

Compafifa Cervecera, previa venta de 100 acciones de su propiedad, do

una Compafifa Sidertrgica. En estas circunastancias el Agente tendrd que -
vender primero las acciones de la Compafifa Siderdrgica y, 86lo en el ca -
80 de que logre hacerlo, habré de comprar las acciones cerveceras.

De todo 10 anterior quizé gurja una pregunta: ;Quién vendio las ac -
ciones?.

Las acciones que adquiri el Lic. Rodr{gusz fueron vendidas por -
otra persons que tambiSn utilizo los servicios de un Agentc de Bolsa. Esta
otra persons, llamémosia el Sr. Mejfa, que reside en Mérida, Yuc., oen
cualquiera otra parte de la Repdblica, quizd por telégrafo trasmitio a su -
agente orden para que vendiera 100 acciones de esa Compafifa Cervecera.
al mejor precio del momento. El Agente del Sr. Mejfa, en la Bolsa "rega -
ted” con otros Corredores, en especial con el del Lic. Rodrfgucz, tratan -
do de obtener el precio mis alto para las accloncs que su cliente ordend -
vender.

Tanto ol Lic. Rodri{guez comprador, como el Sr. Mejla vendedor, -

cualquiera que sea ¢l precio que hayan pagado u ob do por las

pusden tener la completa seguridad de que ese precio surgio de la libre

competencia entre compradores y vendedores.

Las Fluctuaciones de los Preclos. - No os dificil quoe quienes por -
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primere vez cbservan cambios Que aufren los precios de las acciones y do
los valores de renta fija y, quiza también, no logren comprender cl Merca
do de Valores, se sorprendan de las continuas variaciones; sin embargo, -
la explicacita os simplc y faciimeate comprensible. Plensese que los valo-
res permanentemente ¢stin en manos de miles de persoaas, quienes repre
sentan siguacionos difereates y gran variedad de deseos y necosidades., -
Por otro lado, también millares de porsonas constantemente compran valo
res y ellas también representan (nfinidad de actitudes y motivos que las in_
ducen a comprarlos. Dos personas que posean las mismas acclones, en un
momento dado pueden tener difercates motivos Que las induzcan a obrar de
diversa manera; es probable que una necesite dinero o que no se muestre -
optimista respecto al futuro de la empresa cuyas acciones poeee, ello harg
que venda; en cambio, la otra, quiza tenga unos ahorros cxcedentes y gran
confianza en las perspectivas de la empresa cuyas acclones conserva y

compre todavia mds acciones de esa Compafifa.

Cualquiera que sea el motivo para qus una persons venda o compre-
acciones, podemos afirmar que el precio que obtenga o pague por ellas de
penderd de las condiciones generalos del mercado y de la urgencia que ten
g8 por cjecutar la operacion. De cualquier maners es aconsejable escuchar
1a opinitn del Agente de Bolsa, pues aunque &l no aconsejsra respecto a lo
que el laversiontsta debe hacer, si podrd ofrecerle un panorama completo

de] mercado y expresarie sus puntos de vista respecto a la tendencia futu-
ra de los precios,
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Dentro de las muchas funciones que la Bolsa de Valores de México -
realiza, se destacan por su importancia las sigulontes: la.) Proporciona lo
cales adocuados para que los Agentes de Bolsa pusdan efectuar sus opera -
clooes en forma regular, comoda y permanentes; 2a) Vela porque las ope -
raciones que realicen sus socios, se efectuén dentro de las normas estable
cidas por las loyes y los roglamentos que regulan la actividad bursdtil; -
3a) Trata que la conducta profosional de 8us Agentes se rija conforme a los
més elevados principlos de ética comercial; 4a) Cuida que los valores ins -
critos en sus registros satisfagan todas las disposiciones legales corres- -
pondientes y ofrezcan up méximo de seguridades las cotizaciones de los va
lores, 108 precios y las condiciones de las operaciones qu: e ejecutan en -
su seno; 6a) Divulga las caracter(sticas de 108 valores lnscritos cn sus pi -
zarras y las cualidades de las empresas emisoras.

Ademis, la Bolsa de Valores de México realiza campanas educati -
vas con objeto de divulgar las ventajas de la inversion en valores y el cono
cimiento de las pricticas empleadas en el Mercado.

Los Agentes de Bolsa son los acclonistas de la Sociedad y adlo ellos
pueden p las

de la Bolsa; pero, para que una pergona adquie-
ra 1a calidad de agente de Bolsa necesita ademds de poseer una accita de la
lnstituciOn, satisfacer un conjunto de requisitos que acrediten su capacidad
técnica y solvencia moral y econdmica.

La sutoridad suprema de |a Bolsa de Valores de México S.A. de C.V.

1a constituye 1a Asambles Gencral de Acclonlstas, la que anualmente elige-
de entre los socios de la institucid

un C 0 de Administracion.
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La orgenizacion administrativa de la Bolsa de Valares de México, -
o: sdecs tal o las \dad

que derivan de sus funclones.
El Director general representa la autoridad ejecutiva mas elovada -
do la Bolsa y es el resp ble, ants ¢l C

jo de Adminiscracion, de la -
buena marcha de la sociedad.

Un Gerente y varios asesores financieros y legales auxilian al direc
tor general en el desempefio de sus funciones, y diversos jefes atlenden -
los diferentes departamentos de la Lnstitucion.

En la actuslidad, ia Bolsa de Valores de México cuenta con siste- -
mas pricticos y eficientes de operaciSn que permite que sus agentes reali-
cen, en los remates diarios operaciones con valor por muchos millones de
pesos. Los sistemas de difusion que uclliza la Bolsa, en cspecial los apara
tos teleimpresares, hacen llegar instantaneamente a un sector muy amplio
del mercado, las caracterfsticas de las cotizaciones y los precios que al -
canzan diariamente los valores.

Las publicaciones de la Bolsa, hojas diarias de informaci6n, bole -

tines mensuales y eatudios monogréficos, mantienen a los inversionistas -
constantemente informados

pecto a los precios y condici de los va -
lores, asf como de las caracter(sticas de las empresas emisoras.

La Bolsa de Valores de México ha llegado a ser el mercado organi -
zado de valores mds importante del pafs.

Con orgullo podemos decir que muchas de las més importantes em-

P han podido crecer y fi

sus programas de expan -
8ibn, gracias al apoyo y a la colaborscion del mercado de valores.
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2.2. Agentes y Corredores de Bolsa. - La profesion del Corredor -

de Valores es una actividad espoecializada, en la quo se requiere elevada -
calidad moral y efict dad té

Ly

Los Agentes de \a Bolsa de Va
lores do México son individuos adultos y de gran responsabilidad, que nor-

man su conducta conforme a loe mis elovados principlos de ética comor- -
clal.

Los clientes de los Agentes do Bolsa provienen de los mds variados
sectores, desdo millonarios hasta aquellos cuyas inversiones constituyen -
\a tocalidad de sus ahorros. Como se comprenders, cada uno de estos clien
tes solicita de su Agente de Bolsa un trato diverso. El hombre de negocios
cuando habla con su Agente de Bolsa precisa respuestas rdpidas, informes
concretos y gran prontitud en los servicios de su Agente: en cambio, es -
probable que una viuda prefiera se lc hable con delicadeza, con respuestas
amplias y en lenguaje llano. Es por esto, que la persona que acude en de--
manda de los servicios de un Agente de Bolsa, aqumluwm .
mientos, las reacciones v la personalidad dsl A=snic 55 ideikifiyuen con -
ella, 1o que permitird que sus pldticas sean gratas y el trato mds satistac-
torio. El Agente que reuna esas condiciones serd el que mejor le sirva.

Es frecuente que el pequefio inversionista que por primera vez acu-
de a la oficina de un Agente de Bolsa, muestre temor de manifestar la ci- -
fra que desea invertir, pensando que por ser reducida no recibiré comple -
ta atencién. Nada estd mds alejado do la verdad. Los Agentes de la Bolsa -
de Valores de México, atienden por igual a los grandcs y pequefios inver -

slonistas y, es mds, tienen el propdsito permanente do prestar especlal -
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atencion a \os que invierten cantidades bajas. Cualquiera persona, no im -
parta su condicion esoclal o econdmica, pucde recurrir en demanda de loe -
serviclos do los Agentes de Bolsa, confiada en que recibird la mds amplia
cooperacion de los corredores de valores. El Agente de Bolsa procurard -
mantener constantemsnte lnformado a su nuevo clients, y no es necesario-
que esa persona efectde la operacion do inmediato, de todas formas recibl
ré un trato adecuado.

Algo muy Importante que debe tenersc siompre presente al solici -
tar los servicios de un Agente de Bolsa, lo constituye el hecho de que, el -
Agente no tomard las dcclsiones respecto a las Inversiones de su clientela,

pues la responsabllidad de estas decisiones corresponde exclusivamente al

aver a; pero en cambi

los inversionistas pueden tener la seguri- -
dad de que, despuda de que e han decidido y otorgado su orden al Agente,
éste procurard ejecutarla al mejor precio pogible.

Los Servicios del Agente de Bolsa. - Dos gon esencialmente los ser
4cios GUS prosia ci Agente Ge Bolsa a su clientela: por un lado, ee preocu
pa por mantenerla constantements informada de todo cuanto ocurre en el -
Mercado de Valores y, por otro, realiza para sus clientes la compray - -

venta de val tr d

pre do obtencr las mejores condiciones pa
ra aquellos quiencs le han confiado sus 6rdencs.

Cuando una persona ha decidido depositar su conflanza en un Agente
de Bolsa, os rocomendable que le comente todas sus inquietudes respecto -
a las inverslonss que desea efectuar y, sobre todo, debe manifestarle cla-

ramento y en forma inequivoca 10 que espera recibir de sus inversicoes; -
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8010 asf y Gnicamento de esa manera, el Agente de Bolsa estard capacitado
para proporcionarie sus mejores servicios.

