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PROLOGO 

Para desarrollar una tesis es necesario tener un motivo 

.por el cual se hace el tr:.!:.;:.ja, c.-ste motivo puede ser el 

desarrollar una disciplina o resolver un problema en 

espectfico, en este caso, me adentro en la disciplina de las 

finanzas para estudiar la forma en que se maneja ID bolsa de 

valores en nuestro pais, y a su voz, dar unas razones por las 

cuales sostengo la tesis de que se pueden tinanciar las 

empresas mediante la bolsa de valo~es. 

Con este trabajo intento demostrar que la bolsa de 

valores no es un instrumento pe 11 groso o de riesgos 

incalculables si se siguen ciertas estimaciones, para evitar 

estos riesgos que san innecesarios, es conveniente hacer un 

estudio mesurado que comprenda tooas loe cauces que toman 

los fen~menos financieros y as1 evitar posibles p6rdidas. 

El mercado bursltil ha tomado un auge importante en 

los Oltimos anos. Por tal motivo sostengo la hipOtesis que 

las empresas tienen como medio alternativo viable la bolea 

de valores para su f inanciamJento, si se hace un estudio 

completo de las condiciones econOmicas de Ja empresa y su 

medio en que se desarrolla. 

Huchas empresas importantes para la economta nacional 

uti 1 izan la bolsa de valores para financiarse; del 100 % 
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de los valores que se cotizan en bolsa 

emitldoa por el sector gobierno y 10.8 " 

el 

por 

89.2 " 

el 

son 

sector 

privado, este Oltimo dato corresponde a mAs de 104 empresas 

privadas de mucha importancia, mAs de 100 sociedades de 

inver&iOn de renta fija y mls de 60 sociedades du inversiOn 

comtm. Esto indica que Ja infraestructura bursAti I · da) 

pals se fortalece y presenta mejore& alternativas para las 

empresas que necesitan de 

condiciones para crecer. 

fondos frescos en buenas 

Otra de las razones que me permiten sostener mi 

hipOtesia es la amplia Jegislacibn en Banca y Finanzas que 

se ha creado y que permite tener un mejor control de la 

actividad 

expectativas 

escept 1 cismo 

bursAtl 1 

que 

entre 

evitando malos manejos y falsas 

logran que exista desconfianza y 

los inversionistas pbb 1 leo que 

necesita financiamiento. La legislación burs~til h• 

aumentado en los Oltimos anos despubs de los famosos cracks 

bursAtiles ~e 1982 y 19B6 que dejaron a la bolsa da valorea 

en muy mala situaciOn popular. AdamAs se tenla que crear 

una legi&iaciOn mt.s fuerte porque ya ora inminente los 

cambios financieros que tenlan qua ocurrir como: la 

desincorpor-ci6n bancaria, el tratado de libre come1•cio 

entre Canadi, Estados Unidos y H~xico, eJ ingreso de M~xico 

a la Cuenca del Pacifico, entre otros acontecimientos 

importantes que ir~ comentando en este trabajo de tesis. 
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Por lo anterior sostengo que en M~xico existen Jos 

medios y las condiciones ld6neas para invertir )' para 

financiarse, ademAs que Ja bolsa 

propicia para proporcionar un 

atraviesa por una etapa 

sano deearro 1 1 o de 1 es 

empresas que se financian mediante ella. 

o B E T V O S 

1.- Demostrar que el juego de la bolsa sirve eficazmente 

para la Jnversl6n y el tlnanciamiento de las empresas en 

t16xlco. 

2.- Dar a conocer la estructura de la bolsa, as1 como del 

Sistema Flnaciero Mexicano. 

3,- Ejemplificar la forma de financiamiento an base a la 

bolsa de valores y mediante un caso prActlco. 

4.- Hacer patente Ja importancia de las operaciones en bolsa 

para el desarrollo y crecimiento del pa!s. 

METODOLOGIA EMPLEADA 

La tesis: "El juega de la boJsa para el ttnanc:iamiento de 

las empresas en H&xico". 

PRIMERA ETAPA: DISENO DE LA INVEST!GACIDN 

A>.- Selecclbn del tema: Para la selecciOn del tema de 

1nvestigaci0n se sigulO el mt!>todo deductivo, de lo 



general a lo particular, en la siguiente forma: 

A.1.- Carrera1 Licenciatura en Contadurla. 

A,2.- Area: Finanzas 

A.3.- Tema Gen~rico; Economla Nacional. 

IV 

A.4.- Tema Espectflco: Sistema Financiero Mexicano. 

A.5.- EspecificactOn; El juego de la Bolsa para el 

Financiamiento de las Empresas en México, 

A.6.- Probleaa por resolver: Determinar las ventajas de 

las empresas que emplean a la Bolsa Mexicana de 

Valores para su financiamiento. Y describir una 

metodolosta para encontrar la viabilidad del 

financiamiento de las empresas mediante la Bolsa 

de Valores, lo suficientemente aceptable para la 

toma de decisiones. 

A.7.- HlpOtasiss El conocimiento de la Bolsa Mexicana de 

Valores para identificar la viabilidad del tinan

olamiento de las empre1as en Mbxico mediante ella. 

A.8.- Temario Tentativos Es como el que se muestra en 

el contenido o lndioe. 

Motivosr 

- Es de tnter&s para el invetigador 1 tanto el Sistema 

Finanoiero Mexicano, como especial la Bolsa 

Hextoana de Valores. 



- Es relevante para Ja Facultad, la Universidad y la 

Sociedad. 

- Existe suficiente informacl6n documental. 

V 

- Aunque e 1 tema ya &e trato, no se ha tocado 1 a 

viabi 1 idad y la importancia que tiene dentro del 

Sistema Financiero Hexlcano, la Bolsa de Valores en el 

aspecto de financiamiento. 

B>.- Planteamiento del Problema: Demostrar que la Bolsa 

Mexicana de Valores sirve para una eficaz fuente de 

lnverstOn y financiamiento en México. 

SEGUNDA ETAPA1 OBTENCION DE DATOS. 

Para la recolecclOn de la informacl6n documental se 

stguiO el procedimiento, que a continuaciOn se explica: 

Se revisaron los libros q~e competen al tema y en 

especial los que mencionan en sus Jiversos capitulo& datos 

que puedan conjugarse para tener Ja v1s16n del tema, 

tambi&n se consultaron diversas publicaciones <revistas, 

diarios, folletos, boletines, etc.> q~e ayudaron en gran 

parte. 

Los datos se sacaron en copias para resumir y pasar a 

un programa de ediclon de textos por computadora. Se busco 

principalmente material en la Bolsn Mexicana de Valores y en 
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bibliotecas especlallzadas como la del Colegio de Contadores 

de H~xico, A.C. 

La recolecciOn de la informaciOn de campo &e efeotub 

mediante visitas conttnuas a la empresa en la cual se basb 

el caso prActico y que por razones de la polltica de la 

empresa se Je cambib el nombre por el de Perfiles Tauro, S.A. 

de c. v. 

TERCERA ETAPA: TRATAMIENTO DE LOS DATOS. 

El material documental se ordeno y claslf lcO de acuerdo 

al contenido de la tesis. En alguna• ocasiones se fueron 

utilizando intermitentemente de acuerdo como iba avanzando 

el trabajo. 

El trabajo de campo se registro en un programa de 

computactOn para el mAs fltici 1 manejo de la informaciOn. 

teniendo en cuenta que la lnformac!On financiera de Ja 

compa~la que se analizo, fue real, solamente so omiti~ron y 

cambiQron datos de ldentif icaciOn de la empresa. 

CUARTA ETAPA: 1NTERPRETAC1 ON DE 1.os DATOS. 

Durante el cuerpo capitular se presentb el tema 

introduciendo aJ lector en primera instancia al conocimiento 

de la Bolsa Mexicana de Valores desde uus inicios, despu~s se 
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le di6 a conocer los mercados financieros que interactuan en 

la bolsa, las Instituciones Financieras, los Instrumentos 

financieros, la bolsa en especifico, con Ja finalidad de 

introducirlo en el conocimiento del Area financiera para que 

pudiera comprender al caso prictlco. 

La interprataci6n de Jos datos se fueron manejando de 

tal manera de que el lector se fuera introduciendo al tema 

financiero bursAtil y as! encontrara la veracidad o fal&edad 

de la hipbtesia que se plantea. 

Aspectos generales de la investtgaci6n 

t.- Limites y advertencfas1 

• La presente tnvestfgacfOn toca Onicamente la Bolsa 

Hexlcana de Valores y las Casas de Bolsa de H&xico, 

por Jo que su fnterpretac!On debe referirse ~ las 

empresas Hextcanas. 

- Los resultados de esta investlgaciCn no podrAn 

aplicarse a diferentes tipos y taaanos de empresas, 

porque debe estudiarse Ja problem&tica de 

financiamiento de cada empresa. 

- En esta lnvestJgacJbn no se pretende mostrar a Ja 

Bolsa Mexicana de Valores como Cnlca aoluciOn de 

financiamiento para las empresas en H&xico, ni tampoco 

se pretende darle publicidad a ~sta institucibn. 
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J NTRDDUCC 1 ON 

Las empresas continuamente buscan fuentes de 

f i nanciami en to barato y en condiciones pieferenclales, 

ettu&citm que se torna dif1cil, puesto que Mttxico vive una 

etapa de productividad y competitividad ceda vez mAs fuerte 

por les acontecimientos histOricos que se suceden dla con 

d!a. 

En este trabajo de teais toco el tema de Ja bolsa de 

valoreo como una opc10n viable ei financiamiento do las 

empresas, que integra una expticaciOn de tas funciones 

y actividades de la bolsa en reJaciOn con la actividad 

econbmica de Jaa empresas, y dando a conocer un forma 

especifica Jos mercados financieros, las instJtuciones y sus 

instrumentos. As! como explicar como juegan estos tres grupos 

en la bolsa de valores y en que ayudan a las empresas para 

que cubran sus necesJdades de financiamiento y asl cumplan 

sus funciones dentro de la economla nacional. 

Le llamo juego de la bolsa fundamentalmente porque se 

trata de una comblnaciOn de factores en Ja economta 

que !nf luyen en los instrumentos financieros que se 

organizan mediante reglas espeolficas croadas por tas 

instituciones que estAn en el Area y que sirven para producir 

un beneficio a) pOblico inversionista, por tanto forman las 

caracter1st1cas do un juego, donde existen jugadores 
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(lnversionlstas y empresas que buscan financiamiento), reglas 

y un campo tSolsa de Valores>, donde se desarrolla dicho 

juego, Y de aqul dicha comparac!On quo hago con un juego. 

Considero muy importante que dentro del Ambilo de los 

negocios so conozca estrechamente el juego dentro de la 

bolsa de valores, porque de aqut se desprende una parte 

impottante de las razones por las cuales se mueve la 

economta y observando la bolsa y los indicadores econbmieos 

&e puede entender los cambios que sufre un sistema y las 

pol!tlcas que se deben de adoptar en ~&te sistema para el 

desarrollo y e) crecimiento del pnls. 

En t&rminos generales considero que en la eoonomla de 

mercado en que estamos viviendo en H~xtco, es un buen 

indicador para la toma de decisiones, el estudio de Jos 

Indices en los cuales se estA manejando ia Bolsa de Valores 

por ta razbn de que se dice que loa indice& gubernamentales 

tlN?C) son manejados por el gobierno para dar a conocer una 

estabilidad flctlcla, y en cambio, la bolsa marca indicadores 

reales por la razbn de que se maneja libremente mediante Ja 

oferta y la demanda. Esto quiere decir, que si queremos ver 

la realidad econbmica de MéMico, ba&ta con mirar 

anallt!camente la Bolea de Valores y encontrar las 

respuestas que se necesiten para la toma de decisiones. 
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Este trabajo de tesis consta de seis cap1tulos 

ordenados secuencialmente en teorla y prlctica para 

demostrar la hipOtesis planteada que es precisamente la 

utilidad que aporta la bolsa de valores a las empresas para 

su flnanclomlento o 1us inversiones. 

El primer capitulo trata de los antecedentes de la 

bolsa mexicana de valores, ademAs de una explicacibn de como 

ha evolucionado y se ha integrado como un modo de invertir 

una fuente de financiamiento fundamental para la vida 

econOmica de H~xico. Los diferentes perlados en los que ha 

subsistido a pesar de los acontecimientos histOricos y las 

condiciones econbmicas que ha sufrido Ja nacibn, y en que 

forma ha tomado parte definitiva en estos perlados, las 

bases econOmicas en que se desenvuelve en los momentos 

actuales para poder comprender la importancia de la 

b~lsa mexicana de valores ~n el desarrollo de H~xico. 

El segundo capitulo y para tratar de enfocar el tema 

directamente es necesario dar a conocer en donde se manejan 

los elementos tinancieros, por tal motivo es necesario 

introducir este segundo capitulo que trata de una 

explicacibn de los mercados financieros ya que es el ~rea 

donde se instala la bolsa de valores para desarrollar sus 

actividades, estos mercados f lnancieros que se dividen en 

dos grandes grupos a saber, el mercado de dinero y el mercado 
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de capitales, donde se explican las carecterfsticas y Jos 

elementos de cada uno de estos mercados y como funcionan para 

ayudar al tinancfamtento de las empres~s. 

Es necesario entender en este ca?ftulo las diferencias 

y las coJncJdencias de los dos mercados para cuando llegue 

el momento de tomar una dectsi6n ya sea de inversiOn o de 

financiamiento, por otra parte tambié-n as importante puesto 

de que e 1 tema que se toca en esta tesis, fundamenta la 

exJstencJa de la bolsa y valora sus caractertsticas en Ja 

toma de decisiones. 

El tercer capftulo trata de las instituciones 

tinancf ras dentro del nuevo sistema f f nanclero mexicano con 

un enfoque manejado en tres Areas que son, las del sistema 

bancario mexicano, el sistema asegurador mexicano y el 

sistema burs6t11 mexicano. Las instituciones que conforman 

cada una de los sistemas financieros que en su conjunto 

torman el sistema financiero mexicano. El nuevo sistema 

financiero mexicano se llama nuevo porque en Jos Oltimos anos 

ha cambiado su concepciOn conforme la legislacibn en el 

sistema, poi- ejemplo, Ja Jey bancaria y de seguros se 

desgloso en dos que son la ley de instituciones de cr6dito y 

la Jey de seguros y fianzas, y por tanto ocurre Ja separaoiOn 

de 1 as da6 A reas. 
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Cada uno de los sistemas se explica conjuntando la 

instltucibn rectora, las instituciones que forman el sistema 

Y ademls la instituci6n controladora del sistema, 

Oespubs de los antecedentes de la bol&a de valores, los 

mercados financieros y las instituciones financieras, 

considero trascendente inclulr un cuarto capitulo que 

e11p11que Jos instrumentos t inancieros es pee i f i camen te. 

Por ejemplo; los instrumentos de renta tija y de renta 

variable del mercado de capitales¡ los instrumentos del 

mercado de dinero y los nuevos instrumentos que se manejan en 

este mercado. Tambl~n se muestra en este capitulo la forma 

en que se cotizan estos instrumentos y como sirven como 

indicadores de la economta nacional para toma de decisiones 

gubernamentales en el desarrollo y crecimiento de un pa!s 

como el nuestro. 

Despub& en el capitulo quinto expongo una explioacibn 

de la bolsa de valores como instituclOn que provoca y 

promueve 1 as condiciones idOneaa para qua se efectuen 

operaciones burséti les entre personas y/o entidades, para 

agilizar la circulaciOn de valores econbmicos y producir el 

crecimiento y desarrollo del pa1s. Considero muy importante 

este capitulo porque es el punto medular donde se desarrolla 

Ja tesis, aqu! se tocan aspectos que C:efinen la bolsa de 

·--------·------------:---· 
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valores, el desarro 1 lo actual que ha tenido, las 

caractertsticas y funciones, el nuevo edificio de la bolsa 

mexicana de valores y su sistema automatizado, la bolsa para 

.•1 tinanciamiento de las empresas, las condiciones 

financieras del pats en los flltimos cinco anos, y las vlas de 

financiamiento que se dan mediante Ja bolsa. Explicando todo 

esto, ya se podrla entrar a desarrollar el caso prAclico para 

demostrar la hipOtesis planteada. 

Como un sistema de apoyo en las explicaciones de tod& 

Ja tesis y para contlrmar la hipbtesis planteada, se 

incluye un caso prActico donde el problema fundamental es 

determinar el tipo de f inanciamlento que una empresa privada 

puede adquirir para su crecimiento y evitar el rezago dentro 

de su rama productiva. 

Como se puede apreciar, todo vá de forma secuencial 

empezando con los antecedentes, después con los mercados, las 

instituciones y 

han definido y 

los instrumentos financieros. Ya que se 

explicado los principales conceptos se 

continOa con un capitulo dedicado a la bol&a de valores, y 

por ~Jtimo se concluye con un caso prActico. Todo esto con 

la finalidad de poder confirmar que Ja bolsa de valores sirve 

et icientemente para el financiamiento de las empresas en 

México. 