El Agente de Bolsa conoce bien que cada inveralonista tiene probis-

mas diferentes y que para cada caso ee requiere hacer un plan de inver- -

810a distinto; ¢8 por ello que sl no dispono de todos los elementos de julclo
respecto a las dades y d

de su cliente, serd diffcil que pueds -
asegorarlo eficientemonte.

Los Agentes cobran por sus servicios una comision rigidameate es
tablecida en el arancel de la Bolsa. Esta comisi6n s6lo la devengan cuando
realizan alguna operacion para su clientela. El cobro de esta comisitn re-
presenta la retribucion equitativa por loe servicios que el Agente de Bolsa
presta y al mismo tiempo, constituye una garant(a para los inversionistas,
de que los precios que ha pagado o recibido por los valores fueron los que
prevaleclan en ese nto, como resultado de la \ﬁn competencia del -
mercado. Las comisiones que cobran los Agentes de la Bolsa de Valares -

de México son minimas, mucho mds bajas que las que se cobran en otroe -
pafses.

El Agente de Bolsa no es un vendedor que trate parclalmente de ven
der tal o cual valor; por el contrario, es un ejecutor de 6rdenes que impar

cialmente busca realizar, en la mejor forma, las 6rdenes de compra o
venta que ha recibido de su clientela.



ANEXO

Tartfa autorizada a los sefiores agentes de la bolsa de Valores de -
México, S.A. de C.V. para el cobro de sua comisiones.

- Valores de Renxa Fija:

0. 25%, sobre el importe de la operacitn.
Comision minima: $25.00 por opsracita.

- Acciooes:

a) Para cada grupo de 100 acclones.

Cuando su Importe sea: La Comisifn serd
De § 0.00a$§ 499.99, $ 500 misd4 X
De $ 500.00 a § 7999.99, $ 20.00 mis 1 %
De $ 8000.00 a § 99999.99, $ 60.00 mds 0.50 #:
De § 100000.00  en adelante $ 460.00 mas 0.10 %.

+ Sobre el importe de las 100
acciones.

Comistén mfnima $ 23. 00 por operacita.
b) Para cantidades inferiores a 100 acclones:

Se cobraré la parte proporcional de comision que corresponda al -

a do negociadas, sobre la base de la comisifo relativaa -
cien acclones, pero en ningln caso se cobraré una cantidad inferiora la -
comision miima de $ 25.00 por operacita.
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- Cupones y Derechos:
Se cobrard con bage en la misma tarifa que se utilize para las ac- -
ciooes, salvo que la comisién minima es de $3. 00 por operacion.

- Fuuros:
Se cobrardn con base on las tarifas que correspondan a operacioncs
de contado, seg(n se trats de tftulos de renta fija, acciones, cupones o de-

rechos. La comisifn se cobraré el dfa de concertada la operacion.

Comision minima: $ 25.00 por operacitn.
- Otrose Servicios:

Se cobrardn seg(n convenio, previa auorizacion de la Direccion Ge
neral de la Bolsa.

- Obeervaciones:

Las comisiones seflaladas en esta tarifa sardn ~nhredee tontc on 12
compra como en la venta de valores. Los agentes de la Bolsa en ningtn ca-
80 podrén cobrar comisiones mayores 0 menores & las establecidas por la
tarifa. Asimismo, en ningn caso podrén hacer bonifi de isfo -
nes a sus Clientes, salvo las que establece cl Reglamento del Arancel de -

Agentes para otros intermediarios financieros autorizados.
- Ejemplos:

Por una orden de 200 acciones al precio de $38.00 c/u y con tmpor-

te total de 7, 600. 00 se cobrardn $116. 00 de comision (100 acciones $58. 00;
2 centenas $116. 00).
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Por una orden de 170 acciones al precio de $38.00 c/u, con importe
total de $6, 460. 00, se cobrard de comisién $S8. 00 por un lote de 100 ac- -
ciones, mds $40. 60 de comisidn por las 70 acclones restantos; os decir, -
se cobrard $ 96. 60 en total.

Ver Tabla No. 1



3roens3uEAEAYMENES 4R8RS98R8R8RERER. gasw 8R828R8RA8E8REIEAERER mmmmmmmmmnw»m»wuwnmn 888RENABR
SATRAAAARGRARAAAAA BERSFFRESRRRERER RRRE SRARNRAAARARALRRAARN ERRENRRRZZRRKARARZARE §Eamgssd
§88888982888988888 3338588583388888 gass $8988888898886888838 88888888853588R8AAR 88888888
5335853803225 s: AadgInanINggRIIT 3838 $3973395399593 393538 §339333533R<ER30ENSE SzadFuse

gns; SREASRSNESERSE8NBRER SNERERSREABAENAGAEASR §ABARAES

538985882 989898998 SR8AGREE8NANERER BRSA FAC L. 2l s 3 3A8REREREAE 398
--;zsy.-ss..y s RAGAARRAARIANNARR AARE fRRAARAASSARAARRAARR SARRATRAZIRAAIRRARNG RRnARRAR

~
RRRRRANNAN~NAR

8888888888888888 8888 23°nTTRC g ‘.......
ar $3333333388739344k38 $7523a85a2RCERSRERRE §x33%4Ma

]
8 8gsas8ss 3 $8888888888838888888 88688888888888888888 §8g8gass
¢ R35335AR3589H433 #AR3%R
]

3

38R8R8R88388RE8R84 §R84 gngagagngn 8
EREEREREZSIRRRREE EEEE Sgss39983 L]
83 888888g888888888 8888 §88888888888838888E8 8gg888888688888888886 88868888
S3358533 fAddaNanARAAAA %A ARAR $x333445 I8 ARAALAARAN mmmummumummmmmmmnmmmnmmmmnmnm
2 2 anr SABRSNARBRARENAR BRRR 80ARBNARBNARERARGRAFR 8AREERALEARLEARRGRAR BRAREAAR
ncguarsarzenszannn A93CaA1iidasasy suvy 223desddziasidadiees aRasasgaaaaaadadassy Jaudassy
sga88angn 8RSR8R3RSREAEREH 8RSA gR3R8REREREAEAEABABR mnmsmamnmammnsmmnsmm_m@mnmmme
B88aa S Res suzigazidadiuz: 3dun EESnSEEESIfEZERRSIEE G6as3dadassgssscdzes gEszIsai
Zidgagz3asgasnided 3923333323222222 2232 .
arEuRcEaARL8ARRSARE SARREARCSARRENAR 8RAX
gg=-=Zndosasfdssss sdndddssrrrrdsdd soss
883R3R8R828R828R8H 8a8R3A8AERB8ASASH 8R8R o 9 &
ss3sggazgsssssdses gsessfoadzizddsss CEEERLEL g
SrERALSRRLSRARBARN 8NARERAR
893nBRERERERERSRER 8REREREAEABRERES 828R 8n8R8RBRERENEAEBRASABA grARERARBAALEAARAT ] ardsasas
RREFCRRILCEERRRERE SggstddggsuUaass B398 sgssisagzessscedses mwmmwmmmmmmmmmmmumm g88388888
a8§ 8R8RSRER
585 3R8R8R898R8R88 SRSRSAERERERERER BRER 8R8R3RBRERBREAEABASE 8R8R8REASASREREREBNEN HAR T2 <4
maunmnmumu»uuuuuaa uumunuunuuuuuwum s3ss BREFRAPRIIRELERRRRRR Sesdggggiiugaascsitd §EFEIIIT
]
QArgARR S8RRRBARK
L8R ARBARCBARLENRE BRARRGNALERARBRAR BRAR 8RRRENARENARBRAREARK 8RARERAREARKEAAL NS IRRBARK
uu¢«¢ummuumu¢mmmn« wnnaaauumaunanng 3333 GhddssRsnEEnAARIRERS ge99zss29959999333338 39338838
8RALBRAREBRFRBARKEARK 8RR BARL
gnaranacaRareaatatat o .me.muuuuuuquuu« EELEST L £

9canpegaprBRARGARE GARLSLARBRARBAAR BAGL o,y 192 8RAREN 13 ..-

ZRARRARRRSARARERRR dassz-=addgadddd 222 FprnGsARAEERRIdtRRRs S989ITTT

< aNERENR-BARKEARE BARFEXSE

2 8 88888888 B82RAREARFBRARERRE BRAR mxmamamnmaaxmamnmmmm gnRBRRRERAZBARKEBET L o dessss
mamm“ammmmnmnmnmnn rddniAhARERRRARAd RRRSK assRsaRAANANAdAAXAZ GROLASPARRESZAATRRAN 9898

a

° gReREnAr gRAr SAARERAREAR

PL3RRranPrecAL8naAr 8RARSNARLSRARERAL guae 8RALaNAL A

Adnriecsornrrd

ARRENRRERIRBASLBCRR BRARERAX
LR B iaeiicrssensdss RARRAARA

PP X L A At



64
CAPITULO 3
BL MERCADO BURSATIL MEXICANO Y SU IMPORTANCIA.

A). - (Qué es una accin?.

Las acciones son tRulos- val

que rep una fraccion del -
capital de una empresa. El propletario de accion es socio de la emprosa -
en la parte proporcional que represonts su accion.

Las acciones ee denominan Valores de Renta Variable porque estdn
sujetas a variaciones de fdcil explicacion: al estar en manoe de miles do -
personas que representan infinidad de actitudes y motivos para su compra
y venta, 8u precio en el mercado fluctda. La experiencis demuestra, 8in -
embargo, que su valor crece. Ademds permiten una gran liquidez, ya que

pueden ser vendidas por su propietario en el momento que se desee. (Ver-
1.2.: Accifn).

B).- Donde pusdo adquirir acclonsa?

Sa Me

Waivw oxisten agentes de Bolsa y Casas de Bolsa autorizados -

que tienen el respaldo de la Bolsa Mexicana de Valores y de la Comisin -

Nacional de Valores. Ellos estén capacitados para ar a usted en su-

inversidn en acciones y aconsejarle cO6mo aprovechar las mejores oportu -

nidades de compra y venta; también ge pueden ocupar de su custodia y ad -
minigtracién el usted lo desca.

C). - (Cufinto dinero se necesita para invertir en acclones?

Con una cantidad similar a la que usted invierte en su recibo men -
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sual de widfono, por ejemplo, usted puede adquirir acciones de Teléfonos
de México; con su desembolso parecido al qus dedica su compra aemanal -
de alimentos, usted puede hacerse 8oclo de una cadona de tiondas de auto -
servicto, como Aurrera; con una suma del tipo do lo que cussta un pasaje-
de avida dentro de la Repdblica Mexicana, usted puede ser propietario de -
acciones de uns IMmoa adrea. Una cantidad pequefia lo convierts en acclo- -
nista de una O do varias de las empresas que estdn creciendo constante- -
monte Y HACIENDO CRECER A MEXICO, empreosas solidas y progresis -

tas de la que ustod es ya, socguramente clients y do las que, ahora, puede-
ser tambicn socio.

D).- ;Qué beneficios obtengo y por qué?

Al poner su dinero en acclones, usted aporta recursoe pars el desa

rrollo de las empresas. Con esoe recursos, SE CREAN NUEVOS EM-

PLEOS, SE INCREMENTA LA PRODUCCION Y SE ABREN NUEVOS CAM -

~
TS ALAL

INIMISTRIA. Su dinero en accionss es el tipo de inversitn con -
beneficios qus se multiplican en cadena, y estos beneficios se reflejan EN
EL PAIS ENTERO Y REGRESAN A USTED. DE ESTA FORMA USTED PAR

TICIPA Y SE BENEFICIA, AL MISMO TIEMPO, CON BL DESARROLLO
ECONOMICO DE MEXICO.

E).- ¢Qué garantias tengo?

La garantfa de un negoclo sdlido y en pleno crecimisato: EL DESA-
RROLLO DE MEXICO. Las acclones de empresas que estdn en plena ex- -
pansidn ponen a la economia en accidn y esto aporta benoficios que se mul



tiplican en cadena. Para el inversionista en Bolsa y ol pafs.

F).~ ¢(Qué «ilidades o rendimisntos recibo?

Las empresas cotizadas en Bolsa pegan cada afo dividondos segan -
el monto de a8 utilidades del ejercicio. Ademds, con el tiempo, el valor -
de las empresas aumenta 1o cual -segn demuostra la experioncia- wo re -
fieja en el valor de sus acclonss, de manera que hay una doble posibilidad-
de ganar, tanto en el corto como en el largo plazo.

G).- (Quién auworiza la venta de las acclones?

En la Bolsa Mexicana de Valores, a través de las Casas de Bolsa, -
fundada en 1894, garantiza la solvencia de las empresas que se cotizan en
ella y, a suvez, la Comisicn Nacloaal de Valores, que depende de la Srfa.
De Haclenda, responde de las actividades de 1a Bolsa.

H) - 1COmo, cudndo y donde se pueden vender?

En 12 Bolss Mexicana de Valores, & través de las Casas de Bolsa y-
de los agentes de Bolss autorizados en toda 1a Repablica. Usted puede ven -
derlas cuando desec y su precio se establecerd do acusrdo con las cotiza -
clones de 1a Bolsa que aparecen diariamente en los diarios del pafs. Usted
y 8u agente de Bolsa estaran slempre en libertad de decidir la venta o com
pra de accionss, ya que siampre tendrdn la mejor y mds actualizada infor-

macitn para aprovechar las coyunturas de cCompra O venta que 8¢ presen- -
ten.
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1).- ¢Como informarse del valor de las Acclones?
En l0s principales diarios de México aparecen diariameats las co -
tizaciooes de la Bolsa de Valores, de manora que todos loe dfas usted ten -
dré informacion acerca de su movimiento y de las oportunidades que exis -

ten de compra O venta. Su agents o casa de Bolsa pusde también asesorar -
lo y aconse)jarlo.

1).-  ¢Qué diferencia existe entre las acclonos y otras formas de inver- -
8ion?

Las acciones ge llaman Valores de Renta Variable porque su valor
fluctda, como explicabamos, de acusrdo a las utilidades de las empresas,
al crecimiento del mercado y a la demanda que exista por estos valores. -
Los Valores de Renta Fija -como el ahorro o los plazos fijos- producen -
un rendimiento fijo -de ahf su nombre- y no aumentan conforme pasa 8! -
tiempo, ni estdn sujetos a variacion.

Adamda, al invertir en acclones, usted esté participando y benefl -
cifindose, al mismo tiempo, con el crecimiento de las empresas Y CON -
EL DESARROLLO ECONOMICO DE NUESTRO PAIS, YA QUE BSTO AFOR
TA VALIOSOS RECURSOS PARA BL CRECIMIENTO DE MEXICO.
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3.1

TIPOS Y CARACTERISTICAS DE LOS VALORES.

Loe valores son tftulos que ticnen un valor representativo, pues permi-
ten la movilizacion de un derccho de propiedad, yo sca sobre bienes muebles -
o inmueblea.

Es decir, que cl derccho de propiedad sobre “un algo” se documenta en
un thulo y que &ste es susceptible de scr tranalerido, ya sea por endogo v por-
simple entrega.

Existen multitud de valores y no todos son objeto de comercio en bolsa-
En términos generales, podemos afirmar que #8lo son cotizables en bolsa aque

Llos tftulos provenientes de una misma emision producida en masa, cn serie;
que tienen las mismas lidad d

loe mi

derechos a sus tenedo
res y pueden teper un curso de camblo com(n.

Los valores cotizados en bolsa pueden clasificarse atendiendo a diver -
808 criterios:

a). - Conforme a su origen: en nacionalcs y extranjeros scgln sea la na
cionalidad de 12 entidad emisora.

b). - Conforme a la naturaleza de la entidad cmisora: en pablicos y

privados. Serén pblicos los emitidos por instituclones gubernamentales, y - -
privados los emitidos por personas {fsicas o morales de cardcter particular.

¢c). - Conforme a su rendimiento: pueden acr de renta fija o de rendi-

miento variable. De renta fija 1o quc se obligan a retribuir a su poseedor un -
interés peri6dico constante, Ind di

14

de ¢ " 1 conu 8! Son
de rend varlable aquellos cuya retribucion sc condiciona o lo utilidad -
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de la empresa emisora.

Urilizando este Qitimo criterio, vamos a comenzar por sefialar las ca-
racter{sticas principales de los valores de rendimiento varlable. Estos valo -
res gc llaman asf porque tal como ya ec sefiald, au producto estd sujeto al re
sultado del ejercicio de las empresas que los emiten, es decir, s la empresa
emisora obtuvo grandes utilidades, el rendimiento de esos valores ser8 muy -
alto; si fuerco poquefias, su rendimento serd fntimo. Son valores de este tipo

las acciones. Se clasifica las acclones en: preferentes y comunes u ordina- -
rias.

ACCIONES COMUNES

Las acciones son titulos valores que representan una fraccion del capl
tal de una empresa. El propietario de una accién comin es participante en el-
negocto, en la parte proporcional que su acci6n representa. Es decir, es uno
de los duefios de la compafifa y por tanto tene dorecho a percibir los benefl- -
clos que el negocio produzca y 1a obligecion de sufrir, bascts por cl importe -
de sus aportaciones, las pérdidas que haya; pero ademds, tiene derecho a in-
tervenir en el nombramiento de los administradores y de ratificar la actua- -
ci6n de ellos, y en caso de liquidacion de la empresa, a recibir la parte pro -
porcional de capital que le corresponda.

Todas las acclones comunes de una sociedad son iguales: confieren a -
sus tenedores los mismos derechos y les imponen las mismas obligaciones. -
Las acciones se imprimen en tftulos de papel de seguridad, en cuya redac- -
cién debe ir consignado el nombre de la sociedad emisora, su domicillo soctal,
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su capital, el ndmero de acciones y los principales articulos de la escritura-
constitutiva de la empresa. Normalmento las acclones llevan adheridos una
serie de cupones, fdcilmente recortbles. que se utilizan para el cobro de di
videndos y el ejercicio de otros derechos,

ACCIONES PREFBRENTES

So llaman acclones preferentes aquellas a las que se garantiza un di -
videndo anual mfnimo y que en caso do liquidacion de la empresa emisora, -
tienen preferencia sobre los otros tipos de acciones que haya en circulacion.

Las acciones preferentes adoptan diversas variedades pudiendo ser de
dividendo acumulativo o no acumulativo; participantes o no participantes: con
vertibles o inconvertibles. Son acciones preferentes con dividendo acumulati-
vo aquellas para las cuales se ha pactado que independicntemente del resulta-
do de las operaciones de la empresa emisora, tendrin derecho a un dividendo
fijo anual y que en caso de que las utilidades del negoclo en un ejerciclo so-
cial determinado no permiran ~ubrirles el dividendo a que tienen derecho. ¢s
te se les acreditard y les scrd cublerto en el proximo o hasta que las utilida -
des de la empresa lo permitan. Sl un negocio no puede cubrir a sus accionis -

tas preferentes, en varlos ejerciclos ivos, el dividend

acumulativo-
a que tienen derecho, loe acclonistas preferentes cobrardn, antes de que la -

empresa emisora cubra a los acclonistas ordinarios cualquier dividendo. Co-
mo se comprenderd, se llaman acciones no acumulativas aquellas cuyos divi-
dendos no se acumulan y que, transcurrido un ejercicio en ¢l que no hay utilh

dades a distribuir, no tienen mas derecho que a exigir un dividendo del 5§,
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que cstablece la ley.