--'------------------------- ·----------



CAPITULO 

ANTECEDENTES, 

1.1.- SURGIMIENTO DE LA BOLSA EN EL SIGLO XIX, 

Las Bolsas de Valores surgieron en el siglo pasado co-

mo una manifestaciOn singular del sistema capitalista de 

producciOn. Se origina modestamente el mercado mexicano de 

valorea en aleuna esquina de nuestra capital, donde 

se dice qua un experto en informaciOn sobre tttulos vaJo-

raba t1tutos mineros en boga, gracias a sus altos rendimien-

tos. Posteriormente, grupos de corredores adquirieron coches 

rojos de dos cabal Jos para darse a conooer.• 

El rt-gimen y la inestabilidad social fueron las carac~ 

terlstica& de Jos dos primeros tercios del siglo pasado, Fua 

hacia 1880, en que las condiciones sociales se hicieron mas 

propicias, cuando empezaron a aparecer, junto a la explota-

ci On fe u da J de 1 os recurso& n;:,. tura J es, 1 as primeras mani fe&-

taoiones de nuestro actual sistema de producción, 

La industria diO sus primeros pasos importantes en tas 

ramas textil, papelera, minera, del jabOn, vidriera y 

Bolsa Mexicana de Valores, S.A de C.V,,"LA BOLSA MEXI-. 
CANA DE VALORES, ESTRUCTURA Y FUNCIONES, Folleto Infor
mativo. P&.g. 6. 

-----·-----------------·-·-----· 



2 

cervecera, pr! ncl pal mente. 

Con respecto a la antigüedad de lo& corredores y &us 

estatuto•, en 1662 existtan ya en H~Kico una& junta& Mercan-

tilas de Fomento y una Lonja de Méxjco. El n~mero de &e~orea 

propietarios de esta Lonja sumaba a 'fl miembros. 

En consecuencia, tambtibn extstla una Junta de Cortado-

res habilitados por Ja entonces Regencia del Imperio para 

ejercer •u proft'siOn en la Capital.• 

El comercio interno de aquel la 6poca era muy precario 

apenas si se concentraba en la Capital y en algunas ciudades 

~mportantes del interior. El lo, aunado a un sistema de 

tran1porte11 atraaado y a la pobreza general de la poblaciOn 

hacia imposible toda acumulaci6n de ahorros. La mayor fuente 

de recursos la constttuta el comercio de exportacibn, pues 

MéKico era un pals eKportador de materias primas, especial-

mente de atneralea. No tue sino hasta los ~ltimos ahos del 

siglo XIX cuando se inicio la. construcoit.n deJ sistema 

ferroviario y se realizaron algunos trabajos portuarios. 

Adem&.s, a eso& anos: correspondieron los primeros estimulo& a 

la generaoiOn de energla ol6ctrioa y fuertes imputaos a Ja 

minarla, aunque casi todas seas actividades eran promovidas 

con capltala1 extranjeros. En cuanto al sistema de crédito, 

Lagunllla lnArritu, HISTORIA DE LA BOLSA DE MEXICO, 
<DOS TONOS>, Editado por la Bolsa Mexicana de Valores, 
S.A. de C.V., Tomo 1, Capt. 1, PAg. 3. 
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debe decirse que desde 1864 se habtan fundado diversos ban-

oos Y que para fines del siglo, se habta integrado ya un 

aistema bancario. Sin embargo, en todo este periOdo lo& ban-

cos no tuvieron m&s tuncibn que otorgar créditos aJ comercio 

siendo muy reducidas sus aportaciones la producctOn. El 

crédito pt.iblico tampoco era factor de capitaliziillcibn, debido 

principalmente a Ja vigencia en polltica econbmica de los 

principios liberales financieros, que impedtan el uso dol 

crédito gubernamental para finus da inversión. Fécilmente se 

ha de comprendor que en esas condiciones, el ahorro era in--

suficiente para cualquier impulso ¡enerador de la economla , 

ademls de que, quienes por su posicibn pudieron haber si-

do importantes inversionistas: terratenientes, comerciantes. 

etc., preterlan u&ualmente atesorar. especular o invertir en 

bienes inmuebles o en otras actividaaes semejantes. Como po-

drl apreciarse, todo el lo no era propio al desenvolvimiento 

del mercado de valores, Jo que e><pl lea el por qué de ta pro-

blemltica de las institucione& que se creaban para albergar 

a los comerciantes de valores. En México, Jas primera& oper!_ 

clones con valores efectuadas en local cerrado tuvieron lu-

gar alrededor de 1880. 

Por decreto del 19 de octubre de 1867 se aprobO el con-

trato celebrado el 21 de mayo del mismo ano entre el Gobier-

La¡unil la lnirritu, HISTORIA DE LA BOLSA DE MEXJCO, 
<DOS TOMOS>, Editado por la Bolsa Mexicana de Valores, 
S.A. de C.V., Tomo J, Capl. 1, PAg, 3 y 4. 
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no General y los Sres. Aspe y Labadie para el establecimlen-

to de una bolsa mercantil.• 

Por decreto del 6 de junio de 1888 se aprobO otro con-

trato al 21 de febrero del mismo ano entre el Gobiorno Gene-

ral y don Fellclano Navarro para continuar Jos negocios de 

la Agencia Hercantil establecida desde 1885.• 

Los corredores se dlvldlan en titulados y "coyotes". 

• En 1897 existlO un Colegio do Agente& de Negocios, cuya 

lista de ciudadanos aeentes titulados estaban autorizados 

para ejercer, por haber cumplido con lo que preventa la Loy 

del 17 de octubre de 1667. 

Las primeras transacciones bursAtiles de H6xico afee-

tuadas en local cerrado, tuvieron lugar en las oficinas dé 

Companla Mexicana de Gas, para comerci3r con titulas mineros 

principalmente.• 

Los beneficios que las acciones mineras produjeron a 

sus poseedores, despertaron en el pCblico un eran interbs 

hacia J&a operaciones de compra y venta de las mismas, au-

mentando notablemente el n~mero de intermediarios. 

Otro centro de contrataclbn que adquirib eran importan-

ola fue el comercio de ta Viuda de Genio, 6sta sehora, que 

Bolsa HeMicana de Valores, S.A de C.V.,"LA BOLSA MEXI
CANA DE VALORES, ESTRUCTURA Y FUNCIONES, Folleto infor
mativo. Plg. 6. 
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por 11us bondades gozaba de real estima, permit1a las 

prActicas bursAti les dentro del local en que &e de&arrol laba 

su negocio de pastelerta en la se¡;unda. cal le de Platoros 1 

donde se reuntan muchas personas con ol objeto de discu-

tir y formular las escrituras de nuevas compan\as mineras, y 

aht mismo &a guscriblan las nuevas acciones. 

Las reuniones celebradas en esto ostablec1miento atra-

jeron a un Cf'ectdo nOmoro do personas, gran parte de las 

cuales llegaron a ejercer, en plena cal le, actividades slmi-

lares a las de corredores de qambios. 

El aparador de Marnat, la puerta de la Casa de Gual y 

las fachadas de otras casas comerciales que allt existlan, 

eran lugares de concurrencia para mediadores y clientes, 

Una intormaciOn de "El Universal" de abril de 1895 ano-

taba las ventajas para la cre.:iciOn de una bolsa. entre otri<s 

cosas dec1a que era necesario crear una bolsa de vplores mi-

neros, esperando verla pronto convertida en bolsa de v.:ilores 

en senara 1. • 

Con el objeto de regular las operaciones bursAtiles, un 

grupo de personas que se habla ospecializado en al comercio 

con valores, deoidi6 establecer una institucibn privada qua 

Lagun!ll• lnArr!tu, HISTORIA DE LA BOLSA DE MEXICO, 
<DOS TOHOS>, Editado por la Bolsa Mexicana de Valores, 
S.A. de C.V .. Tomo 1, Capt. 1, PAg. 4. 
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tuviese la organizaoiOn necesaria p;tra tacilit•r y v!gí lar 

loa negocios. 

Por fin la Bolsa de N~xico inici6 sus operaoione& el 

21 de octubre de 1895, cuya uolemne inaguraclOn a.parecib 

detalladamente descrita en el BoletJn Di•rio de la recHm 

fundada Bolsa, que estableci6 &ua oficinas en el nbmero 9 de 

las calles de Plateros < hoy Av. Francisco l. Madero J. 

De acuerdo con el acta de constitucibn de esta Bolsa 

de México, dice: en junio 14 de 1695 fue establecida una 

sociedad anOnima denominada Bolsa de Hhxico, con un capital 

de 40 mil pesos, representado por 200 acciones de 200 pesos 

cada una. En aquel la ~poca, existla una compai'lla. _J la.mada 

Bolsa Nacional de México la cual en el mes de 

septiembre del mismo ano se tusionb con la Bolsa de México. 

croAndose asl una nuova Bol¡¡;a de M~xioo. Ja cual contarla 

con el capital de la anti~ua Bolsa de ttbxico que era de 40 

mJ 1 pesos, mAs un aumento de capital de 20 mi 1 pesos, repre-

sentado por 100 &cciones de 200 pesos cada una. entre tunda-

doras y liberadas. Un aviso del 25 de octubre de 1895 deter-

mina la fusión de loG derecho& entre ambas compahlas. 

La nueva Bolsa de México inicib &u& operaciones comer-

oiaJe11 en la indicada fecha del 21 de octubre de 1895, dirl· 

Lagunllla Intrritu, HISTORIA DE LA BOLSA DE MEXICO, 
<DOS TOMOS>, Editado por la Bolsa Hexicana de Valores, 
S.A. de C.V., Tomo J, Capt. 1, P•g. 4. 
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gida por un Consejo de ~dmin1stracl6n formado por cinco vo-

cales propietarios y cinco suplentes. 

CONSEJO DE ADHINISTRACION 

Propietarios: 

Manuel Nlcoltn Echanove 
Franci•co de A. Llerena 
Hugo Scherber 

NicolAs Alvarez 
Francisco Cortina 

Propietarios: 

Lula G. Necoechea 
Julio Limantour 

Suplentest 

Jos& Viadero 
Gervasio Vegambre 
J. \Jats;on 

Manuel Garcla Goytia 
Ulises Basettl 

COMISARIOS 

Suplentes: 

Fernando Ouret 
Francisco de la Haza 

A la seslOn inaugural de la Bolsa de Mt>xico, acudi6 

numerosa y selecta concurrencia, pues en el la se 

dlstingutan personalidades de la banca, la minarla la 

industria. 

De esta manera, luego de vencer un sin nbmero de dif i-

cuitadas, fu~ fundada la Bolsa de M~xico. 

"El Economista Mexlcano"<publicaciOn semanal> del 26 de 

octubre de 169& anuncib la inaguracibn de la Bolsa de M~xico 

Lagun!lla lnlrrltu, HISTORIA DE LA BOLSA DE MEXICO, 
<DOS TOMOS), Editado por la Bolsa Mexicana de Valores, 
S.A. de C.V., Tomo t, Capt. 1, PAg. 11. 
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sociedad anOnima, diciendo que habla tenido lugar "con mucho 

brillo en esta ciudad capital, el lunes 21 de octubre, y ha

cia votos para que todo resultara bien." 

"El siglo XIX" en publicaciOn de fecha ~2 de octubre, 

informo por su parte que "Ayer por la ma~ana 6e inauguro La 

Bolsa de México situada en el nómero 9 de Ja calle de Plata-

ros." 

Por su parte "El Minero Mexicano" anunc1b &olemne inau

¡uraclOn de la Bolsa de M~xico "cuyo objeto es crear un cen

tro de contrataciones para la compra y venta de valores ne

gociables del pals o del extranjero, pOblicas y privadas, 

mercantiles, industriales y mineras, Legalmente emitidas, 

asl como para la compra y venta de efectos y mercanclas." 

Esta Bolsa no formaba parte del sistema de cr~dito, ni 

del mecanismo de inveraibn aislada, con una organizacibn in

cipiente, cuya principal tunciOn consistla poner en contac

to, un poco eventualmente a compradores y vendedo~es. 

Por otra parte, dado que los cauces normales del ahorro 

y la inversiOn eran desconocidos ya que era ezcasa la oferta 

de capitales a través del mercado de valoras. 

esta.instituciOn tropozb desde un principio con &arias diti

cultades. lo que produjo que tuviese una vida eflmera, en

trando en liquidaciOn en los primeros años del siglo actual. 



En 1896, la Bolsa cotizaba 

solo tres emisiones pOblicas y 

en 

ocho 
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sus pizarras tan 

privadas figurando 

entre estas Oltima& las acciones del Banco Nacional 

de México, las del de Londres y Hexico, laa del Interna

cional Hipotecario, asl como las de la Compañia Industrial 

de OrJzaba, Cervecerla Hoctezuma y Flbrica de papel de San 

Rafael. 

El eistema de selecci6n para ingresar en la Bolsa, el 

distinto procedimiento de operaciones y otra serie de cir

cunstancias, hicieron que se tormara otro grupo de corredo

res que so estableciO en la Calle de la Palma y que regentib 

Den Miguel Calaplz. 

La deficiente organizaclOn que se d16 a 19 Bolsa de Mh

xico, contrastando con las facilidades qu~ se daban para 

operar en la cal le de la Palma, adjudica.ron el tri unto a 

quienes se congregab&n en este tiltimo lugar, Foco a poco la 

Bolsa de Mexico de la segunda Cal le de PI ataros, fue per

diendo interés, por ~ltimo en abril de 1696 ya no se regis

traron operaciones de ninguna clase, por lo que la institu

c16n fue clausurada y su nombre pasb a ser recuerdo hi&t6-

r1oo. 
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Parece lOgico que, como consecuencia de la de&apari

ciOn de la Bolsa de NAxico. el centro de operaciones de la 

Calle de 'ªPalma hubiese logrado conquistar posiciones has

ta adquirir la categorla de lnstitucibn ofici~l. 

No obstante las favorables condiciones en que ciertas 

circunstancias la hablan colocado, no pudo lograr tales pro

gresos. 

Las diferencias entre los dirigentes y otras diticulta

dea de orden monetario motivaron que aquel centro bureltil 

desapareciera también, poco tiempo deapubs que la Bolsa de 

México. 

Para llenar el vaclo quo causara aquel la eliminocibn, 

el senor Nungula tomo por &u cuent~ un local en la Calle de 

Cinco de Hayo, accesible a todos lo• corredores mediante el 

pago de cinco pesos mensuales. 

Pero al no hallar una resuelta aceptac16n por parte de 

estos 61timo&, fracaso tambi6n la iniciativa. 

Los corredores, a partir del momento que c•sO la Bolsa 

de H6xico, comenzaron a reunirse en una vieja ca&ona que fue 

derruida para construir el actual Casino Espanol. M~s tarde 

lo hicieron en un teatrito enclavado en el lusar que ocupaba 

la famosa casa de Boker, y de aht se trasladaron a los 

billares del Hotel de la Bella Un!On, 
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Posteriormente, al senor Nungula volvió a e&tablecor 

otro local en Ja Calle de Capuchinas hoy Venustiano -----

Carranza ) , trasladando aho& después su productivo negocio a 

la casa inmediata al Banco Nacional y que ocupo por mucho 

tiempo el Banco Anglo South. 

El 4 de enero de 1907 los miembros de la recl~n desapa

recida Sociedad la hicieron renacer bajo el nombre de Bolsa 

Privada de HAxico, estableciendo sus oficinas en la Compa~ta 

de Seguros La Mexicana, que daba al cal le.10n de la 01 la. 

Posteriormente, en agosto de ese mismo a~o, se tran&formb 

en Cooperativa Limitada, en junto de 1910 oambiO su denomi

nac!On por el de Bolsa de Valores de Mbxico, S.C.L., insta

lando sus oficinas en Jo que actualmente es el nOmero 33 de 

la cal le de Isabel )a CatOlica.. M:.as tarde, durante el perio

do revolucionario, continuo el auge de las transacciones con 

los valores mineros. El interés del p~blico se incremento en 

las operaciones bursltiJes cuando se iniciaron la• primeras 

explotaciones de los campos petroleros. dado que surgieron 

!numerables oompantas que se dedicaban a esa actividad. Mu

chas de ollas eran de tipo fraudulento se haclan aparecer 

como explotadoras de pozos petroleros, por lo que el merca

do sufrib graves perjuicios. 

Con el auge de las acciones mineras y petroleras y el 

lnter•s naciente en lns acciones de algunas industrias mexi-

----------------------------------------------
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canas y por otra parte, debido al gran nOmero de personas 

que tenlan intarOs en participar en operaciones con valores 

mobiliarios, se tundo otra Bolsa con el nombre de Bolsa de 

M&xico, que tuvo qua disolverse poco tiompo despu6s. 

1.2.- PERIODO MODERNO DE LA BOLSA. 

Después de que gracias a la negociacibn de tltuto~ mi-

neros y de la industria del petrOleo se habla observado un 

paulatino desarrollo, en 1929 se da la primera crisis fuerte 

en el mercado bursAtil internacional que afactb al sistema 

financiero meK1cano provocando un "crak" del mercado. 

En 1933 la Secretarla de Hacienda y Crédito Pbblico 

otorga la conceslOn para el establecimiento de una bolsa de 

valores.• 

Hasta 1933 nuestro mercado accionario tue preponderan-

temente minero, con al¡On hueco para las acciones bancarias 

y menor i~portanoia del sector industrial.• 

La expansibn e•traordinaria que minas y bancos hablan 

adquirido en balsas extranjeras y bancos durante los tiempos 

del Porfiriato, se concentran ahora al Ambito nacional. 

Lagun!IIa lhArritu, HISTORIA DE LA BOLSA DE MEXICO. 
<DOS TOMOS>, Editado por la Bolsa Mexicana de Valores, 
S.A. de c.v., Toma JJ, lntroduccibn, P&.g. 1. 
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Oe&de 1933 las bolsas industriales adquieren mayor so-

lidez en el tiempo. Por esta ra.zOn sus locales sociales a 

partir de los at'\os 30's, quedaron estabilizados con oticina5 

y organizaoiOn interna osenci~lmante progresiva para beneti-

cio de los inversionistas. 

Este crecimiento JlenerO la necesidad de regular las 

operaciones, por Jo que a partir de 1946 se constituye la 

Comisibn Nacional de Valores qua emite reglamenlos y ordena-

mientas legales para regular la actividad del mercado. 