Son accloncs preferentcs participantes las que tienden derecho a partl
cipar, ademis del dividendo fijo, en un dividendo extraordinario sobre el ros
to de las utilidades cuando &stas superan un porcentaje determinado. Las ac-
clooes no participantes no posecn ¢so derecho.

Se Llaman acciones preferentes convertibles aquellas para las cuales-
se ha pactado, quc después de un perfodo determinado, se transformarén en-

acciones ordinarias.

VALORES DE RENTA FlJA

En términoe generales, puede afirmarse que estos valores represen -

tan un crédito colectivo a cargo de la empresa emisora.
En nuestro medio existen diversos valores de este género. Entre - -
ellos los mas conoctdos y los que tienen mayor bursatilidad son: las cédulas-

hipotecarias, los bonos hipotecarios, las obligaciones hipotecarias, los bo- -

e Bnancicros j s cerufcados de participacian

Las cédulas hipotecarias. - Las cédulas hipotecarias son tftulos valo -
res emitidos por particulares con intervenciSn de una institucion de crédito -
hipotecario. Esta Gltima garantiza solidariamente todas las obligaciones que
deriven de las cédulas emitidas con su Intervencion. No cbstante que las o8 -
dulas son emitidas por una infinidad de personas, en el mercado se conocen -
por el nombre de la Institucin que interviene en su emision.

Estos valores se documentan en tftulos al porwador o & la orden, con -
un valor npominal decien pesos, o de sus maltiplos: quinientos, mil pesos,- -
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etc. Las cédulas producen un interés anual constante, que se paga mensual -
meate. Los tftulos de las cédulas hipotecarias llevan adheridos a su cuerpo -
cupones que se utilizan para cabrar los Intcrescs. Lutos cuponcs cepecifican
claramente la fecha de cobro y la cantidad a cobrar y con s6lo presentarsc -
& las ventanillas del Banco Hipotecario respectivo sc hacen efectivos.

En la redaccion del titulo, las cédulas hipotecarias consignan el pla -
20 en que fenece la emision, es decir, la fecha en que el banco cmisor se - -
obliga a reintegrar, a qulen haya comprado una de sus cédulas, su valor no-

minal. Este plazo de redencion puede ser hasta de 20 afios; sin embargo, ca
s todas las emisiones de cédulas se hacen actual

a dicz afios.

En la préctica las instituciones que interviencn en la emision de cédu
las pactan que se amorticen mediante sorteos semestrales, lo que significa -
que la cédula que sale sorteada, desde ese momento deja de percibir intere -
ses y que su propletario, con sdlo entregarla en el banco, recibird el valor -
sominal que ampara el tftulo,

Para garantfa de quien compra una c&dula y para salvaguardar sus -
proplos intereses, los bancos hipotecarios adoptan todas aquellas medidas ne
cesarias con cbjeto de asegurarse que la emision sc hace satisfaciendo todos
los requisitos legales, y que el valor de los cdificios que se hipotecan garan
tiza ampliamente el monto de las cédulas cmitidas. Estos bancos tamblén re
presentan a todas las personas que compran sus cédulas ante el deudor hipo-
tecario y en caso de que este Gltimo no cumpla con todas sus acbligaciones, -

el banco realizars todos los actos y accloncs a fin de lograr que los intereses
de los que tangan sus cédulas cstén pl

garantizados.
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8). - Bonos Hipotecarioe. - Estos tiuloe los emiten directamente -
las sociodades do crédito hipotocario. Bstén garantizados con créditos y -
prestamos otargados por la sociedad que los emiw; pero ademds, tienen -
preferencia sobre los activos de Ia Inatitucion, respocto a todas sus obliga
ciones. Lo anterior quiere decir que los bonos hipotecarioe son garantiza -
dos coan todos 108 recursos del banco hipotecario emisor.

Los bonos pueden ser emitidos hasts por un plazo de velnte afios; -
sin embargo, en la prictica se emiten a dicz y son amortizados mediante -

sorteocs somestrales concediendo la ley facultades a las emisoras para - -
reembolsarios anticipada asu i

Respecto a los sorteos, -
debemos decir que los bancos hipotecarios publican con gran profusitn los
resultados, 108 que en fechas oportunas pueden consultarse en cualquiera -
de los periddicos de mayor circulacitn.

Estos tlulos 90n a la orden o al portador; de cien pesos o de sus -
m(itiplos; producen un interés anusl que se cobra en mensusiidades con 80

lo gar los cun correspondientan. Ratna

, comn an al o

de las cédulas, vienen adheridos al tftulo y especifican claramente la fecha
de cobro.

C).- Obligaciones Hipotecarias. - Estos valores son emitidoe por -
sociedades anfnimas y, como su nombre 10 indica, ¢stin garantizados por
una hipoteca que se establece sobre los biencs de la empresa emisora, in -
cluyendo todos los edificios, la maquinaria, el cquipo y los activos de la -

socledad,

Las Obligacionss Hipotecarias se documentan en tftulos al portador
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0 a la orden, con valor de clen posos cada uno o de sus mditiplos. Ademds,
consignan en su toxto ¢l nomnbre de la socledad emisora, su domicilio, la -
actividad a qus se dedica, los datos de activo, pasivoy capital, del balan -
©o que se haya practicado precisamente para efsctuar s emision, el plazo

total de amortizacion, el tipo de interée y sus formas de pago.

Por ley, en toda emisidn do obligaciones deben eatar representados
lo8 intereses de l0s obligacionistas por un representante comtn, que puede
scr cualesquiera persona o institucitn autorizada para tal fin. Generalmen
te la designacitn del representants com(n de los obligacionistas recae en -
una sociedad fiduclaria. La importancia del repressntants comdn es rele -
vante, pues €1 tiene encomendada la vigilancia del exacto cumplimiento de-
wdos 108 compromisos que derivan de la emision, y previamente tiene que
carciorarse de la completa logalidad de la misma.

Las Obligaciones Hipotecarias producen un interés anual que se pa-
ga trimestral o0 semestralmente, contra entrega de l0s cupones respecti- -
voa. Bn general puods doclrse G odas las smislouse G Ghiigecioncs vo -
hacen a diez afios y que se amortizan mediante sortece semestrales.

D). - Certificados de Participacitn. - Estos valores son emitidos -
directamente por sociedades flduciarias y representan uns parte proporcio
nal de los frutos o rendimientos de valores o bienes de cualquier clase, da
doe en fideicomiso irrevocable para ese objeto.

Dado que en nuestro mercado las emisionss de certificados mds im
portantes son las de la Nacional Financiera, nos concretamos & ssfialar

sus caracter(sticas.
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Bstos thulos aparecieron hacia el afio de 1941, siendo las primeras
emislonss inuy modeatas, puss apenas si alcanzaban alguncs millones. Pe-
0 & quo ostos tiulos eran desconocidos para los inversionistes y que no -
contaban con ninguna tradicion, paulatinaimente fueron adquiriendo impor -
tancia dentro del mercado y en la actualidad representan los vnlorﬁ de ma
yor bursatilidad.

Los certificados de participacion ee documentan en tftulos al porta-
dor o a la orden, con valor nominal de $100.00 o de sus mdlriplos y produ-
cen un interés anual que se paga trimestralmeate.

Los certificados de participaciéa, como antes se menciond, estdn -
garantizados por grupos de valores que la sociedad emisora constituye cn -
fideicomiso. Ademds, dentro de la redaccitn del tftulo se consigna al re- -
presentante comn de l0s tenedores de certificados, quien tiene la obliga -
ci6n de verificar que la emisifn se haga de acuerdo con la ley y que la ga -
rant(a satisfags ampli las obligacl derivadas de la emision.

C). - D3os Financioros. - Latos Rulcs o0 eimnilidoe poT un BT -

minado tipo de institucién de crédito: las financieras.

Los bonos financleroe estén garantizados especfficaments por cré -
ditos concedidos & empresas solventes y que gencralmente constituyen hi -
poteca sobre t0dos sus bienes, o por valores gubernamentales o de empre-
sas prosperas; pero ademéds, las sociedades financieras que los lanzan al -
mercado respaldan con todos sus recursos las obligaciones derivadas de -

estas emisionss.

Bstos bonos, como todos los valores, se documentan en papel de se
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guridad, con un valor de clen pesos o de sus mdltiplos. Los titulos repre -
essntativos de un bono llevan adheridos una serie de cupones que se wilizan
para el cobro de los intereses que producen. Los cupones estén numerados
y Uevan la fechs en que deben cobrarse. De esta manera el poseedor de un
bono, con 8610 recortar el cupda en \a fecha correspondiente y presentarlo
& su cobro recibiré su importe.

La generalidad do las emisiones de bonos financieros son a diez - -
afos, y en todos l0s casos se amortizan modiante sorteos anuales o semes
tralos. La ley concede a las emisoras la facultad de amortizarios antos de
su plazo de vencimionto, 1o que quiere decir que mediante pago del valor -
nominal de 108 bonoe, las financieras pueden redimirios anticipadamente. -
Los sorteos de amortizacion se efectGan en fechas fijas, ante represeantan-
s de las autoridades, y sus resultados son ampliamente difundidos, prin-
cipalments a través de los peritdicos de mayor circulacion.

F).- Bonos del Estado. - Los Bonos del Estado o del Goblerno, ¢o -

e O PP TR
T S TSTART W s

ica, s emithie pn oi Gubicrnu Federai o por ios -
de los Estados. Estén respaldados ¢n general por los ingresos provenien -
tes de los impuestos, 0 bien por un impuesto ospecial.