En 1975 fue promulgada la Ley del Mercado de Valores. 

estableci6ndose un marco jurldico adecuado para propiciar 

y consolidar el desarrollo y la institucionalizaciOn del 

mercado de valores de nuestro pals. A partir da entonces, la 

Bolsa dejo de ser una institucibn auxiliar de crédito, y ad-

quiriO economla operativa y rango financiero propio. A&imis-

mo, se promovió el surgimiento de las Casas de Bolsa coma 

organismos bAsicas de intermediacibn.M 

Se estimula la organizac16n de los agentes de valores 

como sociedades mercanti los, toda vez que esto mejora los 

servicios que pueden prestar a su clientela y aumenta la 

prolecci6n de tos intereses del p~blico, en virtud de la oa-

p1talizac16n de las empresas a que se hace referencia, de su 

Colegio de M~xico ENCICLOPEDIA DE HEXICO, 1 Segundo 
Tomo >, Editado por el Colegio de México, Pllg. 1.:35, 
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aptitud para lograr una organizac10n que los permita alcan

zar altos niveles de eflclencia t~cnica y administrativa y 

de la mayor facilidad con que puede ejercerse su vJgilancta 

por las autoridades. 

La Ley del Hercado de Valores se crea tambi&n para que 

los crédito& que los agentes otorgan a su clientela, sirvan 

para efectuar operaciones que estimulen la demand~ de valo

res y consecuentemente, faciliten el financiamiento a las 

empresas emisoras (objeto de esta tesisJ. 

Con la nueva Ley. se ha previsto la existencia, desa

rrollo y control de un mercado de valores integral, en el 

que se etectuen tanto operaciones de bolsa como tuera de 

ella. Es decir, que aunque algunos titulas u operaciones no 

se presenten para la transacciOn en bolsa, sl deben estar 

sujetos a un régimon que, en cu•lquier ca&o, proteja los in

tereses del pOblico. 

Por tanto, entre otros objetivos mis que tiene esta Ley 

son de mencionarse, especialmente, Ja democratización del 

capital, la diverslficaciOn de las fuentes del financiamien

to de las distintas unidades econOmicas, Ja ampl iacibn de la 

gama de in&tl'umentos de invers10n, la capital iz;acibn adecua

da de las empresas, el incremento en la recaudaciOn de im

puestos a través del mejor conocimiento de los estados ti-

·---------------------------
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nancieros de los causantes, asl como la mexioani=acibn de la 

industria por medio de una participaciOn creciente de accio-

nistas nacionales. 

El 3 de febrero de 1976 la Bolsa de Valores de N~xico 

cambio su razOn social por la actual de Bolsa Mexicana de 

Valores, S.A. de C.V. 

La crisis econOmica de 1876 motivó que los empresarios 

meKicanos "redescubrieran" a la bolsa como una excelente al-

ternativa de financiamiento, por Jo que se empezO a desarro-

llar un vigoroso y &Olido mercado burs~til. En 1978, el ere-

cimiento de la Bolsa Mexicana de Valores contra sus propias 

cifras fue tal, que supero al de cualquier otra Bolsa del 

mundo. 

Actualmente, el mercado se encuentra en una etapa de 

consolidacion, increment~ndose el nOmero de emisoras qu9 co-

locan en ti sus valores y la cantidad da inversionistas que 

han encontrado en la Bolsa una manera de obtener atractivos 

rendimientos a sus ahorros. 

La estructura actual de la Bolsa Mexicana de Valores. 

S.A. de C.V. estA como sigue: 

CONSEJO DE ADMINISTRACION 

José Madariaga Lome11n PRESIDENTE DEL CON. DE ADMON 

Alfonso de Garay Gutierrez VICEPRESIDENTE 

Manuel Robleda Gonzalez de C. VICEPRESIDENTE 
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CONSEJEROS PROPIETARIOS 

Eduardo Arturo Carrl)lo Dlaz 

Gilberto Borja Navarrete 

Javier Beristain lturbide 

Gastan Luke Agullar 

Roberto HernAndoz Ramlrez 

Bernardo Garza Sada 

Antonio del Valle Ruiz 

Alfonso Romo Garza 

Alfonso Pasquel Blrcenas 

Fernando Senderos Meatre 

Carlos Slim Hel~ 

Hanuel Somoza Alonso 

Luis Tamez Garcta 

Hanuel D!az Rivera Rodrlguez 

Carlos Fernando VillagOmez Castro 

Ger·ardo DA.vi la Herrera 

CONSEJEROS SUPLENTES 

Carlos Autrey Haza 

Jorge Lankeman Rocha 

Jorge Mayrena Sorokin 

lan Huir Gonzllez 

Fernando Obreg~n Gonz~lez 

Jorge Orvananos Lascurain 

Jase Luis Rion Santiesteban 



17 

Javier Rodrlguez de la Torre 

Angel Rodrtcuez SAenz 

José SAenz Viezoa 

Antonio Velasco Gbmez 

DIRECTOR GENERAL 

Guillermo Nunez Herrera 

-------·-----·------·-·-------· 
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CAPITULO 11 

LOS "ERCADOS FINANCIEROS. 

2.1.- EL HERCADO DE DINERO. 

2.1.1.- DESCRIPCION 

El mercado de dinero se define como el medio por el 

cual las empresas privadas y el sector gobierno, solucionan 

sus necesidades de liquidez a corto plazo, mediante Ja emi-

siOn de in&trumentos de financiamiento que puedan colocarse 

directamente entre el pOblico inYer&ionista.• 

Los instrumentos burs~tiles que conjunta el mercado de 

dinero tienen plazos de vigencia cortos, por lo regular no 

llegan a mls de 360 dlas en el caso de los CETES, b a 91 

dlas en el caso del papel comercial. 

El mercada de dinero nace por Ja necesidad de encontrar 

formas de financiamiento a corto plazo. Por ejemplo, para 

1982, la incertidumbre originada por la crisis que se estaba 

mostrando mls aguda, ademAs de los instrumentos cada vez m~s 

frecuentes emitidos por el gobierno para financiar, el cada 

vez ml& crecionte ga&to pOblico, provocaron qua el mercado 

se encontrara en el corto plazo, y por relaciOn el mercado 

BOLETIN INFORMATIVO, Publicado por la Bolsa NeKícana de 
Valores. Edlc!On 198Y PAg. 5 



19 

de dinero adquiriera cada vez mayor importancia. 

En 1963 cuando oe dejo de recibir fondos del exterior. 

y sobre todo a partir de la brusca calda del precio del cru-

do a principios de 1986, el Gobierno Federal in1ci6 por 

un lado el proceso de financiamiento a través de los CETES y 

por otro, desplazo a) .. "!.,,• empresas privadas de las fuentes 

tradicionales de financiamiento, el sistema b&.nCtirio, me-

diante el incremento de los niveles de encaje legal que 

obligaron a los bancos a crear nuevos instrumentos de finan-

ciamiento para e 1 sector privado. 11 

De esta forma nace un grupo de instrumentos burs~tiles 

con vigencia a corto plazo llamado mercado de dinero. 

2.1.2.- CLASIFICACION DEL HERCADO 

El mercado da dinero puede clasificarse en1 

Al Mercado Primario : Se le llama as!, a la colocaciOn 

primaria ( o primera colocaciOn ) de los titulo& cotizado& 

on el Mercado de Dinero, se dice que es aquélla a travbs de 

la cual el emisor, apoyAndose en un intermediario < Ca&as de 

Bolsa >, ofrece los valores al pOblico inversionista. 

MERCADO DE VALORES PublicaciOn mensual por la Bolsa Me
xicana de Valores. Junio de 1989. Artlculoi Recomenda
ciones para la mayor eficiencia en el mercado, por 
Al len Sanglnh. PA.g. B 
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8) Hercado Secundario: El pObl ice in..,er&ioniata y &UI 11a-

riadas necesidades dan origen al mercado secundario, que se 

encuentra integrado por una amplia gama de operaciones t Or-

~enes en firme. de viva voz, de cruce, etc. J, que se crean 

con el objetivo de cubrir las necesidades de inversibn del 

pOblico que desea rendimientos da su tesorerla excedente. 

El mercado secundario e• el que da liquidez a los ins-

trumentos, porque os el momento en que se destina la emisibn 

a la oferta. 

Es importante senalar que una vez emitidos los 

titules, tatos se deslig~n de sus oaracterlsticas primarias, 

subsistiendo tan solo el plazo de vigencia y valor de amor-. 

tlzaclbn. 

A partir d@ su colocac!On. en el mercado secundario 

quedan sujetos exclusivamente a I& ley de la oferta y I& de-

manda. 

C> El Mercado Secundario bursAtil es aquél que oper• a 

travl:ts de la Bolsa Hexicana de Valores, quedando sujeto a 

las reglas de operaclOn de dicha institucibn, a&l como a la 

estrecha vigilancia de las autoridades, basadas en la ley 

del mercado de valores principalmente. 

BOLETIN INFORHATIVO, Publicado por la Bolsa Mexicana de 
Valores. Edlcl6n 1969 P•g. 6 



21 

2.1.3.- INSTRUMENTOS QUE CONFORMAN EL MERCADO DE DINERO. 

En el c~pltulo correspondiente a lo6 instrumentos fi

nancieros ampliar~ la explicacibn y la utilizaciOn de cada 

uno de ostos documentos. 

* No hace mucho aparecib en H~xico el Mercado de Dinero, 

pero en tos ultimas anos ha tenido un crecimiento significa

tivo, por la necesidad de liquidez y obtener rendimientos a 

cor to p 1 azo, hab 1 éndose creado di vel'sos instrumentos cuyas 

caracterlsticas varlan en funciOn del emisor, el plazo, y el 

valor nominal emitido. Las caractcristicas de los in6lrumen

tos son los que dan la pauta para conocer si corresponden al 

mercado de dinero o al de capitales, Los principales instru

mentos que conforman el mercado de dinero son: 

Cerlif icados de la Te!!oterta de la Federacibn lCETES>: 

Son Titulas de Crbdito al portador, en los cuales se consig

na la obligaciOn del Gobierno Federal a pagar su Valor Nomi

nal a ta fecha de su vencimiento. Entre sus caracterlsticas 

generales se tienen: 

- Titules al portador. 

- Valor Nominal de NS 10.00, cotlzbndose en mtslti-

plos de dicho valor. 

- Emisibn de titules a corto plazo, poi los gener&.I a 

28,91 y 182 dlas, con un vencimiento m~ximo de 360 
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dlas. 

- Colocación base una tasa de de&cuento; es decir, bajo 

par. 

- Se manejan por un Mecanismo Hixto de operacibn, e J 

cual per•lle que se puedan efectuar transacciones en-

tre las Casas de Bolsa y su clientela y entre Casas 

de Bolsa a trav~s de la BolGó Mexicana de Valores, 

Papel Comercial: Son pagarés Negociables a Corto Fla:o. 

sin garantta especlf ica. que omitan empresas cotizadas en Ja 

Bolsa Mexicana de Valores que se ofrecen a Jos inversionis-

tas de 1 Mercado de Di ne ro a travbs de 1 Mercado BursA ti 1, Lo 

mismo que los CETES, estos valores se colocan bajo par con 

una tasa de descuento. Su Valor Nominal es de NS 100,00, y 

sus mOltiplos. Su plazo de vigencia no debe ser menor de 15 

dl~s, ni mayor de 91 dl~s. 

Aceptaciones Bancarias: Las Aceptaciones Bancarias con-

sisten en letras de cambio que gira el emisor a favor de una 

lnstitucibn de Crédito la cual una vez endo&adas. 

la& acepta en calidad de banco acreditante. 

El objeto de este instrumento es el de financiar las 

necesidades de pequeftas y medianas empresas. Los detalles 

de emisi6n, son parecidos a los requeridos para Papei Comer-

clal; salvo en el caso de su plazo. que eG de 7 a 91 dlas. 

BOLETJN JNFORHATIVO, Mercado de dinoro. Publicado por 
Ja Bolsa Mexicana de Valores. Edición 1989 P~g. 9 
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Pagaré E~presarial BursAtili Es un instrumento de recion-

te apariclOn en el Mercado de Dinero y se define como: el 

Titulo de Crédito suscrito por Sociedades Anbnimas Mexicanas 

garantJzado mediante la afectación en Fideicomiso en lnsli-

tuciones de Crédito Mexicanas de Certificados de la Tesore-

rta de la Federacibn, o Ja constitución de prenda ante el 

Instituto para el Depósito de Valeros, sobre Aceptaciones 

Bancarias, o Certificados de participación denominados Pe-

trobonos. 

Sus caracter!sticas de emisión , en este caso son igua-

les a las mencionadas en Papel Comercial. 

Pagar~s de Ja Tesorerla de la Federacibn <Pag~fes); Se 

entiende por Pagaré de la Tesorerla de la Federación al Tl-

lulo de Crédito negoci•ble, denominado en moneda extranjera, 

en el cual ae consigna la obligac16n del Gobierno Federal de 

pagar una suma en moneda nacional, equivalente al 

valor do dicha moneda extranjera, al tipo de cambio 

peso-d61ar en una fecha determinada. Sus caractertsticas 

en cuanto a valor nominal es de 1,000 dólares de 

los Estados Unidos de América y sus mbltiplos, con un plazo 

promedio de emistOn de 182 dlas, cotizándose a tasa de des-

cuento. 

BOLETJN INFORMATIVO, Mercado de dinero. Publlcaao por 
la Bolsa Mexicana da Valores. EdlciOn 1&89 f'ág. 8 
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2.1.4.- TIPOS DE DPERACIDN 

Las operaciones con instrumentos de Hercado de Dinero, 

est&n reservadas a la6 Casas de Bolsa que por medio de sus 

agentes y de acuerdo con el modo de concentraciOn, pueden a-

doptar las siguientes denominaciones: 

- Ordenes en firme, es cuando una casa de bolsa un va-

lar a una tasa de descuento indicado para las ·opera-

clones de compra o de venta, el cual se pone en los 

tableros para que los compradores se enteren de Ja 

operaclOn que se realiza.• 

- De Viva Voz. La operaclOn de Viva Voz consiste en la 

propuesta que realiza en voz alta la Casa de Bolsa, 

sena1ando si se trala de Compra o de Venta y especi-

flcando con la mayor claridad las caracterlsticas del 

valor objeto de la operaci~n, se·anota en. la pizarra 

electrbnlca en el caso de que la oferta 1iga vigente 

en un tiempo razonable. 

- De Cruoe. Esta modalidad de operacibn &Olo se presen-

ta con transacciones Je Papel Comercial y su caracte-

rlstica distintiva es que la Casa de Bolsa es a la 

vez Compradora y Vendedora, mediante la tasa de des-

cuento que ya se menclonb. 

BOLETIN INFDRHATIVO, Mercado de dinero. Publicado por 
la Bolsa Hexlcana de Valores. Edlclbn 1969 P~g. 9 

-------·-·--·~--------------------------------
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2.1.5.- TIPOS DE LIQUIDACION 

La liquldaoi~n de la& operacione& con instrumento& del 

Mercado de Dinero presenta tres opciones para las Casas de 

Bolsa: 

- Contado. Se efecttln al siguiente dia h~bi 1 de haberGe 

pactado la operaciOn, 

- Valor Mismo Dla. Es la transferencia de los valores, 

ademls de los fondos rospoctivos el mismo dla de la 

contrataciOn, &eg~n acuerdo de las partes.* 

- Reporto. El reporto ea una operaclOn mediante la cual 

la Casa de Bolsa vende titules a su cliente, compro-

metiéndose a recomprartos despu~s de un plazo acordo-

do al mismo precio que pag6 el el lente, m:..s la tasa 

premio pactada, en el documento firmado por las par-

tes, y que obliga al cliente a vender al concluir el 

plazo acoi-dado al precio y premio pactado, lo cual 

se observa dos 1 iquidaciones, una al inicio del re-

porto y otra al vencimiento. 

BOLETIN INFORMATIVO, Mercado de dinero. Publicado por 
la Bolsa Mexicana de Valores. EdicHin 1969 Pt:..g. 11 

----·------·~--------------------------------
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2.1.8.- PROCEDIMIENTO PARA LA COLOCACION DE LOS INSTRUMEN· 

TOS DEL MERCADO DE DINERO. 

• Certificados y PagarA& de la Tesorerla dB la Federaci6n 

A través de las subastas que pondrl e1 Banco de México a 

disposiciOn de las Casas de Bolsa, Sociedades de 

Crédito e Instituciones de Seguros. En las convocatorias se 

indica la fecha de emlsi6n, la tasa, el monto mlnimo ga-

rantlzado para cada postura no competitiva y el monto 

m6ximo ofrecido. Los tipos de postura para cada subasta soni 

- Competitivas: son aqu~llas en las que el postor pro

pone un monto y Ja tasa de descuento a la que desea 

adquirir los CETES objeto de la subasta. Dicha tasa 

se expresa en forma porcentual cerrada a cent~simas 

- No competitivas: Aquéllas en las que el postor soli

cita un monto y expresa su conlormidad, con el fin de 

que el precio unitario se calcule de acuerdo a la ta

sa de descuento ponderado de la subasta. 

Papel comercial, Aceptaciones Bancarias, Pagar6s Empre

sariales BursAtiles1 A trav~s de oferta pOblica que efectban 

los intermediario& en el Salen de Remate• y cuya finalidad 

es dar a conocer a los operadores las caracterlsticas de la 

emlsiOn de los tltulos. 