Los Bonos de Goblerno se amortizan graduaimente y tienen también
intereses fijos.

Por Gitimo, es coaveniente sefialar quo las Obligaciones Hipoteca- -
rias, Bonos Hipotecarios, Cédulas Hipotecariss y los Certificados de Parti.
cipacifn, ESTAN EXENTOS DEL IMPUESTO SOBRE LA RENTA, lo quo ha

ce que sus rendimientos sean completamente libres para los inversionistas.



3.2. - Bl Mercado de Valores.

L.os ahorros acumulados conetl

yen el patrl {o do los individuos y
de sus familias: los ahorroe de todos los mexicanos forman el patrimonio ns

clonal v, al igual que en cualquier otro pafs, on la medida ea que mayor sea

nuestre riqueza, mayor capacitados estaremos para alcanzar niveles que de-
vida sean més clevados.

El shorro y el trabajo forjan las 4

grandes (ndependientes y -
prosperas. Para que los ahorros sean provechosos a la conumidad. es prect
80 invertirlos, es decir hacer que produzcan.

El mercado de valores facilita la inversion de los ahorros, transfor—
mandolos en capitales que ayuden y faciliten la expansioa de 1a actividad eco
nomica del Pafs. El ceantro del mercado de valores lo constituye la Bolsa y, -
aunque ella por sf misma no crea nuevos capitales, of permite que esos capl-
tales acudan al fomento y desarrolio de las industriss.

La industria, en general precisa de recursos adicionales para poder -
crecer y, una manera de preveerse deo ellos, la constituye el ofrecimiecato de
sus valoresal pablico, Quien compra estos valores, adquiere con ellos la se-
guridad de sus recursos colaboran al financtamiento del desarrolio economi-
co de México: pero ademds, recibird la satiefaccion de hacer que su dinero-
trabaje para su provecho personal, ya que los valores inmediatameate comen
zardn a producirie rendimientos en forma de dividendos, (ntereses y ganan—
clas de capital,

La Bolss, por eer el centro del mercado, permite que los valores se

negocien libremente, otorgendo acceso para que cualquiers persons pueda -



78
adquirir los valores que desee y mas le convengan, A la Bolsa concurren
con sus ahorros, inversionistas de diversa capacidad econdmica. Personas
con clentos de miles de pesos compran valores: pero también acuden a la
Bolea personas con pequefios capitales en busca de oportunidades do Inver-—
si6n.

Constituye proposito de la Bolsa do Valores de México divulgar el -
conocimiento de las practicas bursatil y do las ventajas de invertir en valo
res; considerando que en esta forma se permitird la dispersica de la prople
dad de los medios de produccion.

Pare la tranquilidad polftica y soclal del Pafs y, sobre todo, para su

progreso, es indispensable que cada vez mayor n0mero de mexicanos ten--
gan la oportunidad de perticipar de los benefict

que el d lvimiento -
de |a Naci6a crea y, €8s segurameante a través de la democratizacioa de los

valores, como lograremos la reali

de ese anhelo. Sin duda alguna, -
es en el mercado de valores donde cobra mayor importancia la repetida fra

wArne'' nie loe aanan
rorios QLSS

{ppnl}
muchoe e .

La Bolsa coaffa que, en un futuro proximo, sc podra afirmar que la-
todustria mext

per , & través del mercado de valores, a todos los
hombres y mujeres de cada Region dol Pafs; de esa manera e habra justifi
cado 1a sentencia de que la Bolsa de Valores cs ¢] eslab6n que permite a to-
da persoas llegar a ser soclo de los principaies negocios naclonales. Y coa
esto, aumentar el indice de industrializacion,



CAPITULO 4

BL MERCADO BURSATIL Y LA INDUSTRIALIZACION

_ Croaica bursatil del afio de 1950, - No obstante las altas y bajas quo
se venfan realizando hasta este afio el namero de ageates quedo en 67 ext--
giéndogeles con sus cucxas atrasadas, se realizé también un estudio para -
cuotas eatre ageates dol D, F. y Moaterrey asf mismo una comision para
precidir los remates.

Bl periodico El Universal pablico desde este afio una columno burss
til ea forma gratuita, . Bl ascenso de las operaciones en remate fug de -
$ 54, 347, 243.54 reflejando un aumento de $4, 364, 095.42 en comparacion -
del ejercicio anterior, el namero de valores inscritos ascendio a 38.7.

Croanica bursatil del afio de 1951. - No obstante el incremeato de las
taversiones en Bolsa en namero de agentes continud siendo de 67 a pesar de
aGmero de compafifas inecritas (503). Siendo las mismas cuotas sobre ins-
cripclones de nuevas empresas, también se les exiglo informacioa sobre -
8us operacionss a las empresas el consejo de ls Bolsa emitio una excitativa
para elaborar un comentario dlario sobre el morcado de Valores ea el mer
cado los precios alcanzaron su mas alto indice desde 1930, en los primeros
seis meses del afio el volumen de las operaciones alcanzo el volumen més-

grande registrado.

Cronica Bursatil de 1952, - El nomero de soci

activos d dio -

hasta 61, y los suscriptores no pasaroa de 12, La comision naclonal de valo



ros (C.N.V.) aprobd por fin el reglamento de la Bolsa,

Bl consejo en Asamblea General Ordinaria tnformo que el afio cursa
ba por un perfodo de receso y ligero decrecimiento provocado por la eaca—
8oz de dolares en aquel eatonces afectando por lo tanto a las monedas desta
cadas y al resto del mundo. Los precios subleron fuertemente cn el primer
semestre, oculténdoge en el segundo demestre a la baja. Bl movimleato -
bursdtil fué mayor alcanzando $84, 962, 107,03 con aumeato del 15.5%. Las
cotizacionos apuntaron en forma bajista en forma coatinda repercutiendo en
diciembre. La campaiia publicitaria se inteasifico asf como el reparto de -
mooograffas de sociedades andnimas funddndose un boletfn mensual emitido
por la Bolsa.

Croénica Bursdril de 1953. - Los socios activos fueron 60 al término -
del ejercicio 1a Bolsa hasta este afio habfa subsidiado al boletfn financiero y
minero de México. Por la poblacion de cotizaciones, pero por divergencias
enciertas informaciones. El consejo acordd que en lo sucestvo el boletia -
expresard dichas cotizaciones bajo el rubro “Cotizaciones Oficialer de Rn)-
sa de Valores de Mexico™ el v6lumen de las operacioncs ascendio al 8.7%-
en relacion sl afo anterior. Las ecmpresas registradas marcaron a 205,

Croaica Bursatil de 1954, - Respecto a Bsonomta Naclonal. Las con
diciones eran optimistas con alta recuperacion pero, el 17 de abril de este
afo el Gobierno abandono el tipo de cambio para adoptar pariedad de $12,50
por dolar U.S A, r rand la

W

ifa en agoato, con nuevos nive--
les de actividad cn diciembre.

Las operacliones de remate ascendieron a su maximo con
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$ 140, 43}, 121,50 las empresas registradas fueron 285, O sea el mercado -
de Valores continud en marcha asceadeate.
Cronica Bursdril de 195S. - Bl informe del Conscjo {nformo del S5 a-

la elevada prosperidad mundial, con negoclos bursdtiles ea alza o importan

tes Progresos 6micos en Iberoamérica en el mercado se alcanzo cifra -

redonda. De 227 milloaes de pesos que superd el 61.7F. del ejerciclo pasada
Las cotizaciones fueron altas por que las utilidades también lo fueron en es

te afio el consejo estudiaba métodos mas rapidos de operacion y transmision
operativa asf como difundia pablicamente los servicios bursatiles,

Cronica Bursdtil de 1956. - Una reforma bursatil se inicl6 en marzo-
propoaiendo el aumento de capital de la Institucion, ea el rubro del Mercado
de Valores el volumen operado ascendi6 a 1, 875, 336, 359.8 suma mayor en-
varios tantos a la del ejercicio anterior. Hubo canalizacion tambien en el mer
cado de operaciones que se venian realizando fuers de Bolsa. Se noto’tam- -
bién el crecimiento de inversion del pablico en forma considerable,

Croalca Bursdtil de 1957. - Los peri6dicos ae afraciarnn a nihlicar -
informaciones bursitiles. El total de las operaciones en este afio fue de - -
464, 674. En este mismo afio se creo un auditorio para visitantes y conferen
clas asf como para exhibir el mes de las emprosas inscritas,

Cronica Bursari] de 1958, - Bl volumen de las operaciooes regieerd -
un aumento notable, con relacion al ejercicio anterior de 34.7%. en nOmero-
de accionistas opero 490, 595 y 1957 875, 640. Con disminucién de 43,97 con
este afo la oferta supero a la demanda devaluada,

Croaica Bursdtil do 1959. - Bl ndmero de Valores autorizados en pi-

zarre eren ya de 737 en este afio. La Bolsa nombro una comision do relacio
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aes coa el fin de realizar lo necesario para establecer relacioaes entre - -
agentos y clieates buredtiles. Bl consejo informa de 1959 sobre el moato-

de las opereciones en remate que llegod a: 4, 224 millunve con aumento del-
25.9% on relacitn a 1958,

Bl val de cifras absol

en 1959 arrojo un aumento de S1.3%
el val de las acci

operadas en 1959 fue de 967, 240 contra 490, 545
de 1958. Aumento claro del 97.2%.

Los Valores activos crecieron en ndmero,
Cronica Bursatil de 1960. - El moato de las operaciones en este afio-
alcanz0 S, 103 milloaes de pesos, con un maximo hietorico en los registros-

de la Bolsa.

BEn este afio por primera vez en la Historia de la Bolsa eo operaron -
mds de 1 milléa de acciones.

Croanica Bursdril de 1961, - Bl valor de operaciones en remate duran-
te este afio fué de 7, 768 millones siendo en un 52.2% mayor que ca el 60. Pe
vo con reduncidn de) 1S, 4%, ea cl valor &k las Gpiracivnes con accioaes,

Cronica Bursatil de 1962. - En este afio el consejo informo ea Asam -
blea General Ordinaria que el mercado se comporto (rregular y mostrando -
una tendencia definida para caracterizarse.

En este afio se introddjo un nuevo record de operaciones, llegando -
a 19, 406 millones con 149,8% mayor que el ejercicio anterior.

El n0mero de acciones registradas fué menor cn 16,49 en relacion a

1961,

Cronica Bursati] de 1963, - En este afio se cambio el indice de la
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muestra bursdtil de 11 a 30 valores a fin de obtener con medios mas adecua

dos con el desarrollo del mercado. También el consejo informo que el mer
cado e¢ comporto con una franca tendenct

hasta las oper ascendie- -

ron a $25, 385.9 millones siendo mayores en un 30. 8% que en afo antertor -
impoaiendo asf un nuevo record de operaciones,

Croalca Bursatil de 1964. - El Valor de las operacioncs registradas-
en este afio fue de $ 26,151 milloncs, aumentando en 3.01% (Comparacion al
afio anterior).

B) namero de accs operadas ascendi6 a 10, 142, 147 sobre 2,014, 841
en 1963, colocandose también en las pizarras de la Bolsa nuevas emisio-
oes, y retirandose solo 7 siendo 18 mayorfa de reata fija, por eer amortiza
das, mostréndose gran interés por los empresarios por acercarse al mer -
cado accionario.

Conservando 1a Bolsa sus politicas en vista del entusiasmo revale-
ciente en torno a los precios y nuevos registros.

Croaica Bursdril de 1965. - Durante eare afio los precios se conserva
roa estables, sin mayor fluctuacion, pero con tendencia al pucsto al fin del-
afio, asf como los primeros meses del mismo afio,inscribiéndose durante el
afio 68 nuevas emisiones en las plzarras y scfialandose un n0mero menor -
que el afio anterior, pero con el mismo concepto (amortizacion).

Mostrando el informe plena conflanza al futuro de acuerdo al ndmero
de emisioncs inscritas que ya era de 1,031,

Cronica Bursatil de 1966, - El mercado durante este afio s mostro -

completamente estable de acuerdo a los Gltimos meses del afio anterior,
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Dando el consejo su informe con relacion a la economfa mexicana -
que coacluyd siendo mds optimistas que ea ol afio de 196S.

Croaica Bursatil de 1967, - Bn este afio se estipulo que los agentes -
eo la compraventa de acclones de toda clase de eociedades cobrarfan las co
misiones que se muestran (Bn el anexo 2.2.) Mostrandose por otrs parte -
en el mercado una relativa uniformidad, tanto en el moato de sus operacio-
nes como en el promedio de sus cotizaciones el buredtil sieado el valor de-
las operaciones en 2. 3%, menor al valor de 1966,

Croaica Bursdril de 1968. - En el mes do abril de este afio el Banco -
de México suspendl6 la compra venta de oro en las pizarras de ls Bolsa.

El Mercado Bursdtil preseato tendencia al alza ea moato de operacio
nes como en promedio de cotizaciones, la tendencia de alza de precios que-
s 1nic16 ea los 0ltimos meses del afio anterior continuo a través de este -
afio,stendo a mediados de afio el maximo alcansado desde abril de 1966 ins -
cribiéndose durante este afio 55 nuevas emisiones y cancelandose 17.

Crontcs Bursary] de 1940, - Durante ¢l 385 & registrarca 32 audvas

emisiones, en el Morcado de Valores el valor rogistrado alcanzo un 25.9%
superando al afio anterior, se puede decir por lo apreciado anteriormente-
que la década 1959-1969 fue positiva, pues el Valor de las operaciones au-
mento un 833.4%, cn decir de 4,224.7 millones a 35, 208.3 millones de pe—
808 en 1959-1969 respectivamente.

Cronica Bursatil de 1970, - Bn este afio se siguio incrementando el-
ndmero de emisiones ahora en 38 nuevas inscripciones. La Asamblea Gene
ral Ordinaria informando sobre el ejercicio de 1970 dejo ver que el ejerci-
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clo de 1970 dejo ver que el ejerciclo se distinguio por estar pleno de cam-

blos y transformaciones en el mundo bursati]l, pucs de acuerdo a la década-
pasada, este ejerciclo tenfa buenos indiclos.

De mayo a scptiembre las operaciones tubieron la tendencia bajista-
de los 0ltimos afios, Con una operacita en ¢l segundo semestre y para los -

altimos meses el nivel llego a sor igual al de finales del ejercicio antorior,



4.1, - Muestra de Crecimiento de Algunas Bmpresas.

Bn este puato mostramos el crecimiento alcanzado por la Bolea de -
Valores ea los altimos afios (1962-1980), llegando a establecer comparacio-
oes mediante la apreciacita gréfica. Por los siguleates conceptos:

Volamen de las acciones negociadas ( V. A N, )

Promedios de precios y cotizaciones. ( P.P.C. )

Mostrando la actividad bursatil de cada uno de 108 meses del afio de
1980, ( enero — agosto ).

También se muestra en la sigulente pdgina el procedimiento pars ob
tener el promedio de cotizaciones.

Por Qltimo se muestra como anexo, la forma en que las empresas -
{nscritas en Bolsa muestran sus estados financieros, en forma trimestral, -
como medio de informacita de las mismas dando oportunidad al mismo tiem

po de hacer comparaciones, con ejercicios anteriores,
Este tipo de informacion esta dispoaible para cualquier persona que-
1a solicite. En el departamento de informaciéa de 1a Bolsa Mexicana de Valo

res, S.A, de C,V, Misma que los imprime en sus talleres litogrificos,
( en algunos casos ).
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PROMEDIO DE COTIZACIONES

A partlr del 3 de enero de 1966 la Bolsa modificd cl procedimiento -
de chlculos camblando las bases para determinar el promedio diario de co
tizacionos qus elabors.

El promedio, que se denomina "Promedio disrio de Cotizaclones”,-
pretende ofrecer al pblico inverstonista un tiel Indicador de las fluctuacio
nes de los precios de las cotizaciones (acciones) de empresas comerclales,
industriales, minores y de servicios, por medio de la variacion en pesos -

en base al dfs antorior (mayor o menor).

A diferencia del promedio que hasta 1966 habfa venido calculando —
is Bolsa, el cual solo consideraba los precl

de once acc

y el nvevo
indicador considera los ;neclos de las acclones de treinta compafifas lo que

hace que este promedio eea'mis confiable y por lo tanto de més seguridad-
al inversionista en la toma de deolsiones.

Bl promedio se calkcula por treints compafifas pars tener asf un pro
madin mAa conflable qoe 2] coloalado entre oace empresas.

Las scclones de las eompulh; que se toman, esta relacionado con-
el movimiento bursatl de cada una de ellas, es decir, acciones que diaria-
mente se cotizan en Bolsa 6 salen a remats; mismas que a continuscién se -
ciman:

1. - Aceros Ecatepec, S. A.

2. - Altos Hornos de México, S. A.

3. - Campos Hermanos, S. A.

4. - Colanese Mexicana, S. A.



91

S.- Cannon Mills, S. A.

6. - Celulosa de Chihuahua, S. A.

7.- Cementos Tolteca, S. A.

8. - Cementos Apasco, S. A.

9.~ Centrsl de Malta, S. A.

10. - Cervecerfa Moctezums, S. A.

11. - Cfa. de Fabricas de Papel do San Rafsel y Anexas, S. A. de C. V.
12. - Cfa. Mexicana de Aviscidn, S. A.
13. - Cfa. Minera de Cananes, S. A.

14. - Baton Manufecturs, S. A.

15. - El Palacio de Hierro, S. A.

16. - El Puerto de Liverpool, S. A.

17. - Empresas la Moderna, S. A.

18. - Fébricas de Papel Loreto y Pefia Pobre, S. A.
19. - Ferroaleaciones Teziutlan, S. A.
20. - Fundidora Monterrey, S. A.

21. - Industria Eléctrica de México, S. A.
22. - Industrias Pefisles, S. A,

23. - Industrias Resistl, S. A.

24. - Kimberly Clark de México, S. A.
25. - Miners Prisco, S. A.

26. - Parfs Londres, S. A.

27. - Spicer, S. A.

28. - Teléfonos de México, S. A.
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29. - Tubos de Acero de México, S. A.

30. - Unidn Carbide Mexicana, S. A.

La f6rmula pars la elaborscion del promedio es la sigulente:

fop B h

s R P
[} a

en donde:

"P," representa ¢l promedio del dfa anterfor (elaborado con la -
misma f6rmula);

"Fy" significa el factor constante que 8e arrastra (modificado por

capitalizaciones de reservas, splits y derechos de suscrip-

ci6n) y que originalmente sefialaba los difsrentes porcenta -

jes que de cada una de las acciones se uilizan para elabo—

rar el promedio;

"By~ e8 el precio de dfa de cada una de las acciones; por su par-
te:

o Coustituye el valor constante que se arrastraba hasta el dfs
anterior para cada una de las acciones y,

“Py" representa el precio del dia anterior de cada una de las ac-

clones urilizadas en 1a elaboracién del promedio.

P.p. Historia de 1a Bolsa de México, Tomo 1, spéndice 2 pégina
262, Bdit. B.M.V., 1976.
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COMPARIA INDUSTRIAL DE SAN CRISTOBAL
RESUMEN DB RESULTADOS COMPARATIVOS
ACTIVIDAD: PABRICANTES DE PAPEL.