-··-------------------·-----------·------------------
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2.2.- "ERCADO DE CAPITALES 

2.2.1.- DESCRIPCION 

El mercado de capitales es aquel donde se proporcionan 

fondos a la& empresas a largo plazo, tanto de pasivo como de 

capital, con el fin de que reemplacen o incrementen sus ac

tivos. 

Esto quiere decir que, las empresa• que re~nan los re

quisitos de acuerdo a la ley del mercado de valores para 

emitir instrumentos para su financiamiento, lo podr~n hacer 

dentro de la bolsa mexicana de valores o por intermedi&ciOn 

de alguna de las casas de bolsa que se encuentran legalmente· 

const!tutdas. 

2.2.2.- CLASIFICACION DEL MERCADO DE CAPITALES 

A uu vez, el mercado de capitales est~ conformado por 

un grupo de instrumentos bursAtilen que se encuentra dividi

do en dos tipos, que son los de renta variable y los de 

renta fija con caractertsticas diferentes y especiales 

para cada opciOn. Por ejemplo: Lo& de renta variable son las 

acciones que se pueden encontrar como acciones comunes y ac

ciones preferentes; la caractertstica comOn de e&tas accio

nes es que pueden otorgar dividendos de &cuerdo de como se 

comporte el mercado de valore&; es decir, que pueden bajar o 



subir sus benef iclos en razOn de la oferta y la demanda que 

se presente en eJ momento. Los de renta tija ea encuentran 

otras caracterlsticas particulares como al valor nominal que 

puede variar en el mercado secundario, es decir, el de la 

compra-venta, ademAs son instrumentos que tienen diversos 

tipos de garantla que los respaldan. Puede decirse que estos 

valores reprosentan un crbdfto colectivo a cargo de la 

empresa emisora. Son valores de renta tija: las obligaciones 

hipotecarias, las quirografarias, las convertibles y lodos 

aquellos instrumentos de caracterlsticas similares que 

surjan en el mercado de capitales.• 

2.2.3.- INSTRUMENTOS QUE CONFORMAN EL "ERCADO DE CAPITALES 

RENTA VARIABLE 

Acciones: Se definen como tllulos de crédito que repre-

santa una de las fracciones iguales en que se divide el Ca-

pltal Social de la Sociedad Anbnima. Esto significa que el 

propietario de una acclOn es 60cio de la empresa en la 

parte proporcional que representa su acci6n y sirve para 

acreditar y transmitir la calidad y los derechos de socio y 

su importe manifiesta el limite do la obllgaclOn que contrae 

el tenedor ante terceros y la misma empresa. 

INSTRUHENTOS BURSATILES. Publicada por la Bolsa Mexica
na de Valores, S.A. de C.V. PAg. 47 
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RENTA FIJA 

Obllgacioness Son el grupo de tltulos de cr~dito que 

representa la participaciOn individual de sus tenedores en 

un crédito colectivo a cargo de una Sociedad Anbnima. El va

lor nominal de las Obligaciones generalmente es de N$0.10 

o sus mOltiplos. Su valor de marcado varla, en el mercado 

secundario, dependiendo de la oferta y la demanda. En opera

ciones de compra-venta deben de liquidarse a las 48 horas, 

dado que es parte de un crl!dito concedido a una empresa, las 

Obligaciones tienen diversos tipos de garantla de acuerdo a 

la empresa y el tipo de instrumento que emite. Como por 

ejemplo: 

Petrobonos: Certificados de participaclbn ordinaria 

emitidos por Naf insa como fiduciario de los derechos deriva

dos del contrato de Compra-Venta del petrOleo entre Pemex y 

el Gobierno Federal. 

Bonos para el pago de lndemnizaciOn Bancaria BIBS: Bo

nos emitidos por el gobierno Federal para cubrir el monto de 

la lndemnizaciOn a ex-accionistas banqueros con motivo de la 

nacionalizaci6n de la Banca. Su fecha de emisiOn esi lo. de 

septiembre de 1982. El monto total de los bonos se emitieron 

por la cantidad necesaria para cubrir la indemnizacibn, m~s 

los intereses correspondientes a un ano. 

·-------------------



Bonos Bancarios de Desarrollo BBD'S: Son Titulo& ~e 

Cr6dlto expedido• por Sociedades de Crbdito, con 

el propósito de que a travt& de su Banca especializada <Ban

ca de Desarrollo como Banrural, Banobras, Banpesca, etc.) 

cuente con instrumentos de captaclOn a mediano y largo plazo 

que fomenten el desarrollo de Ja pequena y mediana industri~ 

Bonos de Renovacibn Urbana SORES: Son Tltulos nomina

tivos emitidos por el ejecutivo federal, para cubrir el mon

to de Ja indemnfzaciOn a los propietarios de los predios con 

motivo de los sismos del mes de septiembre de 1985. Fueron 

emitidos a partir del 12 de octubre de 1985, y el monto de 

la emisi6n fue de Nt 25'000,000.00, representando por tltu

los de valor nominal de Nt0.10. 

En el capitulo cuarto se tratarA con mayor detalle los 

instrumentos; tanto del mercado de dinero como del mercado 

de capitales. 
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CAPITULO 111 

LAS INSTITUCIONES FINANCIERAS 

Las Instituciones Financieras se ordenan mediante el 

Sistema Financiero Mexicano, que a su vez las integra en 

tres grupos, con sus respectivas leyes e instituciones regu-

laderas: 

1.- El Sistema Bancario Mexicano estA integrado por el Ban-

co de México a Ja cabeza, las lnstituciones da CrlJdito de 

Banca M61tiple y de Banca de Desarrollo, el Patronato del 

Ahorro Nacional y los Fideicomisos del Gobierno Federal para 

al Fomento Econbmlco, ademAs de las Organizaciones Auxilia-

res de Crédito. Todas estas instituciones astan regidas por 

Ja Ley de Instituciones de Crédito, Ley para Regular las 

Agrupaciones Financieras, ley Reglamentaria del Servicio PO-

blico de Banca y Crédito, y otras a(ines. La in&tftucibn en-

cargada de su inspeccibn y vigilancia es la Comisibn Nacio-

nal Bancaria.11 

2.- Las Compantas de ~eguro&, Las Sociedade& Mutualistas y 

las Instituciones de Fianzas forman otro grupo dentro del 

Sistema Financiero Mexicano que estl regulado por la Ley 

General de Seguros y Fianzas, y la JnspecciOn, supervisfbn Y 

LEY DE INSTITUCIONES DE CREDITO, Art. 3o. 

---------------------------·-·---
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vigilancia estA a careo de la Comisibn Nacional de Seguros 

y Fianzas. 

3.- La Bolga He•icana de Valores encabeza un tercer grupo1 

con las Casas de Bolsa, las Sociedades de lnverslOn y 

Sociedades Operadoras de Sociedades de 1nvers10n. Reguladas 

por la Ley del Mercado de Valores y otras atines. La inspec

ciOn1 supervisibn y vigilancia la ejerce la Comisibn Nacio

nal de Valores. <Art. 2o. pArrafo 11 Ley del Mercado de Va

lores >. 

3.1.- SISTEHA BANCARIO HEXICANO 

3.1.1.- BANCO DE HEXICD 

El Banco de HAxico, como banco central de Hbxico y a la 

cabeza del Sistema Bancario Heulcano, ejerce las siguientes 

funciones: 

- Regular la emlsl6n de circulante, el crédito y los tipos 

de ca•bio con monedas de otros paises. 

- Opera como banco acredltante de reserva y regula el servi

cio de cAmara de compensaciCn. 

- Presta servicio de tesorerla del Gobierno Federal ya quo 

-------------------------



es el Onico que puedo coJooar, redimir y vander valores 

Gubernamentales como Cetes, Te&obonos, Ajustabonos o Paga-

fes y efectuar repartos con los mismos, 

- Por Jo anterior, también funge como asesor financiero 

del Gobierno. Parttolpa en el Fondo Monetario lnternacto-

nal y otros organismos afines. 

- Administra el Fondo Bancario de Protección al Ahorro y 

dispone las tasas de inter&s,comisiones, premios, descuen-

tos, montos y plazos, v ademAs de caractorlsticas do las 

operaciones activas, pasivas y de servicios. Las operaclo-

nes con metales preciosos, divisas otros conceptos 

afines. 

3.1.2.- BANCA HULTIPLE 

El decreto expropiatorlo de 1982 di6 un giro al Sistema 

Bancario Mexicano convirtiendo al los Bancos Comerciales en 

Instituciones Nacionales de Crédito, y a principios de 1991, 

comienza de nueva cuenta la reprivatizaciOn mediante el 

acuerdo que establece los principios y bases del proceso de 

deslncorporaci6n de las Sociedades Nacionales da Cr~dito, 

Instituciones de Banca HOltiple. \ Diario Oficial de Ja 

Federac16n del cinc~ de septiembre de 1990 >. 

Las Sociedades de Crbdito. las Jnstituoioneis 

de Banca HOltiple y de Banca de Des~rrollo son institucion~s 



de derecho p6blico con personaJidad jurldica y patrimonio 

propios, con duraciOn indefinida y capital representado por 

certificados de aportaciOn patrimonial, y cuyos ObJetivos 

son los siguientes~ 

- Fomentar el ahorro nacional. 

- Facilitar al p~blico el acceso a los bonetic1os del servi-

cio pOblico de banca y cr~dito. 

- Canalizar eflclentemento Jos recursoa financieros. 

- Promover la adecuada participacibn do la banca mexicana en 

los mercados financieros internacionales. 

- Procurar un desarrollo equilibrado del sistema bancario 

nacional y una competencia sana entre las instituciones de 

banca mtll tiple. 

- Promover y financiar las actividades y sectores que deter-

mine el Congreso de la UniOn como especialidad de cada 

lnstituciOn de banca de desarrollo. en la& re&pectivas le-

yes orgAnicas.• 

Las Instituciones de Banca M~ltiple podr~n realizar las 

•iguientes operaciones: 

1.- Recibir depO&itos a Ja vista, do ahorro , a plazo o con 

previo aviso. 

2.- Aceptar pr~stamos y créditos. 

LEY REGLAMENTARIA DEL SERVICIO DE BANCA 
Art. 3o. 

----·--------

CliEDITO 
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3.- Emitir bonos bancario& y obligaciones subordinadas. 

4.- Constituir depOsitos en instituciones de crbdito y en-

tidades financieras del extranjero. 

5.- Efectuar descuento& y otorgan crbdito&, incluyendo vta 

tarjeta de crédito. 

6.- Asumir riesgos contingentes vla el otorgamiento de acep-

taciones, endoso o avaJ oe titules de crbdito o la expe-

diciOn de cartas de crédito asumiendo obl1gac1ones de 

terceros. 

7.- Operar con valores. 

B.- Promover la organizaciOn y transterencia de empresas y 

suscriben capital en la mismas. 

9.- Operar documentos mercantiles por cuenta propia. 

10.- Operar con oro, plata y divisas, &.tJn real izando repor-

tos con estas Oltimas. 

11.- Prestar servicio de cajas de seguridad. 

12.- Expedir cartas de cr~díto y real izan pagos por cuenta 

de el tentes. 

13.- Practicar operaciones de tide1comiso y llevan cabo 

mandatos y comisiones, adem~& de desempeñar el cargo da 

albacéa. 

14.- Recibir depOsitos en administracíbn, custodia o garan-

tia. 

15.- ActOar como representante combn de tenedores de tltulos 

LEY REGLAMENTARIA DEL SERVICIO úE BANCA Y CREúlTO 
Art. 30' Fracci 11 n 1 a la XXIV. 

--------------~·----- .. --------
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de cr~dito. 

16.- Hacer servicio de caja y tesorerla a tltulos de cr~dito 

por cuenta de las emisoras. 

17.- Llevar Ja contabilidad y libros de actas de empresas. 

18.- Oesempenar la sindicatura o encargarse do la liquida-

ci6n de negociacionas 

herencias. 

19.- Practicar avalhos. 

establecimientos, concursos o 

20.- Reall2ar, en el caso de las instituciones de banca de 

desarro J lo, las operaciones necesarias para 

atender el correspondiente sector de la economla.• 

Como ejemplos de Instituciones de Crédito en el rubro 

de Banca Hbltiple se pueden mencionar: 

Bancreser Banpals 

Banco Mexicano Hultibanco Comermex 

Banca Promex Baname>e Accival 

Banco Mercantil del Norte Bancomer 

Banco del Centro Banca Sertln 

Banco Internacional Banca Cremi 

Banco Unll>n Banco del Oriente 

Banca Confla Banco Obrero 

Hultibanco Mercantil Probursa Banco del Atl&ntlco 
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Son ejemplos de Sociedades de Cr&di to como 

Instituciones de Banca de Desarrollo los siguientest 

Nacional Financiera. 

Banco Nacional de Obras y Servicios POblicos. 

Banco Nacional de Comercio Exterior. 

Financiera Nacional Azucarera. 

Banco Nacional Pesquero y Portuario. 

Banco Nacional del Ej~rcita y Ja Armada. 

La particlpacibn bancaria on ol mercado de valores, que 

es el tema al que rae refiero en esta tesis, tiene una impor

tancia relevante, porque las instituciones de cr&dito vienen 

desempenando m~ltiples papeles, como inversionistas por 

cuenta propia, colocadores, fiduciarios, mandatarios comi-

11lanistas, 

t!tulos. 

corredores, custodias y administradores de 

3.1.3.- EL PATRONATO DEL AHORRO NACIONAL 

El Palronato del Ahorro lfacionaJ, es una instituciOn de 

darecho pOblico con personalidad jurldica y patrimonio pro

pios, con duración indefinida y capital representado por bo

nos del ahorro nacional. C Fundado en 1953 >. 
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Esta instituoiOn fundamentalmente se encarga de 

impulaar Y fomentar el ahorro mediante la expedtc16n de 

certificados llamados bonos del ahorro nacional que surgen 

como respuesta para el pOblico inversionista m1nor1tar10 

que busca rendimiento. 

También, realiza diversas actividades como sorteos 

en Jos cuales el pOblico inversionista puede aumentar su 

patrimonio, Los bonos del Ahorro Nacional se pueden adquirir 

por intermediaciOn da un banco o en Nacional Financiera. 

3.1.4.- FIDEICDHISOS DEL GOBIERNO FEDERAL PARA EL FOMENTO 

ECONOHICO. 

Los Fideicomisos del Gobierno Feder~I para el Fomento 

EconOmico, son Fondos que se destinan a la cobertura de cr~

di tos accesibles para el tomento de acttvldades prioritarias 

para el desarrollo de Ja nacJOn, que se pueden contratar on 

Jas Jnstttuciones de cr6dito o directamente 

financiera. 

Los principaJes Fondos que Re han creado soni 

en nac:onal 

- Fideicomiso de Garant!a y Fomento a la Industria Mediana y 

Pequefta, 1953. 

- FJdeicomiso de Fomento para la AgricuJ«ura y la Avicultura 

1955. 
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- Fondo para el Fomento de las Exportaciones de Productos 

Hanutacturados, 1962. 

- Fideicomiso de Cobertura del Riesgo Cambiarlo, 1962. 

- Fideicomiso para la OperaciOn y Descuento Bancario Ja 

Vivienda, 1963. 

- Fideicomiso Especial para el Financiamiento Agropecuario, 

1965. 

- Fondo Nacional de Estudios y Proyectos, 1967. 

- Fideicomiso para el Equipamiento Industrial 1 1971. 

- Fondo Fiduc1ar1o Federal de Fomento Municipal, 1972. 

- Fondo Nacional de Fomento al Turismo, 1974. 

- Fondo para la Creacibn y Fomento de Centrales de Maquina-

ria y Equipo Agrtcola de la Industria Azucarera, 1975. 

3,1,5,- ORGANIZACIONES AUXILIARES DE CREDITO 

La ley reconoce como Organizaciones y Actividades Auxi-

1 iares del Cr~dito a los Almacenes Generales de Depbsito, 

Arrendadoras Financiera, Uniones de Crédito, Empresa& de 

Factoraje Financiero. ( Art 3o. Ley General de Organizacio

nes y Actividades Au~iliares del Crbdito l. 

Los Almacenes Generales de Depbsitc t~ndr~n la facultad 

de el Almacenamiento, guarda y conservacibn de mercanclas 

que le sean encomendadas, ~ediante la ewpedlclOn de certif i

cados de depbsito o bonos de prenda. < Art llo. Ley de Orga-



nizaciones y Actividades de Crédito >. 

Las Arrendadoras Financieras que están autorizadas para 

tal efecto, podrAn comprar bienes para otorgarlos en arren-

damiento mediante contrato a satistacciOn de ambas partas y 

de acuerdo a las bases que señala la Jey. tArt 240. y 250. 

Ley de Organizaciones y Actividades Auxiliares del Cr~-

di to J. 

* Las Uniones de Cr6dito son grupos de personas que po-

drAn efectuar actividades de crédito en cualquiera de las 

A.reas econbmicas del pal&, ya sea: agropecuaria, industrial, 

comercial, y mixtas, con la salvedad de que tienen que per-

tenecer los socios en la actividad en que se desarrollan. 

Las Empresas de Factoraje Financiero son sociedades que 

estAn autorizadas por la Jey para real izar contratos en los 

cuales presta los servicios de factoraje financiero a persa-

nas flsioas o morales con actividades empresariales, lo& 

cuales consisten en dar financiamiento a su cliente con el 

apoyo documentado de Ja cartera del mismo cliente pendiente 

de cobrar y prestar los servicios de administraciOn y co-

branza de derechos de crédito. < Art. 45-A Ley de Organiza-

cienes y Actividades Auxiliares del Crédito >. 

LEY DE ORGANIZACIONES Y ACTIVIDADES AUXILIARES DEL 
CREDITD. Art. 390. y 400. 