ACUMULADO EN MILLONES DE PESOS
Diclembre/79  Junio/78 Junio/79 4

CAMBIO

Ventas 1,458.5 650.8  911.4 140.0
Uxilidad de Operacion 446.9 164.9  276.0 167.4
Unilidad Neta 193.7 77.0 133.4 173.2

Urilided por accidn + 9.94 +3.95 +6.84- 173.2

NaGmero de Acciones 19, 500,000 19,000, S00 19, 500,000

+ Se sjustd a 19, S00, 000 scciones actualmente en circulacién




95

DATOS DE LA EMPRESA
BMISORA: GRUPO CONTINENTAL, S. A. Y SUBSIDIARIAS
CIFRAS CONSOLIDADAS COMPARATIVAS AL TERCER
TRIMESTRE DE 1979 (MILLONES DE PESOS)

RESULTADOS SEPTIEMBRE SEPTIEMBRE
197 1978

Ingresos Totales 1,928 1,621

Utilidad Neta Consolidada 42 37
Minoritaria 3 4
Mayoritaria 39 33

SITUACION FINANCIERA

Activo Total 1,594 1,205

Pasivo y Crédito diferido 098 598

Capiral Coatable 696 607

Utilided Mayoritaris

por Accidn (posos) + 15.60 13.20

+ Calculado en base a 2.5 millones de acclones
Cifras no dictaminadas.
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CAPITULO 5

COMO DESARROLLAR EL MERCADO BURSATIL.

Una forma de desarrollar o impulsar el mercado bursatil 6 de valo
res seria por medio de gerantizar la rentabilidad de las acclones Inscri--
s en Bolsa, tal podrfa ser un fondo de garantia que se impusiera & las —

Ll e “ L

Inscritas en Bolsa, de clerta forma de que

sl de cada 10 emisoras, una de estas en sus precios por accién sufriera —
un desplome en ol mercado de valores (En Bolsa), pudiera respaldarse un
clerto porcentaje de recuperacion del dinero del inversionista, de clerto-
modo que el mismo sintiera que no es tanto como un juego de azsr el in--
vertir en Bolsa. De esta manera el pblico inversionista en Bolsa aumen-
tarfa considerablemente, pues el temor de quadar en Banca rots 6 perder
una parte importants de sus ahorros.

Asf mismo el desconocimiento del mercado de valores, es la cau—
sa principal por las cubles las personas no encuentran en la inversitn en-
Bolsa un alicients de estabilidad y seguridaa pers su dinero y is rentmbiii-
dad que de el esperan.

En este cepftulo ambién se muestran las formas adoptadas por la-
Bolsa de valores para el desarrollo del mercado, ver punto S.1.

Asf como las considersciones de algunos especialistas en el punto -
5.2, tales como directores de casas de Bolsa, Instituciones Financlerss, -
directivos do la Bolsa y Funcionarios de Estado.
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S.1. INFORMACION PROPORCIONADA POR LA BOLSA DE VALORES.

Ocra forma de apoyar el crecimiento del mercado de valores, dio-
comienzo & principlos de 1980. Con la pussta en marcha de el Instituto Na
ctonal pars el Depdsiw de Valores, el cual tiene como finalided, llevar —
a cabo 1a captacién de los valores actuslments en circulacitn y distribul—
dos entre el pdblico inversionista, ests Instituto también se encarga de --
Lievar a cabo la sdministraciSn de los valoros en el depositados, facilitan
do asf el movimiento {fsico de los valores que se venden y e compran ~-—
dls a dfa en el piso de remates de la Bolsa de Valores.

Dicha Instituto pretende también a futuro amplisr aus servicios al
interior de 1s repGblica, por medio del establecimiento de oficinss en los
eetados mis importantes, logrando asf un mayor control y captacion de -
los valores quo se encuentran en circulacidn, emitidos por diversas em-
presas de distimos giros (mineras, bancarias, financlerss, industriales,
comerciales, y de servicios).

Como ntro madiv de apoyo al desarrollo del mercado de valores -
tenemos qus & mediados del afio 1979. Por medio del Banco de México y -
canalizado por diversas Instituciones Bancarlas, se decidid apoyar el cre
cimiento de dicho mercado, a través de iImportantes créditos bancarios -
& casas de Bolss, con ls finalidad de que estas sumentarn ¢l ntmero de -

sus opersciones a trawée del financiamiento qus estas otorgarfan & sus -
clientes, como un medio més pars apoyar el crecimiento del mercado de
valores. Lo anterior se dio a conocer a través de la circular ndmero --
1/79 del Banco do México, S. A. con fecha del 9 de agosto de 1979. En -
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donde también se dan a conocer las reglas para la contratacioa del credito -
y las claGsulas de dicho coatrato.

Apoyando asf ELL DESARROLLO DBL MERCADO DE VALORES.

S.2.- CONSIDBRACIONBS DB ESPECIALISTAS

Serd la Bolsa de Valores de México uno de los factores mds (mpor - -
tantes en que se spoyard, durante este afio ¢l financiamicato de las cmpre -
sas fué opinion del Instituto Mexicano de Ejecutivos de Finanzas.

APOYAR EL DESARROLLO DBL MERCADO DE VALORES HA SIDO
DECISION DEL GOBIERNO FEDERAL, a pesar de las (nperfecciooes que -
tieoe un organismo en desarrollo y de las presiones de clertos sectores que
1a funcita del mercado de Valores pudiera ser suplido con ventajs por otros
organismos.

El mercado de Valores en México ests ca proceso de desarrollo y es
t4 en camino de coavertirse en un mercado maduro y eofisticado que apoye -
! desarrolin dal pafs. Pero hay que tener en cuenta ciertos antecedentes de
1a Institucion, ( Altas y Bajas ).

De acuerdo al mismo andlisis, los atributos que debert tener el mer
cado de Valores como lnstitucitn se concluy6 son: Legislacicn y Reglamenta
ci6a Adecuadas - La Ley del Mercado de Valores y la estructurs fiscal han-
sido de gran estfmulo para el mercado. Conflanza. - Es de primordial tmpor
tancia tener coaflanza en el gobierno, en las instituciones y en su capacidad
para propiciar el desarrollo. Madurez. - del (nversioaista, - A través de la-

experiencia y de la comunicacion adecuads, el inversiontsta debe aprender-
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a entender y utilizar el morcado de Valores COMO VEHICULO DE AHORRO

A LARGO PLAZO. Liquidez, - Deben instrumentarse medidas aglles que ce-
oalicen foados suficlentes para la compre -venta de todo tipo de Valores a -
precios adecuados. Informacica. - Las empresas emisoras deben proporcio
oar toformacion completa, oportuna y clara que evite malas aterprotacio—~
oes propiciando buenas declsiones.

Debe continuarse el desarrollo profesional las instituciones de inter
medicacin que soa 1as CASAS DB BOLSAS.

Se sugiere para alcanzar madurez y desarrollo del Mercado de Valo
res, desarrollo de mecanismos para dar oportunidad de perticipacion al pe-
quefio (nversionista y a la vez protegerlo.

Deben desarrollarse nuevas alternativas de finaciamiento via Bolsa -
de Valores, Debe eliminarse la limitacion a ciertos organtsmos poblicos ps
re participar como inversionistas institucionales.

(1) En opini6a de los licenciados Roberto Oliviert Lorda y Marto Se-
gure Quiroz, presidente y director general de la Bolsa Mexicana de Valores,
rempiivaneans, muchss de lae nondicinnna mencionadas estdn dadas en el
mercado bursdtil por lo que eso, aundo a 1a existencis do mas de 700 empre
sas susceptibles de participar en Bolsa, permitirgn su consolidscion en 1980,

Facilitar la inversioa ea Bolea a los pequefios ahorradores. - Bn 1980
1a Bolsa de Valores emitira carteras para los pequeios ahorradores que 08-
cilaran entre tres y cioco mil pesos; en la actualidad ee requiere un mMimo

de SO mil pars iavertir en ese tipo de mercado. - A través de esas socieds —

(I ECHERALTS TICIEMERE DE 1979,
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dee se lograrta "'democratizar” la entrada de dinero a ls Bolsa, a reducir-
el exceso de Circulante, por lo que ayudando un mecaniamo antiinflacions-
ro. - Bl mercado de Valores, es convonlente pars que en deseo de obtener
beneficios a mediano y & largo plazo. No pare quién busque ganancias rapi
des. Apoyando asf la Industrializacion del pafs. ( Andlisis del comentario-
del Lic. Gustavo Petriciolly Presideate de la Comlsioa Nacioaal de Valores
en el mes de octubre de 1979.).

El alza de las Tasas de interés para los depdsitos a largo plazo, -
sin repercusiones para la Bolss Mexicana do Valores. Esta alza no ha teat
do ningtn efecto adverso para la Bolsa, 1a que se mantieae estable en su fn
dice de precios y cotizaciones, afirma Mario Segura Director General de-
1a lnstitucion. - La Bolsa ha veatdo funcionando coa fuertes volumenes de -
operaciones, y aunque en términos generales las tagas de interes influye-
en el mercado de Valores, en esta ocagica no ha sido este caso eso se ve - .
rfa solamente al paso del tiempo andlisis del comentario del pertodico,

EL Universal 19 octubre p. 15

No es nnaiidad Gei Gobicrao ectarizar la Bolsa de Valores, Crears-

un ambieate propicio pars el libre flujo de la oferta y la demanda, - El lcen
clado Gustavo Petricioll, Presidente de la Comisica de Valores, opino que -
el Gobierno no intenta estatizar a la Bolsa de Valores mediante las medidas
de apoyo que ba instrumentado para un mejor desarrollo de ese Mercado de
Capitales.

Instituto para el Deposito de Valores, por medio del se pretende

orientar & las casas de Bolsa y demds entidados bursdtiles pero de ninguna-
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maners o¢ violard el secreto de las cinpresas subre sus soclos, una do las
principalcs funclones del Instituto serd la do luchar contra las " Malas in-
formactones” bursdtiles,

Tratando de diversificar y modernizar la estructura del financla- -
miento de las empresas y do los (nstrumentos para recabar el ahorro del -
pablico.

Se presume de Extraordinario ol Crecimiento dcl Mercado Bursatil-
.~ A principios de esta década ee Introducird un valor comercial, por me-
dio del cual las empresas obtendrdn fondos ea el Mercado del Dinero, lo -
Que posibilitard un financiamiento més barato para algunas empresas, ec -
emitirdn certificados de Tesorerfa a plazos mayores que los actuales y se-
coloquea Valores gubernamentales a plazo medio y largo, anuncita Gustavo
Romero Kaolbeck, Director General del Banco de México al examinar las ex
pectativas del Mercado de Valores ante los miembros de la Camars Ameri
cana de Comercio de México, - Al mismo tiempo coasider® extender a todo
el territorio Nacional las casas de Bolsa y por medio de Ststemas Electroal
cos, se de accosv on jvs rviiates dé la Dolss, on (gualded de condiciones, a

operadores situados en cualquier lugar de la Repablica. Ademds, avanzar -
en la pre 160 del {nversioni

Notando extrsordinario el incremeato obsorvado en el Valor de las -
Acciones negociadas en Bolsa y en auge del Mercado de renta variable en -

los Qltimos tres afioe ec puede atribuir al coavencimiento de numerosos in-
versiont do que las

cubren sus capitales con la INFLACION
mejor que otros motivos; 1a sustancial mejoraria en la rentabilidad de las-



102
empresas a partir de finales de 1977; la muojor organtzacioa del Mercado; ~
1a sparicion y expansion de las Casas de Bolsa, ¢l mayor uso del creditopa
re la adquisicita de Valores. Andlisis del Comentario del Director del Ban
coa de México en octubre de 1979,

Bxperiencias y expectativa en el Morcado de Valores,

Segon el Licenciado Gustavo Romero Kolbeck, Director General del
Banco de México, S.A.. - Hace mds de veinto afios ee realizo en Monterrey
la primera Coavencion Regional para ¢l Fomento del Mercado de Valores, -
Que preteadfa cotre otras cosas, coadyuvar con la Comisica Naclonal de Va
lores en su affn de crear un Mercado verdadero y agil, a través del cual -
sc analizara un volumen cada vez mayor de ahorros hacfa empresas y acti
vidades capaces de promover el bienestar economico de nucstro pafs.

Esa Coavencita fue una mucetra de muchos esfucrzos realizados a-
través de los afios para promover el mercado. Sin embargo, no fue sino has
ta la década de los setenta cuando se cmpezaron a tomar medidas decisivas

en este campo,

Aunque en los sesentas y durante i primsr Guizguanioda los setentas-
1a Bolsa de Valores no fue conducto amplio para el financiamieato de las em
presas, su comportamieato si fue muy Indicativo de las expectativas de los
ahorradores e inversionistas, particularmente en relacion a las utilidades-
esperadas de las emprosas y al readimiento neto para el inversionista en -
Bolsa.

El comportamieato del mercado de renta variable durante el primer
quinquealo de los sescotal indico un alza en ¢l iadice promedio de cotizacio
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Lae aworidades financieras y monetarias del pafs, adviertea que
las correcciones flscales no son la Onica tares a realizar para lograr el do
sarrollo del mercado es necesario darle una infracstructura institucional -

adecuada creando do esta manera confianza en el inversionista.
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CAPTTULO 6

CONCLUSIONES Y SUGERENCIAS.

Puesto que hoy en d[a nuestro pals necesita de un constante desa--
rrollo Industrial, pienso que eota necesidad se puede coadyuvar lwy‘luz
se en el mercado de valores, eln tomar @ este como una panacea. Pues -
mientras el aborrsdor obtiene utilidades do eu dinero, las industrias on-
cusntran en este mercado una opclén més de financlamicnto pars sus ple_
nes de desarrolio.

Mismo desarrollo que se slente cuando una organizacién crece en
sus opersciones tenlendo mayor demanda de las materias primas necesa-
riss pars la elaboracién de sus productos y lo cual puede dar orfgen a la-
creaci6n de una nueva industris que satisfaga con s ya cxistente, la deman
da de materias primas de 18 primera mencionada, es decir, todo dentro —
de un ciclo productivo (blenes de consumo, servicio y capital), interdepen-
diente mismo quo se enmarca, en el plan Nacionsl de Desarrolio Industrial
(197 » 1982).

Siendo posible lo anteriormente expuesto, mediante ¢l incremento-
de las inversiones en bolsa, ya que nuestro pafs ha venido desarrollando -
actividades bursétiles con mucho éxito, mismo que se considers asf, por-
haber obtenido el nGmero de operaciones con acciones de renta variable —

resultados mucho mayores de losque se venfan registrando, hasta 1975 --
con relaciin a valores de renta fija, llegando & supersr a estos Gltimos —

en los Gitimos meses de 1978. No obstante que no se cusnta con la madu—
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rez necesaris a nivel inversionists, ausencla de madurez que percibimos -
cuando el ahorrador acude & la bolsa de valores pensando que sus utilida -=
des sordn ortodoxas, sin tomar en cuenta que el mercado de valores es ---
alestorlo, pues esth sujeto a 1a oferta y & la domanda, mismas que serén —
determinantes pars obxener excelentes utllidades o definitivamente sujetar-
ge 8 las que la emisora decreto pars cada accién. Misma inmaduroz que se
4, puesto que es relativamente nueva esta forma de obtener utllidades des
de el punto de vista {nversionista o shorrador, lo cual podemos pensar que
es resultado de la escasa comunicacion de parte de la bolsa de valores y -
en general del gremio bursétil, hacia el pdblico shorrador.

Prr lo tanto suglero llevar a cabo los sigulentes puntos pars en Cler-
to modo tratar de Incrementsr las inversiones en bolsa y spoyar asf la in-
dustrializacitn.

— Uno de los problemas m#s grandes de la bolsa es la escasez de in-
formacion de las Empresas Reglstradas, pues debido a esta anomalia el -
inversionists en bolss siempre esta a Clegas; haclendo la mayor parte de -
las veces inversiones riesgozas, quedando en manos de los grupos que -—
controlan estas empresas, por lo anw seré necesario exigir a dichas ---
emisoras informacién mensual de los resultados que ellas obtengan.

— Puesto que el Indice de la bolsa de valores, no es 100%. conflable, -
pues sucede que muchas veces es mayor el nimero de acciones s la bajo, -

que el nGmero de acclones s la alza; el {ndice se Incrementa o viseverss, -
dando como resultado un d

to entre los ag e inversionistas -
causado por falta de informacién precisa. En consecusncia este mecanis -

mo se debe reformar antes de que el problema siga creclendo, causando
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a la vez, el alejamiento de invorsionistas, pera lo cual se debe buscar e -
las personas idoneas pars realizar esta tareo.

~ Otra forma de apoyo es por medlo de el (?:blomn. conslstiendo en-
1 obligaciSn de colocar acclones entre el pablico de las compafifas que se-
amparan al beoeficio del Plan Naclonal el Desarrollo Industrial (creacidn-
de industrias nusvas y necesarias), von lo que se lograr(s que las comps --
fifas de cepital extranjero pasaran en parts a manos de capitalistas Naclo—
nales y no 8610 esto, 8ino que se lograrfa un mayor control sobre las mis-
mas.

— Siendo uns soluciSn no menos Importante que la Bolsa de Valores —
llevars a cabo programas adecuados de comunicacién tomando como puen-
te a Cimarss, Asocisciones Industriales, Instituciones Financieras y Ban-

carlas en 1as que 8¢ otorgara a sus agremiados y/o clientes: folletos, con

ferencl y proyecch de las scuvidades y servicios que 1a bolsa reali
za y ofrece.

— El mercado de valores debe expanderse nuevamente a los puntos --
importantes de la Replblics, desde el punto de vists Industrial (Monterrey
y Gundnhjun)l, y no estar concentrsda la actividad del mercado en una —
sola Bolss de Valores, pues definitivamente es imposible asimilar un ade -
cuado desarrolio del mercado de valores de esta maners.

— Sugiriendo también que las operaciones en Bolsa, tanto de compra-
como de venta de acciones no sean en paquates de clen acciones, puss no-

permite a ls gente que tiene ahorros bajos formar parte del Mercado de -

= BT S de enoro de 1976, se h:humhnolndemmmly. y ls Bol
8 de Guadalajars con la Bolsa de Valores de México, D.
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Valores, a(n cuando eatas tuvieran disposicién de hacerlo.

= También propongo que en forma conjunta autoridades de la Bolsa --
Mexicana de Valores, Secretaria de Bducacion Pdblice y las diversas Uni-
versidades de la Repiblica Mexicana ee coordinaran psra integrar en los -
planes de estudio de estas Instituciones la materia o materias necessrias -
pars el conocimiento del Mercado de Valores ya que de este modo tendrfa —
mos futuros profesionsles capacitados para spoyar el desarrollo del merca
do, que es de gran importancia pars la economia del Pafs.

— Propoago igualmente que este trabajo sirva como una herramients,-
pars dar a conocer al plblico en general y en especial al pGblico ahorrador;
de una forma clara y sencilla las operaclones y objetivos que de las Inver-
siones en bolsa se pretenden, pues el beneficio redunda en nuestra socle --
dad y en nuestro pafs. Asf como el beneficlo perticular (inversionists o --

ahorrador), que del Mercado de Valores se puede llegar a obtener.
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