------------------------------------------
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3.1.6.- CO"ISION NACIONAL BANCARIA 

La ComislOn Nacional Bancaria es un organismo descon-

centrado de la Secretarla de Hacienda y Cr~dilo Póblico. cu-

yas facultades y objetivos son los siguientps: 

- Realizar la inspección y vtgi lancia 1 e imponer las san-

clones que en materia de bance y crédito se retioran. 

- Fungir como Organo de conuulta ante la SHCP. 

- Realizar los estudias que le encomiende la misma secreta-

rta. para emitir las disposiciones necesarias para el 

ejercicio de sus funciones. 

- Rendir intormacibn ante la Secretarla do Hacienda y Cr~di-

to PCblico. 

( Art. 1250. Ley de Instituciones de Cr~dito J. 

• La estructura de la ComlsiOn Nacional Bancaria esta 

formada por una Junta de Gobierno, una Presidencia, Vicep~e-

cidencia 1 Dlrocoi~n Genoral, Detegac1ones Regionales y dem~s 

servicios pOblico& necesario& para su eticiente actuaoibn. 

LEY DE INSTITUCIONES DE CREDITD Art. 1260. 



a.z.- SISTEHA ASEGURADOR HEXICANO 

Las compa~las do seguros, la& &oc1edades mutual1&tas 

fondos de pensiones y las companlas afianzadoras, per-

tenecen a la rama no monetaria del sector de instituciones 

financieras que moviliza el ahorro de la comunidad &I reci-

blr primas contractuales e invertir los tondos en otros ac-

tivos. Las companlas da seguro incluyen organismos consti-

luidos en sociedades de capital, mutualistas, y otro& que 

proporcionan seguros de vida, e.ccidente, enfermedad, incen-

dio y otros. 

El 26 de agosto de 1935 se promulgaron la Ley General 

de 1nstituclones de Seguros y la del Contrato de Sesuro. La 

mayorla de las agencias extranjeras se negaron a acatar di&-

posiciones y retiraron sus representantes en H~xico. 

A partir de esa techa e inicialmente gracias al inter~s 

de los antiguos agentes, se formaron varias empresas con ca-

pital ciento por ciento mexicano. El nbmero de instituciones 

pasb de 66 on 1950 a 70 en 1960. 

3,2.1.- COHPARIAS DE SEGUROS • 

Las empresas de seguros sOlo pueden org&nizarse y tun-

cionar de conformidad con la Ley General de lnstituclonos de 

Eduardo Vil legas H. EL NUEVO SISTEMA FINANCIERO 11EXl(;A
NO, ED. PAC, S.A. DE C.V. Edlcibn 1991. P~g. 139 
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Seguros y Flan~as. soto la& in&tituciones de &eguros puedan 

practicar alguna de las operaciones de seguros, y Onicamente 

ellas pueden usar en su denominaciOn la& p~labras, seguro, 

aseguro, aseguramiento y otras similares, No se consideran 

lnstltuclonas de seguros laa asociaciones de personas. espe

cialmente las cajas y uniones de seguros de los organismos 

profesionales que, sin expedir pblizas o contrato5, concedan 

a sus miembros en caso de muerte, o beneficios para el caso 

de enfermedad¡ quedan sujetas a una reglamentaciOn aspacial. 

Para el establecimiento de instituciones de seguros se 

necesita obtener autorizaciOn especial del Gobierno Federal, 

por conducto de la Secretarla de Hacienda y Crbdito Pbblico 

<Dlrecc10n General de Crédito, Oficina de Seguros y FianzasJ 

Igualmente, para que una misma instituci6n de seguros 

pueda operar en dos o mis ramo& de seguros, necosita autori

zaclOn especial para cada ramo, y en osle caso debe practi

car cada clase de operaciones por conducto de un departamen

to especial. SOio pueden operar como instituciones de segu

ros empresas organizadas como sociedades anOnimas o como so

ciedades mutualistas. 

Para que las instituciones de seguros puedan cubrir sus 

compromisos en todo tiempo, la ley las obliga a constituir 

las siguientes reservas t&cnioas, independientemente de las 

reservas ordinarias y estatutarias: 
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a>.- Reservas de riesgo en curso para sus póliza& vi

gentes. 

bJ.- Reserva• para obligaciones pendientes de cumplir 

por pOI izas vencidas. por siniestros ocurridos y 

por dividendos en dep0&1to. 

e>.- Reservas de previsi'on para tluctuilciones de valo

res y desviaciones estadlstica&. 

Las instituciones de seguros deben calcular su& reser

vas técnicas al 31 de diciembre de cada ano y están obliga

das a constituirlas separadamente para cada ramo. La Ley se

nala las bases para calcular estas diversas ramas. 

Las reservas tecnicas constituidas al dla ~ltimo de ca

da ano deben encontrarse lntegramente invertidas, a mAs tar

dar, el dla Oltimo de marzo del a~o siguiente y quedar atec

tas al ramo de seguros a que correspondan. El importe total 

de Jas resorvas técnicas de la& instituciones de seguro& de

be invertirse precisamente en los bienes, créditos o valo

res autorizados por la Ley. 

En caso de que surja una controversia entre una insti

tuciOn de seguros y un asegurado o sus beneficiarios, por 

falta da pago de algan siniestro o por alguna interpretacibn 

del contrato, deben agotarse los procedimientos establecidos 

en la pbliza respectiva, y si no se llega a ningbn acuerdo, 

cualquiera de las partes puede acudir ante la Secretaria de 
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Hacienda para el arreglo de las dif icultadea surgidas. 

Si tampoco ea posible algtln acuerdo, lo& interesados tienen 

expedito& sus derechos para acudir ante las autor1dades 

judiciales cornpetentes, pero la Secretarla de Hacienda debe 

ordenar a la instituciOn aseguradora para que constituya 

desde luego, por el monto que se 1 e de si sne, una reserva 

par obligaciones pendientes para el pago del siniestro. 

Los seguros del grupo de vida pueden contratarse en 

forma individual, colectiva o de grupo, con las modalidades 

autorl2adas por la ley, con periOdos definidos o indefini

dos, dependiendo de las condiciones contractuales, y congo

ce del aeguro a partir de su amortizaciOn, 

Las operaciones de una companta de seguros son el ase

guramiento, el reaseguro y el coaseguro. 

El primero consiste en garantizar a 1 asegurado o a ter

ceras personas el riesgo previsto. 

El segundo, en que una empresa comparta con otra la 

prima cobrada y la parte proporcional del riesgo. 

El tercero, en que dos o mas compantas sean responsa

bles individualmente ante una misma persona a la que garan

tizan un mismo riesgo. 



S,2,2,- SOCIEDADES HUTUALISTAS Y FONDOS DE PENSIONES 

Lo& fondo& de pensione& son planes organizados 

por separado, generalmente negociados entre empleador y em

pleado, que proporcionan renta o jubilaciOn a grupos e&pecl

f icos de empleados, con diferentes prestaciones y contribu

ciones y con un fondo organizado independientemente que ae 

dedica a transacciones financieras en el mercado de capital. 

Las sociedades mutualistas son instituciones de seguros 

que se constituyen mediante autorizac10n del Gobierno Fede

ral a trav6~ de Ja Secretarla de Hacienda y Crédito Pbblico 

para formar un tondo que les permita asegurar los bien~s que 

utilizan en au actividad, por tanto los que conforman la so

ciedad deben de pertenecer al grupo económico da ta activi

dad. 

s.2.a.- LAS INSTITUCIONES DE FIANZAS 

Las Instituciones. de Fianzas tienen las mismas bases de 

actuacibn de las compantas de seguros, la diferencia es que 

complementan la administraciOn de riesgo& en lo que al sec

tor financiero formal compete. Estas son sociedades anónimas 

concesionada& por el Gobierno Federal a través de la Secre

tarla de Hacienda y Cr~dito POblico para otorgar fianzas a 

t!tulo oneroso. 
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Las aseguradoras y afianzadoras tienen una finalidad 

de lucro, la cual persisuen mediante sus actividades especl

f ioas y la inversiOn de sus reserva& de capital. 

3,2.4.- COHISION NACIONAL DE SEGUROS Y FIANZAS 

En materia de inspecciOn da estas instituciones, se 

crea en 1944 la Comisión Nacional Bancaria, que establece en 

este mismo a~o la ComisiOn Nacional de Seguros, cuyo decreto 

no llego a publicarse. 

Sin embargo, en 1945 operaba conforme a una reglamento 

publicado el ano anterior. Posteriormente en 1956 se expidib 

un nuevo reglamento que amplió sus facultades de inspeccibn 

entre ellas la do comprobar si las inversiones realizadas 

por las instituciones de seguros estaban de acuerdo con la 

ley, y le de aprobar los avalOos de bienes ralees. El 29 de 

febrero de 1970 &e fusionaron las comisiones nacionales Ban

caria y de Saguros. El 10 de agosto de 1971 se publicb en el 

Diario Oficial el reglamento sobre las tunciones que en ma

teria de seguros realiza la ComisiOn Nacional Bancaria y 

do Seguros <CNByS>, destacando las siguientes: 

Aprobar las tarifas da primas y los documentos relacio

nados con la oontrataciOn de seguros. 

Resolver las reclamaciones presentadas contra las ins

tituciones de seguros. 



Actuar en los cosos de intervenciOn, di&0Juc1bn, li-

quldac16n, quiebra o suapensiOn de pago de Ja& aseguradoras. 

Intervenir en las solicitudes para el establecimiento 

de nuevas instituciones, operaciones, o ramos, o de sucursa-

les o agencias en el pals o en el extranjero. 

Aprobar los balances que deben presentar l&s asegurado-

ras. 

Proponer a la Secretarla de Hacienda ta imposic1~n de 

sanciones administrativas por violaciones a las leyes de la 

materia. 

En materia de prescripciOn de contratos de seguros se 

tiene que el crédito que resulta de Jos diversos contratos 

de seguros vence y se hace exigible treinta dlas despu~s de 

la fecha en que la empresa haya recibido los documentos 

informaciones que le permitan conocer el fundamento de la 

reclamac16n. Todas las acciones que se derivan de un contra~ 

to de seguro prescriben en dos anos contados de1de la fecha 

deJ acontecimiento que les diO origen. 

La intervenciOn en el mercado de valores, por parte de 

Ja& instituciones de seguros y ttanzas, presenta situaciones 

similares en diversos aspectos a la de las instutuclones de 

crédito. Por ello, en Jas retormas a sus respectivos orde-

LEY GENERAL DE SEGUROS Y FIANZAS 
LEY SOBRE EL CONTRATO DE SEGURO 
ENCICLOPEDIA DE MEXICO, Publicada por el Colegio de M~
xico, Ed1c10n 1978, Tomo 11, Phg. 366 a 372 



namlentos le1al•• y en la ~ey del Mercado de Valorea, se 

prevea que asas entidadea realicen sus operaciones con valo

rea conforme a un régimen semejante, 

3.3.- SISTE"A BURSATI~ MEXICANO 

Dentro del sector bursAtil se encuentra un mundo de 

instituciones f lnancieraa que trabajan conjuntamente entre 

sl, para conformar todo un sistema. 

En el capitulo 1, que se refiere a la historia de la 

Bolsa Mexicana de Valores y de las demis inatitucione& como 

Casas de Bol1a, Sociedades de lnverai6n, la Comi&ibn Nacio

nal de Valores, ae menciona como fue cre6ndosa el mundo bur

sltll, tan interesante, complejo y btil para la sociedad mo

derna. Por tanto, entrar& directamente y de una forma some

ra a ver la Bolsa Mexicana de Valores, también en el capitu

lo V, se hace referencia a la Bolsa Mexicana de Valores en 

forma m•s amplia. 

3.3.1.- BOLSA "EXICANA DE VALORES 

La Bolsa Mexicana de Valores, es una instituciOn con&

titulda como sociedad anbnima de capital variable, cuya fun

olOn principal e& de facilitar las transacciones con valores 

y contribuir al desarrollo del mercado bursAtil, proporcio-
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nando las lnstalacionaa, ln•trumentoa y equipo adecuado a 

dicho fin, los &ocios que constituyen la Bolsa Mexicana de 

Valores son las 26 Casas de Bolsa. 

Para cumplir con su misiOn, la Bol&a Mexicana de Valo-

rea cuenta on su1 instalaciones con salOn de remate& equi-

pado con monitores, leléfonoe, pizarra& alectrbnicas y todas 

las comodidades para que las Casas de Bolsa etectOgn &US 

operaciones de compra-venta de valores. 

3.3.2.- CASAS DE BOLSA 

Una Casa de Bolsa est& constituida como sociedad anOni-

ma y podr& adoptar el régimen da capital variable. Al cum-

plir Jos requisitos de la ley quedar autorizada e inscrita 

en la •ecciOn de intermediario& del Registro Nacional de Va-

lores a Intermediarios, bajo la regulaciOn y vigilancia de 

la Bolsa Mexicana de Valore&, S.A. de C.V., y deber ser 

aceptada al cubrir los requisitos previstos en el reglamento 

interior de Ja Bolsa, como socio por el Consejo de Admtnis-

traclOn de esta Oltima, para actuar como intermediaria en el 

mercado bursAtil. 

CASAS DE BOLSA Folleto Informativo publicado por la 
Bolsa Mexicana de VaJores, S.A. de C.V. P&g. 6 
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Los objetivos de las Casas de Bolsa son: 

1.- Actuar, previa autorizaciOn, como intermediarias en ope-

raciones de compra-venta de valores y de los instru-

mentas del mercado de dinero. 

2.- Brindar asesorta financiera y bursAtt 1 a empresas y pti-

blico inversionista, en cuestiones relativas al Mercado 

3.- Recibir fondos por concepto de operaciones con valores. 

4.- Recibir préstamos o créditos de instituciones de crhdito 

o de organismos oficiales. 

s.- Asesorar a los inversionistas, personas tlsicas o mora-

les, para la integraclOn de sus "carteras" de inversiOn 

y a tomar decisiones de inversiOn en Ja Bolsa de Vale-

res. 

6.- Proporcionar servicio de custodia y administracibn de 

valores, a través del Instituto para al Depbsito de Va-

1 ores. 

7.- Otrecer a las empresas la asesorla necesaria para la co-

locaci6n de sus valores entre el p~blico inversionista.• 

Las funciones de las Casas de Bolsa son las siguientes: 

PROHOCIONi Esta actividad la real izan los promotores, 

que deber6n estar autorizado& por la Comisibn Nacional de 

Valores para celebrar operaciones con el pOblico y que esta-

CASAS DE BOLSA Fol Jeto Informativo publicado por la 
Bolsa HeMicana de Valores, S.A. de c.v. P6g, 6 
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blecen contacto con Jos inversionistas actuales y potencia

les, a ffn de con•egufr que ae interesen en el mercado, asl 

como para asesorarles en su inversión y en Ja apertura de 

contratos y cuentas, recibir sus instrucciones de compra

venta de valores, difundir intormaclbn bursAtil y recomen

darles opciones de inverstOn. 

OPERACION: Los Operadores de Piso etectOan la compra

venta de valores por parte de las Casas de úolsa, Onicamente 

en el SalOn de Remates. Necesitan obtener la autorizaciOn de 

ta ComisiOn Nacional de Valeros y aprobar rigurosas exAmenes 

en materia legal y prActica burs~tiJ en la Bolsa M~x1cana de 

Valores y comprobar que han asistido al Piso de Remates du

rante seis meses por lo menos para adquirir experiencia 

prActica. 

ANALISJS BURSATJL1 Se divide en cuatro ttpo•1 

An~lisis EconOmicoi E&tudia el comportamiento da los 

principales indicadores nacionales e internacionales para 

poder pronosticar Jos acontecimientos que atectan en alguna 

forma las diferentes alternativas de inversion o financia

miento. 

Anllisi& Fundamental: Se encarga del e&tudio continuo y 

cuidadoso de la tnfor~aciOn financiera de Jas empresas que 

participan en el mercado accionario, con la finalidad de 

elaborar pronosticas confiable& de •u& utitidades esperadas 
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para fines de inversiOn a largo plazo y determinar lo& ries

gos de 1nvara16n por emisora. 

AnAJisis Tbcnico: Tiene la función de analizar el com

portamiento y cambios de tendencias en loe precios y volOma

nes de los diferentes instrumentos del Mercado de Valores 

negociados en la Bolsa, a travlls dol anélisis de la oterta y 

demanda de los valores, con objeto de determinar el momento 

adecuado para invertir. 

AdministractOn y Sistemas: Representan una labor muy im

portante dentro de las Casas de Bolsa, ya que oor su conduc

to se llevan los registros diario& de las operaciones etec

tuadas, Jo cual permite controlar saldos y posiciones y ge

nerar la informaciOn necesaria, de modo que los inversionis

tas conozcan en el acto los movimientos, estadoS de cuenta, 

dap6sitos y retiros en efectivo qua realicen. 

INGENIERIA FINANCIERA: Este servicio especializado, es

té oriontado al diseho y de5arrollo de procedimientos tinan

cieroe que permitan a las empresas cubrir aspectos de: Fu

siones, MexicanizaciOn de capital, Reestructuracibn de deuda 

y ObtenciOn de crédito a nivel Banca Internar.tonal, 

Procedimiento para abrir una cuenta de Valores en una 

Casa de Bol&a: 

- Determinar Ja cantidad que se desee invertir. 
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- Acudir a una Casa de Bolsa, donde le brindarAn asesorta 

financiera de todo tipo. 

- Acreditar su identidad o personalidad; para personas f1-

sicas acta de nacimiento, para personas morales escritura 

conatitutlva. 

- Firmar el contrato de tos servicios solicitados. 

- Girar las instrucciones necesarias para que el operador 

de la Casa de Bolsa pueda realizar compra o venta de sus 

Valores. 

Las casas de bolsa que eMisten en Ja actualidad seg~n 

dato tomado en marzo de 1993 son las siguientes: 

ABACO, CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 

CASA DE BOLSA BANCOMER, S.A. DE C.V. 

ACCIONES Y VALORES DE HEXICO, S.A. DE C.V. 

AFJN CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 

BURSAHEX, S.A. DE C.V. 

CASA DE BOLSA ARKA, S.A. DE C.V. 

CASA DE BOLSA CREHJ, S.A. DE C.V. 

CASA DE BOLSA INVERLAT, S.A DE C.V. 

CASA DE BOLSA MEXICO, S.A. DE C.V. 

CASA DE BOLSA PRIME, S.A. DE C.V. 

c.e.1. CASA DE BOLSA, S.A DE c.v. 

ESTRATEGIA BURSATIL, S.A. DE C.V. 

FINSA CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 



G.B.H. GRUPO BURSATIL MEXICANO, S.A. DE C.V. 

INTERACCIONES CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 

INVERHEXICO CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 

INVERSORA BURSATIL INBURSA, S.A. DE C.V. 

INVEX CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 

HEXIVAL, S.A. DE C.V. 

HULTIVALORES, CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 

OPERADORA DE BOLSA SERFIN, S.A. DE C.V. 

CASA DE BOLSA PROBURSA, S.A. DE C.V. 

VALORES BURSATILES DE HEXICO, S.A. DE C.V. 

VALORES FINAHEX, S.A. DE C.V. 

VALUE CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V. 

VECTOR CASA DE BOLSA, S.A. DE C.V.• 

3.3.3,- SOCIEDADES DE INVERSION 

SS 

Las Casas de Bolsa han creado como alternativa de ln-

versibn las Sociedades de lnversibn. 

Las sociedades de tnvars!On son instituciones orienta-

das al anélisis de opciones y de inversiOn de fondos colee-

tivos, que reOnen todas tas caractertsticas y estructura ju-

rldica de la sociedad anbnima que establece la Ley General 

de Sociedades Mercantiles. 

Anuario Financiero Burs6til 1992, Publicado por la Bolsa 
Mexicana de Valores, S.A. de C.V. Pég. 565 a la 567. 
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• Para la organización do Ja& Sociedad&& de Inversión, se 

ha establecido el régimen da concesibn por parte del gobier-

no a través de la Secretarla de Hacienda y Crédito P~blico 

y la regulactOn en su funcionamionto por la Comi&ibn Nacio-

nal de Valores, organismo gubernamental que ejerce control 

y vigilancia sobre el las. 

Las Sociedades de lnversiOn se conocen en tres tipos: 

A>.- Sociedades de JnverslOn Comunes: Primeras que aparecie-

ron en el pal&, cuyas operaciones se realizan oon vale-

res y documentos de renta variable y renta tija. 

Las inversiones en valores de renta variable y tija se 

sujetar&n entre otras a las siguietes disposiciones:MM 

t.- El porcentaje mAximo del capital.contable do las So-

oiedades de Inversión que podrA invertirse en valore& 

emitidos por una misma empresa, en ningon caso podr~ 

exceder el tos. 

IJ,- El porcentaje mAximo de una emisión que podrA ser ad-

qulrlda, en ningOn caso podrA exceder al 30~ de las 

acciones representativas del capital de la emisora. 

111.- La Comisión Nacional de Valores establecerl el pareen-

taje mlnimo del capit~I contable que deberA invertir-

se en valores de f&cil realizacibn. 

LAS SOCIEDADES DE INVERSION. Folleto lntormal!VO Publi
cada por Ja Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. 
PAg. 11 •• LEY DEL MERCADO DE VALORES Art. 22 Bis. 



Los valores emitidos por el Gobierno Federal no 

eatarin sujetos a los porcentajes mAximo& se~alados, 

IV.- TratAndo&a de valores y documentos emitidos por insti

tuciones de crédito, las sociod•de& podr~n invertir en 

ellos hasta un 30% de su capital contable. 

B>.- Sociedades de lnversibn de Renta fija; También conoci

das como Fondos del Mercado de Dinero que operan con 

valores y documentos de renta fija o de rendimiento 

preestablecido y con instrumentos del Mercado de Di

nero. 

Estas se aujetan a las siguientes disposiciones: 

1.- No podr&n invertir 01&s de 10~ de su capital contable 

en una misma empres~. 

11.- No podrAn invertir m6s del 10~ de las emisiones de una 

misma empresa. 

111.- El porcentaje mAximo del capital contable de las so

ciedades que podrA invertirse en valores cuyo plazo de 

vencimiento sea mayor de un a~o, a partir de la fecha 

do adquisición, en ningbn ca&o podr~ exceder el 30% de 

dicho capital. 

Los valores emitidos por el Gobierno federal no 

estarAn aujatos a los porcentajes mAximo& &e~alados. 

lV.- Tratlndose de valores y documento& de instituciones de 

cr6dito, se podrA invertir hasta un 40~ de su capit~I 
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contable. 

C),- Sociedades de lnversiOn de Capitales: EstAn autorizadas 

para operar con valores y documentos emitidos por em-

presas que requieren de recursos a largo plazo.• 

Las disposiciones generales que regulan la actividad de 

la11 Sociedades de lnvors16n de Capitale• < SICA > son: 

1.- Requieren presentar un estudio T&cnico-econbmico madi-

ante al cual la ComisiOn Nacional de Valores pueda es-

ludiar y aprobar la viabilidad del proyecto, su objeti-

vo especlfico, asl como el programa general de su ft-

nanoiamiento. 

1 J,- El porcentaje mlximo del capital contable de la socia-

dad que podrA invertirse en acciones de una mi&ma em-

presa promovida, no podri exceder del 10~ salvo en caso 

justificado, con carActer temporal, que determine la 

autoridad. 

llJ.- El porcentaje m&ximo del capital contable de la socia-

dad que podrA invertirse en obligacione5 de una o va-

rias empresas promovidas, no deber exceder del 25%. 

IV.- DeberAn contar con un mlnimo no inferior de 5 empresas 

promovidas, para cuyo objeto deberAn celebrar un con-

trato de promoclbn cuyo clausulado necesitar~ aprobarse 

por la Asamblea General de Accionistas de la empresa 

Eduardo Vil legas H. EL NUEVO SISTEMA FINANCIERO MEXICA
NO, ED. PAC, S.A. DE C.V. Edicibn 1991. P6g. 167 



59 

autorizarse por la ComisiOn Nacional de Valores. 

V.- Las Sociedades de lnversiOn de Capitales como toda so

ciedad mercantil, salvo las excepciones que matea la 

ley para promover la invorsiOn mexicana y regular la 

inversión extranjera, •dmiten hasta 49). do capital to

rAneo, con la prohibiciOn de qua participen gobiernos o 

dependencias oficiales del exterior y la limitación de 

que ningOn inversionista, persona flsica o moral, puada 

ser propietario del 10"' o mAs del capital paga.do de la 

sociedad. 

VI.- Asimismo la Ley de Sociedades de lnver•ibn establece 

que los recursos que transitoriamente no sean inverti

dos en acciones u obligaciones, deber~n destinarse 

la adquisiclOn de valores y documentos inacritos en al 

Registro nacional de Valores e intermediarios, que de

termine la Comisibn Nacional de Valores. 

Asimismo, para asegurar la etect.iva circulacit>n 

del capital de las Sociedades de lnversitin, se previb que 

ninguna persona f lsica o moral podr~ ser propietaria, direc

ta o indirectamente, del 10% o m~s del capital pagado de una 

Sociedad de lnversiOn, excepto en la etapa de su fundacibn, 

o bien tratAndoee de Casas de BolDa que operen sus activos, 

o de Sociedades Operadoras de Sociedades de lnversiOn, en 

en cuyo caso, por razones de mercado y de los accionistas de 

Sociedades de lnversiOn de Capitales, las autoridades ce-
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rrespondientes, podrAn autorizar que se rebase dicho limite, 

con carActer temporal. 

3.3.4.- SOCIEDADES OPERADORAS DE SOCIEDADES DE INVERSION 

El Onico objeto de las Sociedades Operadoras de las So-

ciedades de tnversiOn es la presQntac1bn de servicios de ad-

ministrac16n, distribucibn y racompra de acciones, 

Este servicio también lo puede prestar Ja misma Casa de 

Bolsa. Las disposiciones legales que rigen a las Sociedades 

Operadoras son las mismas para las Casas de Bolsa y asl se 

tiene mAs seguridad jurídica, necesaria para su funciona-

miento.* 

3.3.5.- COMISION NACIONAL DE VALORES. 

La Comis16n Nacional de Valores es el organismo encar-

gado, de regular el mercado de valores y de vigilar la debi-

da observancia de Jos ordenamientos establecidos en Ja Ley 

del Mercado de Valores.•• 

La Comisibn Nacional de Valores tendr~ las aiguientes 

facultadea1 

a),- Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las 

Eduardo VII legas H. EL NUEVO SISTEHA FINANCIERO MEXICA
NO, ED. PAC, S.A. DE C.V. Edlcl"n 1991. P B• 188 

•• LEY DEL MERCADO DE VALORES Art. 40 
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ca1aa de bolsa, especialistas burs&tlles y bolsas 

de valores. 

b>.- Inspeccionar y vigilar a los emisoras de valores 

inscritos en el Registro Nacional de Valores e In

termediario•• ablo respecto de las obligaciones 

que les impone la ley. 

e>.- Autorizar a los valuadores independiente& para va-

luar activos tijas que apoyarAn la cuenta de ac-

tuallzaci6n patrimonial. 

d>.- Jnvestiaar actos que hagan suponer la ejeouoi6n de 

operaotonea vlolatorias de la ley, pudiendo al 

efecto ordenar visitas da tnspecciOn a los pre

suntos responsables. 

e>.- Establecer criterios de apltcaclOn general acerca 

de loa actos u operaclon~s que se consideren con

trarios a loa uso• burslliles o sanas prActicas 

del mercado de valores. 

f).- Dictar las d1spoaicionea de carloter general rela

tivas al astableoimtento de Indices que relacionen 

la estructura administrativa y patrimonial de las 

casas de bolsa y especialistas bur•ltiles, con su 

capacidad m&xtma para realizar la& operaciones qua 

tes autoriza la presente ley, tomando en cuanta el 

volumen y riesgo de dichas operaciones, 101 inte

reses del pOblico inversionista y las condiciones 
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prevalecientes en el marcado. 

gJ.- Ordenar la suspensiOn de cotizaciones de valores, 

cuando en su mercado existan condiciones desorde

nadas o se efect~en operaciones no conformes a sa

nos usos o practicas. 

h>.- Intervenir administrativamente a las casas de bol

sa, especlaJlatas bursAtiles y bolsas de valores. 

t>.- Ordenar la suapensiOn de operaciones e intervenir 

administrativamente a las personas o empresas que, 

sin la autorizaciOn correspondiente, realicen ope

raciones de intermedlaciOn en el roercado de valo

res. 

j>.- Inspeccionar y vigilar el funcionamiento de las 

instituciones para el depOslto de valores, asl co

mo autorizar y vigilar sistemas de compensaclon, 

de informaciOn centralizada 1• calificaciOn devalo

res y otro& mecanismos tendientes a facilitar las 

operaciones o a perfeccionar el mercado de valores. 

k>.- Dictar las disposiciones generales, a las que de

berAn sujetarse las casa& de bolsa y especialistas 

bursAtile1 en la apllcacibn de su capital global. 

1>.- Formar Ja estadlstica nacional de valores. 

m>.- Hacer publicaciones sobre el mercado de vaJore1. 

n>.- Ser Organo de conaulta del Gobierno Federal y de 

los organismos descentrallzad~a, en materia de va-
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lores. 

f1).- Certificar inscripciones que o.bren en el Registro 

Nacional de Valores e lnt~rmedtartos. 

oJ.- Dictar normas de registro de operacioneG a tas que 

deberAn ajustarse las casas de boina, aspeoiaJis-

tas bursAtiles y bolsas de valeros. 

pJ.- Determinar Jos dias en qua las cassa de bolsa, es-

pecialistas bursAtiles y bolsa de va.lores, debert.in 

cerrar sus puertas y suapender sus operaciones. 

q>.- Actuar como conciliador y proponer la designacibn 

de Arbitras on conflictos originados por operacio-

nas que hayan contratado las casas de bolsa. 

r>.- Imponer sanciones por infracciones a Ja ley o a 

Jas disposiciones de carActer general expedidas 

conforme a Ja misma. 

sJ.- Participaron organismos internacionales en lama-

terla de su competencia. 

t>.- Las que aenaten otro& ordenamientos.• 

La Comisi6n Nacional de Valores queda dotada de ampli•s 

y bien determinadas facultades, para regular el mercado, 

tanto por Jo que se refiere a emisiones, como en lo que toca 

a las bol•as de valores. 

Las facultades de Ja ComiaiOn deber~n ejercerse siempre 

LEY DEL MERCADO DE VALORES Art. 410. 

--------------·--·---~--------
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que aea posible mediante diaposioionos y criterios de apli

caciOn general, que habr~n de hacerse del conocimiento de 

los interesados conforme se vayan adoptando. 

Los brgano& de la ComisiOn se han org•nizado de manera 

que 6sta disponga de los elemento& de juicio ~ecesarios para 

el buen desempe~o do su tuncibn, asl en la Junta da Gobierno 

estén r•presenladas cinco entidades oficiales directamente 

vinculadas con el mercado y se tiene la presencia de tres 

vocales que so designarAn en función de su experiencia f 1-

nanciera. 

Toda vez que las bolsas de valores, las instituciones 

de crédito y las de seguros, los industriales y los comer

ciantes pueden contribuir sustancialmente con su experien

cia en distintos terrenos, a la formacibn de criterios y a 

la expedlc16n de reglamento& adecuados por parte de Ja 

Comision. se ha previsto un Comitt, Consultivo en el que 

estén representados, el cual deberA tener sesiones regulares 

y en su caso, extraordinarias. 

Respecto de la tacultad de Ja ComisHm, de inscribir 

valores en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios, 

es pertinente sehalar que la inscripciOn no garantiza la 

bondad de los tltulos ni Ja solvencia de emisiones o agen

tes, sino s6to el cumplimiento de las disposiciones aplica

bles. 
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asignan Ja Como ya se apunto, las funciones que se 

Comls16n no son de mera vigilancia sino que 

un carActer promocional. 

tienen tambibn 

La ComisiOn podrl estimular y autorizar la organizaciOn 

y puesta en marcha, por parte de otras entidades, de meca

nismos que faciliten el tr6mite do las operaciones y, en ge

neral, tiendan a perfeccionar el mercado. 

Se prev& expresamente la posibilidad de constituir de

pOsitos centralizados de valores, que en mucho pueden con

tribuir a que el trAmite de las operaciones con esos tltulos 

sea mAs seguro, expedito y econOmico. 

La perspectiva de la existencia de estos depOsitos hace 

inconveniente que los agentes de valore• monten, dentro de 

sus empresas, departamentos de custodia flsica de valores, 

que mutiplicarAn instalaciones que resultarlan innecesarias 

e ineficientes, comparativamente, cuando se tengan log refe

ridos depbsitos. Por tanto, la Ley no permite a las casas 

de bolsa la tenencia f lsica de titulas. 

3,3.B.- INSTITUTO PARA EL DEPOSITO OE VALORES. 

En el articulo 54 de la ley del mercado de valores se 

declara de inter&s p~blico la presentaciOn, a trav6s de ins

tituciones para el depósito de valores, del servicio desti-
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nado a satisfacer necesidades de interés general relaciona· 

das con la suarda, administractOn, compen&aciOn, liquidaoiOn 

y transferencia de valores en los términos de la citad& ley. 

La prestac10n del servicio serl llevada a cabo por so

ciedades que gocen de ooncestOn del Gobierno Federal, la que 

se otorgarA o denegarl di&crecionalmente por la Secretar\& 

de Hacienda y Crédito P~blico, oyendo la opiniOn de la Comi

eiOn Nacional da Valores. Sblo podrA autorizarse la oonsti

tuciOn de una sociedad de este gbnero por cada pla~a. 

Las instituciones para el depósito de valores deberAn 

constituírse como sociedades anOnimas de capital variable, 

con sujeci6n a la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Las instituciones para el depOsito de valore& tendrbn 

por objeto la prestaciOn de: 

a>.- El depOsito de valores, tltulos y documentos 

elloa asimilable1, que reciban de casas de bolsa, 

especialistas burs6tilas, bolsas de valores, in&

tiluciones de crédito, de &eguros, de fianzas, y 

de sociedade& de tnverai6n y da tltulos o documen

tos de personas o entidades distinla9 a las antes 

citadas, cuando lo senaJe la ComisiOn Nacional de 

Valores mediante reglas de car6cter general. 

b>.- La administraoiOn de los valores que se les entre-
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guen en deposito, sin que puedan ejercitar otros 

derechos que no sean los senalados por la ley, 

e>. - El servicio de transferencia, compensaclOn y 1 i-

quidaciOn sobre operaciones que se realicen res-

pecto de los valores materia de depOslto en ollas 

constltuldo. 

d>.- Podr&.n, a.demtls, tas instituciones para el depbsilo 

de valores: 

1>.- Intervenir en las operaciones mediante las cuales 

se constituya garantta prendaria sobro los valores 

que les sean depositados. 

2>.- Llevar a solicitud de las sociedades emisoras, el 

registro de sus acciones y realizar tas lnscrip-

clones correspondientes en los t~rminos y para Jos 

efectos que marque la ley de sociedades mercanti-

les. 

3>.- Expedir certificaciones de los actos que realicen 

en el ejercicio de las funciones a su cargo. 

4).- Llevar a cabo las dem~s operaciones anAlogas y 

conexas que les autorice la Secretarla de Hmcienda 

y Cr~dito P~blico y que se relacionen con su obje-

to.11 

LEY DEL NERCADO DE VALORES Art. 57 
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.4.- LOS INSTRUMENTOS FINANCIEROS 

4.1.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS EN EL MERCAOO DE 
CAPITALES. 

4.1.1.- RENTA VARIABLE 

4.1.1.1.-ACCIONES 

66 

Acclbn: Tltulo-Valor que representa una de las fraccio-

nes iguales en que se divide el Capital Social de una empre-

&é. Esto significa que el propietario de una acciOn es socio 

de la empresa en la parte proporcional que representa su ac-

cibn.• 

4.!,!.1.1.- TIPOS DE ACCIONES 

De acuerdo a la ley existen diversas clases de acciones 

con derechog especiales, pero que todas se incluirAn en las 

participaciones de las ganancias. Articulo 112.o. pArrafo 2 y 

Articulo 170. de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

INSTRUMENTOS BURSATILES, Publicada por la Bolsa Mexica
na de Valores, S.A. de C.V. PAg. 48 
LA BOLSA MEXICANA DE VALORES ESTRUCTURA Y FUNCIONAMIEN
TO, Publicada por la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de 
C.V., PAg. 16 
Rafael BarandiarAn, DICCIONARIO DE TERMINOS FINANCIEROS 
Ed. Trillas, 1990. Ptlg, 7 
LEY GENERAL DE SOCIEDADES MERCANTILES Articulo& lila, 
Y 1120. p&rrafo l. 
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Existen dos tipos de Acciones: Las comunes y las prefe

rentes: 

Las comunes son acciones que confieren iguales derechos 

y son de igual valor, dan derecho a voz y voto, también se 

denominan ordinarias. Articulo 1120. de la Ley do Sociedades 

Her can ti les. 

Las preferentes son accioneD que garantizan un dividen-

do anual m1nimo. El derecho a voz voto es limita do. 

Articulo 1130., Ley General de Sociedades Mercantiles, 

Para la acciOn preferente, tambiOn llamada " de voto 

limitado", solamente puede pactarse derecho a voto en asam

bleas extraordinarias que se reónan para los asuntos com

prendidos en las fracciones 1, JI, IV, V, VI y VII del Art. 

183 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

No podrAn asignarse dividendos a las acciones ordina

rias, sin antes cubrir a las de voto limitado un dividendo 

del 5%. En caso de liquidaciOn de la sociedad, estas Acojo

nes tienen preferencia respecto a las comunes. Articulo 113 

p&rrafo 2, Ley General de Sociedades mercantiles. 

Las Accione• preferentes pueden ser: Acciones con divi

dendos acumulativos y Acciones con dividendos no acumulati-

vos. 

Las Acciones con dividendos acumulativos son las accio-
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ne& an las que, si no cubre el divid9ndo a que tienen dere-

cho en un ano o varios, se Jes acumular~ hasta cubrirlo& to-

talmente con base en las uti 1 idades geno radas por la 

empresa.• 

No se podré pagar Dividendo a las Acciones Ordin~rias 

sino hasta que el Dividendo de las preferentes haya sido cu-

biel'to. Articulo 1130. ptlrrafo 3,, de la Ley General de 

Sociedades Mercantiles. 

Las Acciones con dividendos no acumulativos son las que 

se especifica que si los fondos genQrados por la empresa en 

un ejercicio resulten insuficientes para cubrir parte o todo 

el dividendo preferente, Ja empresa no tiene obligaciOn al-

guna para completarlo o cubrirlo en Jos ejercicios 

subsiguientes, por lo tanto se puede dar por perdido. 

Articulo 121 de la Ley General de Sociedades Mercantiles. 

Cuando se decreten otros dividendos, sin importar la 

cantidad, serA solo para Jas Acciones Comunes. 

La Ley de General Sociedades Mercantiles preve otro 

tipo de Acciones Preferentes tambi&n llamadas de industria 

en la cual se Je puede dar a favor de personas que prestañ 

un servicio a la sociedad emisora. Articulo 1140. da la Ley 

General de Sociedades Mercantiles. 

INSTRUMENTOS BURSATILES, Publlcada por la Bolsa Mexica
na de Valores, S.A. de C.V. PAg. 50 
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Otro tipo de Acciones preferentes son las convertibles, 

que inicialmente ae emiten como preferentes pero con opcibn 

a ser canjeadas por otro valor, que normalmente son acciones 

comunes despu~a de transcurrido un peribdo doterminado, 

Mientras no contravengan a los ArtlcuJos 1150., 1330. 1 

1340., 1360., y 1390. de la Ley General de Sociedades 

Mercantiles, que hablan de las prohibiciones de inter&s 

p~b 1 leo respecto a operaciones con las acciones de 

sociedades anOnimas. 

Para las acciones comunes y preferentes existen dos ti

po• de rendimiento; Por Ganancia de Capital y por dividen-

dos. Articulo 1160. de Ja Ley General de 

11eroantlles. 

Sociedades 

Por ganancia de capital es en el caso de una operaciOn 

de Compra-Venta an eJ Nercado Secundario, sl al vender la 

AcciOn, se realiza en un precio superior al de cnmpra; en 

caso contrario resulta una pérdida. 

Por dividendos: En caso de que existan diversos tipos 

de dividendos, que Ja asamblea de accionistas determina de

pendiendo de los resultados del ejercic!o de la empresa. 

Artlculo 1170. de la Ley de Sociedades Mercantil••· 

Los Dividendos en efectivo y en Acciones que se obten

gan son acumulables en el ejercicio en que se cobran. aunque 
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el decreto que los otorga corresponda a otro ejercicio. 

4.1.2.- RENTA FIJA 

4.1.2.1.- OBLIGACIONES 

ObltgaciOn as un Tltulo de CrAdito que representa Ja 

participaciOn individual de sus tenedores en un cr~dito co

Jectlvo a cargo de una sociedad anOnima. Articulo 3o. de la 

Ley del Mercado de Valores. Articulo 2060. de la Ley General 

de Tltulos y Operaciones de Cr&dito. 

El valor nominal de las Obligaciones generalmente es de 

NS 0.10 o sus mOttiplos. AdemAs deberAn ser nominativas 

eMcepto en el caso de que se coloquen entre el gran pbblico 

inversionista del extranjero. Articulo 209 de la Ley General 

de Tltulos y Operaciones de Cr~dito. 

Su valor de Mercado varla, en el Mercada secundario, 

dependiendo de Ja oferta y la demanda. 

Eatos Tltulos deben liquidarse a mas tardar a las 46 

horas, dado que es parte de un cr6dito concedido a una em

presa, las Obligaciones tienen diversos tlpog de garantta 

que las respalda. 
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Obllgaoiones Hlpotecariasa Estan garantizadas con hipo-

teca sobre bienes lnmueble1 propiedad de la aocledad emtso-

ra. Articulo 2140. de la Ley General de Titulo• 

Operaciono& de Cr6dito. 

' Obll&aclones Quirografarias: Son las que Onicamente es-

tAn garantizadas por la f lrma de la emisora, y su prestigio, 

avaladas por documento a en que se consigne la 

reeponsabllidad de la sociedad emisora. Articulo 214 de la 

Ley General de Tttulo& y Operaciones de Crtdito. 

Obligaciones Prendarlas: Obllgacl~n que estA garantiza-

da por diversos bienes, muebles maquinaria, vehlculos, 

equipo, etc.> materia prima. Y su forma de constituclOn se 

astarA conformo el Capitulo VI de la Ley General de 

Tltulos y Operaciones de Cr6dito. 

Cualquiera de osta& oblisaciones puede tener la carac~ 

terlstlca de transformarse en acciones da la empresa, y se 

le llaman: 

Obligaciones Convertlbles1 Son aquellas obligaciones 

que son convertibles en acciones. Artlculo 210-Bls de la Ley 

General de Titulo& y Operaciones de Crbdlto. 

Para que las Obligaciones tengan las caracterlstlcas de 

convertlbllidad en acciones tendr&n que cubrir lo• 

siguientes roqulsltos1 



- Se deberAn tomar las medidas necesarias para tener 

acciones en Tesoreria por el importe do la conver

sibn. 

- En el acuerdo de la emisibn se establocerA el plazo 

de la conversibn. 

- Las Obligaciones convertibles no se pueden colocar 

abajo de la par, 

- Durante la vigencia de la Obligaciones 

la empresa no podr6 tomar nin1bn 

convertibles 

acuerdo que 

perjudique loa derecho• de los obligac1on1stas, 

derivado• del derecho de conversibn. 

- Cuando se haga referencia al capital autorizado, se 

menoionarl el capital pa1ado, asl como Rpara conver

sf6n de oblicacione• en Accion••"· Artlculo 210-Bls 

de la Ley General de Titulo& y Operaciones de Cr6dito. 

Las Obligaciones redlttan un intor•a, en algunos casos 

fijo, y en otros variable, paro no ae podr& pactar que las 

amortizaciones de las obligaciones se cancelen por sorteos a 

una~ suma superior a 1u valor nominal o con primas o 

premios, sino cuando éstos tensan por objeto con•pensar a 

los obligaclonlsta& por la redenc!On anticipada de una parte 

o de la totalidad de la emisibn 1 o cuando el intorts que 

haya de pagarse a todo• los obligacionistas •ea superior al 

4• anual y la cantidad perlbdica que deba destinarse a la 

amortlzaclbn de las obligaciones y al pago de 
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intereses sea la mlama durante el tiempo estipulado para 

la amortizacton. Cualquier cosa que contravenga to anterior 

causaré la nulidad de la emi&iOn. Articulo 2110. de ta Ley 

Genral de Titulas y Operaciones de Crbdito. 

Estan suietas a amortizaciOn mediante sorteo o porcen

taje predeterminado a un vencimiento fijo. 

Los intereses se calculan considerando el ano comer

cial, esto es 360.dlas. 

El pago de intereses es con una periodicidad: mensual, 

bimestral, trimestral o semestral. <En la mayorta el pago e& 

trimestral>. 

4.1.2.2.- PE T ROB O NOS 

Los petrobonos son certificados de participaclOn ordi

naria emitido~ por Nafin como fiduciario de los derechos 

derivados del contrato de Compra-Venta dol petrOJeo entre 

Pemex y el Gobierno Federal. 

El Gobierno Federal constituyo un fideicomiso en NacioM 

nal Financiera, para la adquisicibn a PBmex de barriles de 

petroleo crudo calidad Istmo. 

En coda emisibn de Petrobonos, el Gobierno adquiere de 
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Pemex cierta cantidad de barriles de petroleo, al precio vi

gente en el momento de la emisiOn~ dichos barrila& son el 

bien patrimonial. 

A Jos tres anos de la amis;iOn, Pemex vende barriles, y 

con el producto de esa venta, descontando gastos, se liquida 

a los tenedores de los certlf icadoc, esto es a los poseedo

res de Petrobonos. 

El rendimiento al igual de las Obligaciones tambibn 

pueden verse en dos puntos de vista: por ganancia de capital 

por intereses. 

Por ganancia de capital 101 petrobonos se emiten a un 

plazo determinado, (tres anos> al ttrmlno del euAI &e amor

tiza su valor nominal, m•a ganancia& de Capital &i existie

ron. 

Estas ganancias se determinan par el diferencial entre 

el importe de la Adquisictbn de petroleo que respalda Jo& 

titulo& y su v~lor internacional de venta. 

El precio de venta se cotiza en dOlares, la conversibn 

a pesos se efectOa de acuerdo al tipo de cambio vigente. 

Las emisiones de Petrobonos, tienen un precio mlnimo de 

garant!a cuyo valor varla en cada emisiOn. Por ejemplo en la 

emisiOn 92 el precio de garantia es de 16.5 dblare& por ba-
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rril y en la de 92 de 13.5 d~lares por barril, 

Por intereses los Petrobonos pagan intereses trimestra

les con base en cupones. 

4.1.2.4.- BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO 

BBD's: Son titules de crédito expedidos por Sociedades 

de Crédito, con e 1 propbsi to de que a travlts de 

su Banca especializada< Banca de Desarrol Jo como Banrural, 

Banobras, Banpesca 1 etc,.) cuente con instrumentos de capta

cibn a mediano y largo plazo que fomenten el desarrollo de 

la pequena y mediana industria. 

Fueron emitidos a partir del 3 de abril de 1985, y el 

monto de cada emisiOn deberl sujetarse a los mAximos autori

zados para cada InstituoiOn Bancaria. 

El plazo de la emisi6n es de un mlnimo de tres aftas e 

incluye un ano de gracia para iniciar el pago de las amorti

zaciones. Su garant!a es directa e incondicional por las 

Instituciones Bancarias que Jos emiten. Estos bonos se ope

ran en el Mercado Secundario. 

Se amortizan mediante semestralidades iguales y venci

das, una vez transcurrido el peribdo de gracia. 

DevAngarAn interes·es a Ja tasa bruta revisable en forma 
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mensual y &u pago es trimestral, que serA el que resulte de 

multiplicar la tasa de referencia por el factor fijo deter

minado por el banco emisor al realizar cada emJs10n sin que 

este sea superior al que fije el Banco de M&xico. Su fecha 

de pago varia de acuerdo a cada emisiOn. 

4.1.2.5.- BONOS DE RENOVACION URBANA 

BORESt Son t!tulos nominativos emitidos por el ejecuti

vo federal, para cubrir el monto de la indemnizaoiOn a los 

propietarios de los predios expropiados con motivo de los 

sismos del meB de septiembre de 1985. 

Fueron emitidos a partir del 12 de octubre de 1985, y 

el monto de la emision fue de N* 2s.ooo•ooo.oo, represen

tado por tltulos da Valor nominal de NS0.10 

La emislOn se documento mediante un titulo mbJliple 

que la Tesorarla del Departamento del Oi&trito Federal depo

sitar& en el Instituto para el Dopbsito de Valores, amparan

do la emisibn total de tos Bonos de Renovacibn Urbana del 

Distrito Federal. Su fecha de vencimiento es el 11 de octu

bre de 1995. Y su vigencia es de 10 anos incluidos tres de 

gracia, a partir de su fecha de emisibn. 

Su garantla es directa e incondicional por el Gobierno 

Federal. Dichos bonos se cotizan en el Mercado Secundarlo. 
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El rendimiento por amortizacl6n se efectua después de 

Jos tres anos de gracia, por anualidades vencida& on siete 

pagos, do tal forma que cada una de las seis primeras amor-

tizaciones sea del 14" del Valor nominal, y el resto por el 

165' restante. 

La lasa de interés que pagan Jos SORES' 65, pi 

promedio de las tasas para depósitos bancarios a 90 dlas vi-

gentes en las cuatro semanas anteriores al trlmeotre a 

regir. Los pagas se efectuan trimestralmente los dlas 12 

de los meses de enero, Abril, Julio y Octubre de cada ano. 

4,!,3,- VOLUMEN DE ACCIONES, OBLIGACIONES Y BONOS, 

Los vol6menes que se manejan en las operaciones de Com-

pra-Venta, se establecen en funci6n al precio da la AcclOn 

y a la cantidad negociada. Pudiendo tener cualquiera de lag 

siguientes medidas. 

A) Paquete 

B > Lote 

C> Pico 

PAQUETE; Grupo importante de Acciono& u Obligaciones da 

una emisora, que se compran o venden en conjunto, con el 

fin de tener mejores precios o influencia dentro de la em-

presa. 

ESTA 
SAUR 

TESIS NO DEBE 
11( IA 8lSLlnm~~ 
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LOTE t Conjunto de Acciones que forman la unJdad con 

la que se hacen operaciones en la Bolsa. 

El Art.153 del Reglamento interior de la Bolsa legisla 

sobre los lotes de la siguiente forma: 

ServirAn de base a las operaciones que se realicen en 

las sesiones de la Bolsa, los lotes mlniruos son Jos si-

guientes; 

a> Valores de Renta Variable: 

Precio Mlnimo Precio M&>cimo Lote 
------------------------------------------------------------

De NS 0.00001 Hasta N• o. 049S 5,000 Acciones 

De NS o.os Hasta NS 0.198 1,000 Acciones 

De NS 0.20 Hasta Ns 0.495 500 Acciones 

De NS o.so Hasta NS o.9as 100 Acciones 

De NS LOO En adelante so Acciones 
------------------------------------------------------------

b> Valores de Rendimiento Fijo Petrobonos NS 100.00 

Valor Nominal. 

el Cupones de Acciones y derechos accesorios. 100 cu-

pones equivalentes. 

d) Papel Comercial y Certificados de la Tesorerla de la 

FederaciOn:N5 100.00, Valor Nominal. 
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Los Lotes mlnimo& pueden modificat&e pnr la Bol&a Mexi

cana de Valores autorizada por la ComislOn Nacional de Valo

res. Articulo 32 de la Ley del Mercado de Valeros. 

PIC01 Es una cantidad de Acciones menor a la que se ps

tablece como unidad de intercambio o lote. 

Las operaciones con picos se l levnn a cabo a trav~s de 

corro, por Ordenes en firme y no se registran en las piza-

rras. 

Al hablar de vol~menes de acciones se utiliza de manera 

coloquial bursAtil otro t~rmino; 

PORTAFOLIO: Conjunto de Tltulos Valor propiedad de una 

persona o empresa. Es tambi~n sinOnimo de "Cartera d~ Valo-

4.2.- INSTRUMENTOS FINANCIEROS EN EL MERCADO DE DINERO. 

4.2.1.- C.E.T.E.S. 

El importe operado en bolsa por los certificados de la 

tesorerla ascienden aproximadamente a un 85% del total ope

rado por el Mercado BursAtil. 

Este aumento se debe al monto colocado y en consecuen

cia al constante aumento del importe en circulacibn y a las 

atractivas tasas de rendimiento y a la alta liquidez que 

ofrecen estos Valores. 
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Los CETES son tl tu Jos de cr6di to a 1 portador en 1 os 

cuales se consigna Ja oblJgaciOn deJ Gobierno Federal a pa

gar una suma fija de dinero en fecha determinada. 

Los Valores se emiten por conducto de Ja Secretarla de 

Hacienda y Cr~dito P~blico. El Banco de México actba como a

gente exclusivo del Gobierno Federal para la colocac!On y 

redenclOn de dichos tltulos. 

El valor nominal de cada certificado es de NS 10.00 

amortizables en una sola exhibicion al vencimiento de Jos 

titulas. El monto mlnimo de inversi6n esta sujeto a las con

diciones establecidas por cada Casa de Bolsa en particular. 

El plazo de cada emislOn tiene su propio plazo sin 

exceder de un ano. Desde su creaciOn, las emisiones que se 

han convertido en las mAs comunes han sido aquel las ~ un 

plazo de 28 d1as, tres meses <90,91 d 92 dlas> y 160 d1as. 

Entre las caracter1sticas generales mas &obresalientes de 

estos certificados, se tiene: 

- Exclusivamente las Casas de Bolsa los pueden ofrecer 

al p~bllco. 

- No existe emisiOn flsica de los Tltulos. EJ sistema 

opera contablemente. Los valores estan en custodia en 

el Banco de H~xico. 

- El Banco de Hl>xico lleva cuentas de regietro a las 

casas de bolsa y estas a sus clientes. 
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- No estipulan pago de intereses. se compran y se ven

den con base a una tasa de descuento. 

El rendimiento se da por diferencia entre su precio de 

compra; bajo Ja par (debajo de su valor nominal) y su valar 

de venta, o de redenclOn. Los precios de compra y de venta 

se determinan libremente en el Mercado. 

Tasa de Descuento es un porcentaje que aplicado al va

lor nominal indica la cantidad a descontar para conocer el 

precio de compra. Las tasas de descuento las determina el 

Mercado, principalmente en func10n de los rendimientos de 

otro& instrumentos de inversiOn y a las ofertas y demandas 

existentes. 

Las emisiones se diferencian a trav~s de una clave que 

se compone de: Semana y ano en que se emite y fecha de ven

cimiento. Por ejemplo la emislOn emitida el 12 de Junio de 

1993 y que vence el 10 de octubre del mismo ano, tendria co

mo clave la siguiente: 28-93/10-X-93. 

Las tasas de descuento se expresan en porcentaje anual. 

Para calcular el descuento de un CETE se aplica la tasas de 

descuento al valor nominal del CETE. 

Es importante senatar que la tasa de descuento al igual 

que la de rendimiento se calcula considerando el ano comer

cial de 360 dlas. 
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Las transacciones que pueden realizarse por medio CETES 

son de tres tipos. 

COHPRA-VENTA SIHPLE: Se realiza entre agentes y Casas 

de Bolsa en el piso de remates y entre estos con el pbblico 

inversionista. 

REPORTO: Compra o venta que realizan las Casa de Bolsa 

con c!Ausulas de comprar o vender nueva.mento a un precio 

fijo. La Casa de Bolsa paga al cliente un premio por la 

operacibn. 

PRESTAHO OE CETES: e! Inversionista presta sus CETES 

para que la Casa de Bolsa Jos pueda utilizar en la com

pra-venta simple o en reportas. 

TRASPASO DE CUENTAS: Existe el traspaso de cuenta de 

clientes, en el cual el cliente puede traspasar sus CETES a 

otra casa sin tener que vender sus titulas y comprar nueva

mente. 

4.2.2.- PAPEL COMERCIAL 

E 1 pape 1 come re i al son pagarés a cor to p 1 azo. & in ga

rant la especlf ica, emitido por empresas que cotizan en 

Bolsa, 

Por tanto, para emitir Papel Comercial, las acciones de 

estas empresas deben estar inscritas en el Registto Nacional 



de Valores 

Valores. 

es 

Intermediarios y en la Bolsa Mexicana de 

El pagarb es un titulo de crédito, por medio del cual 

una persona se compromete a pagar a otra una suma determina

da de dinero. 

El procedimiento por parle de las empresas para Ja ins

cripciOn, renovación o ampliación de un Papel Comerci~I se 

lleva a cabo en cuatro etapas: 

Etapa 1: Presentacibn de la solicitud a la Bolsa Mexi

cana de Valores. 

Etapa JI: Evaluac10n financiera y econOmica. 

Etapa 111: AprobaciOn de la solicitud por parte del 

Consejo de AdministraciOn de la Bolsa. 

Etapa IV: RatificaciOn de Ja Comisión Nacion~I de Va

lores. 

El valor nominal debe ser emitidos por importantes ml

nimos de N$ 100.00 o mbltiplos de esta cifra en moneda 

nacional. El monto mAMimo de amisibn por empresa, estA de

terminado por la ComisiOn Nacional de Valores. 

El plazo depende de las condiciones en el Mercado, y 

podrA fluctuar entre 15 y 91 dlas a partir de Ja fecha de 



emisión. No obstante lo anterior, el emisor puede renovar el 

pagar6 a cada vencimiento por igual, mayor o menor cantidad, 

seg6n sus necesidades, 

Las ventajas pueden ser: Crea fuentes alternativas de 

inverstbn. Establecer competoncia entre los instrumentos 

existentes. Ofrecer un instrumento a corto plazo con atrac

tivos rendimientos. 

Con respecto al rendimiento, estl determinado por el 

diferencial entre el Valor de compra bajo la par y su 

vAlor ~nmlnRI. o de amortizacibn. 

Su operactbn es similar a los Certificado& de la Teso~ 

rerla de la Fedaracibn, aunque existen diferencia& de rendi

miento. El Papel Comercial tiene una tasa de descuento 

mayor, en t&rminos generales. 

Esto se explica porque el riesgo para el in~ersionista 

es mayor, por ser emitido por empresas y no por el Gobierno 

Federal. Su garantia estA dada por el prestigio de la empre

sa emisora. Las Casas de Bolsa no cobran com1s10n por las 

operaciones, sino un diferencial entre el precio de compra y 

el de venta. 

4.2.3.- PAPF.L COHERCIAL EXTRABURSATIL 

El Papel Comercial ExtrabursAtil es el Papel Comercial 
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que no se cotiza en la Bolsa, y que por tanto no estA regis

trado en al Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

Las operaciones de intcrmediaciOn con estos Titules de 

Crttdito, &e consideran como an~logas las de las propias 

Casas d Bolsa, segOn autorizacibn de la Secretarla de Ha

cienda y Crédito PtJbl ico en oficio No, 102- E 366- DGSV- 11-

A- e- 7316 dE?I 7 de noviembre de 198'•, dirigido a la Cond

sibn Nacional de Valores. 

Las disposiciones generales de operaciOn para las Casas 

de Bolsa se encuentran reglamentadas por la circular 10-73 

del 18 de diciembre de 1984 emitida por la ComisiOn Nacional 

de Valores. 

4.2.4.- ACEPTACIONES BANCARIAS 

Aceptaciones Bancarias son letras de cambio, emitidas 

en serie por empresas medianas y pequenas a su propia orden 

y aceptadas por instituciones de banca m61tiple, con base en 

crbditos que astas conceden a aquél Jas. 

El banco aceptante asume la responsabilidad de pagar el 

crédito, ya que las aceptaciones quedan endosadas en blanco 

y bajo su poder. 

Estas aceptaciones tienen como propbsito ser un instru

mento para satisfacer la necesidad de recursos de las peque

nas y medianas industrias. 
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Al ser colocadas se descuentan en el Mercado de Dinero 

y los fondos se acreditan a la cuenta del cliente. 

La letra de cambio es un Titulo da CrOdito que es acep

_tado por una persona F15ica o Moral mediante la firma de 

quien lo recibe. Son emitidas con un Valor nominal de 

NS 100.00 cada una. Cada emisibn tendrA su plazo, con un 

per1odo de vigencia mAximo de 160 dtas, es usual qua se~n 

entr& 30 y 90 dlas. 

El procedimiento de colocacion es el sieuiente: 

a>.- Se giran letras de cambio endosadas. 

b).- Son aceptadas por el banco al que se giraron. 

cJ.- El banco negocia las acciones en el Mercado de 

Dinero. 

Las Caractertsticas son las siguientes: 

- Se operan entre las Cesas de Bolsa y sus clientes, 

as! como entre ellas mismas. 

- Son un medio mas econbmico de captacibn de recur6os 

para las empresas, en comparacibn con los pr~stamos 

bancarios. 

- Se liquidan a las 24 horas de su operacibn. 

- Da rendimientos al inversionista con bajos riesgos. 

- Son al portador. 
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El rendimiento opera en base a una tasa de descuento, 

sus cAlculos se realizan de manera similar a los CETES. Su 

rendimiento se encuentra entre los CETES y el Papel Co

mercial. 

Las operaciones pueden ser bnicamente de Compra-Venta y 

de reporto, y las 1 levan a cabo los agentes de valores 

actuando slmpre por cuenta propia. Las operaciones de 

Compro-Venta se expresan en t~rminos de su Valor nominal, 

cerrado a nuevos. pesos y centavos, con una ta9a anual 

de descuento cerrado a dos decimales. 

Todos los ctllculos se hacen con base en el ano comer

cial, de 360 dlas y nbmero de dlas naturales. 

Las operaciones de reporto se expresan en t&rmtnos de 

Valor nominal y se menciona el premio en l&rminos de por

centaje anual, cerrado a dos decimales y el plazo en n~mero 

de dlas naturales. 

Las posiciones se mantendrAn depositadas en el INDEVAL. 

La amortizaciOn y liquidacibn da operaciones que s~ 

realicen entre agentes, ser~ hecha por el INDEVAL. 

< Instituto Nacional para el depósito de Valores.). 

4,2.5,- PAGAFES 

Los pagar~s de la Tesorerla de la Fedoracibn son Tltu-
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lo& de Crbdito denominados en dblare& americanos en los que 

se consigna la obligaciOn del Gobierno Federal de pagar en 

moneda nacional, al tipo de cambio vigente, 

el equivalente al valor de los dOlares amoricano& en un fe

cha determinada. 

Es emitido por el Gobierno Federal a trav~s de su agente co

locador exclusivo que es el Banco de H~xico. Tiene como ob

jetivo el financiamiento al Gobierno Federal con cobertura 

cambiarla para el inversionista y regulacibn de la oferta 

monetaria. Su valor nominal es de Sl,000 DOiare& Americanos 

y tiene como garantla la promesa incondicional del pago del 

Gobierno Federal. 

Los plazos en que se devenga son a 28, 91 y 182 dlas. 

Se obtiene rendimiento del diferencial entte el precio de 

compra. valor de descuento y el precio de venta o 

valor nominal en dblares americanoa. Existe otro tipo de 

rondimiento al vencimiento en dolares americanos en base 

a tasa de descuento. Su importe en la adqu!slctOn y venta se 

liquida en nuevos pesos, a los tipos de cambio vigentes. 

Los posibles adquirentes son las personas ftslcas o mo

rales de nacionalidad mexicana o extranjera con calidad de 

inmigrantes. 

La colocaciOn se da bajo subasta pbblics, en la que el 

Banco de México actua como agente exclusivo en su colocaci~n 

y redencibn. En las Operaciones de compra-venta, la forma de 
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liquidaciOn &a efectda el misma dla o 24 horas despu~& de 

realizada la operación. 

4.2.6.- BONOS DE DESARROLLO DEL GOBIERNO FEDERAL 

Los Sondes son tltulos de cr~dito nominativos. emitidos 

por el Gobierno Federal con objeto de captar recursos y 

aplicarlos a acti~idades de desarrollo. Estos bonos son co

locados en el Mercado Primario, al igual que los CETES y PA

GAFES, por el Banco de M&xico, mediante el procedimiento de 

subasta pOblica semanal a plazo de 364 dlas. Se operan a 

descuento y poseen un valor nominal de NS 100.00. 

Estos Bonos otorgan ademAs intereses pagaderos en 13 pe

r lodos cada 28 dlas, y calculados en base a la mayor t~sa 

que resulte de comparar: 

!.- Los CETES a 28 dlas 

2.- El Pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento 

(Bancario) a plazo de 1 mes. 

3.- El Certificado de DepOsito a Plazo Fijo <CEDE> de 

plazo de 30 dtas <1 mes>. 

Mediante la tasa equivalente a 28 dtas. 

Por el descuento al cual se colocan, los SONDES propor-
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clonan un rendimiento mayor dP.rivado por su tesa de 

rendimiento a vencimiento por el pago de intereses 

perlOdicos que otorgan. 

Dado lo anterior, se puede asumir que los Bondes otor

gan un dable rendimiento¡ primero porque son colocados a 

descuento y son amortizados a su valor nominal, lo que se 

traduce en un premio, y segundo porque pagan intereses du

rante cada cupOn sobre su valor nominal. El efecto da este 

doble rendimiento sobre el Bonde, es lo que comunmente se 

conoce coma sobre-tasa. 

Su emisiOn se autorizb en 1987 1 en una ~poca de alta 

incertidumbre. Sl~.embargo, al revertirse la tendencia de 

las tasas de inter~s, es de esperarse una mayor demanda de 

este instrumento. 

4.2.7.- BONOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACJON 

Los Bonos de la Tesorer1a de la Federaoibn <Tesobo

nos>, son t!tulos de cr~dito denominados en moneda extranje

ra, pagaderos en moneda nacional al tipo de cambio a 

la venta. Su emisiOn fue autorizada por Decreto Presidenci&I 

el 28 de junio de 1989, con objeto de captar recursos a lar

go plazo. 

Se colocan en subast~ p~blic~ y su valor nominal es da 

1,000 dOlaras americanos. Son instrumentos de corto plazo, 
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habibndose efectuado las primeras colocaciones a 6 meses. 

Su rendimiento se obtiene del diferencial entre precio 

de compra y el precio de venta o el valor de redencion. 

Pueden o no devengar intereses ser colocados a 

descuento. Lag que devengen intereses, lo harAn sobre 

su valor nominal a la tasa determinada por el mercado, a 

la fecha, aolo se han colocado a descuento. 

4.z.e.- BONOS AJUSTABLES DEL GOBIERNO FEDERAL 

Los Bonos Ajustables del Gobierno Federal <AJUSTOBONOS> 

son Tltulos de Cr~dito cuya emlsibn se autorizb el 26 de Ju

nio de 1989. Son tltulos de crbdito a largo plazo, denomina

dos ~n moneda nacional, en las cuales se consigna la obliga

cibn del Gobierno Federal de pagar una suma determinada de 

dinero, a su valor ajustado. 

Se colocan en subasta p~blica, siendo el Banco de Mbxi

co el agente exclusivo para su colocaciOn, pago de interese~ 

y redención. Su valor nominal es da N$ 100.00 El plazo es 

de tres anos para las primeras emisiones. Durante la vigen

cia de tltulos, el valor nominal se ajusta en cada periodo 

de intereses, incrementlndose o disminuy~ndose en la misma 

proporciOn que el Indice Nacional de Precios al Consumidor. 

Su rendimiento se calcula aplicando una tasa fija al 
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valor ajustado que tengan Jos AJUSTABONOS en la fecha de pa

go de los intereses. En las primeras emisiones, los intere

ses se pagan en perlados de trece semanas, 

4.2.9.- CERTIFICADOS DE DEPOSITO A PLAZO FIJO 

Los Certif tcados de Depósito Bancarios 6on titulas de 

crll-dito en los cuales se consigna la obligacibn de estas 

devolver el importe al tenedor no antes del plazo consignado 

en et titulo, a cambio de esto el depositante recibe un in

ter&s mensua 1. 

La emisiOn y la operacibn corre a cargo de las Socieda-

des de Cr~dito. Cuyo objetivo es la canaliza.cibn 

del ahorro interno de los particulares. El valor nominal es 

la cantidad de dinero amparada por el titulo, y cuya garan

t!a la sostienen los activos de las Sociedades de Cr~dito. 

Los plazos estan dados como siguen: 

30 a 69 dlas 

90 a 179 dtas 

160 a 269 dlas 

270 a 359 dlas 

360 a 539 dlas 

540 a 719 dlas 

720 a 725 dtas 
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La tasa de inler&& fijada por la Secretarla de Hacienda 

y Cr&dito P~blico, por medio de su agente exclusivo Banco de 

México, S.A., para cada plazo, publicada por la Asociacibn 

Mexicana de Bancos. Los posibles adquirentes de estos 

instrumentos pueden ser personas f lsloas y morales. 

La forma de liquidaci6n en las operaciones de compra

venta es el mismo dia en que se realiza la operacibn. 

4,2,10.- PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE AL VENCIMIENTO 

El pagaré con rendimiento liquidable al vencimiento es 

un instrumento m's del sistema financiero mexicano y es la 

forma en que documenta la banca recursos que capta del pb

bl ico mediante depOsitos bancarios o mediante Ja aceptación 

del préstamos y cr~ditos. La operaciOn con Casas de Bolsa, 

de este tipo de instrumento, se lleva a cabo fuera de la 

Bolsa en términos de contratos de lntermediaoibn financiera 

con los Bancos, y dentro de la Bolsa mediante su colocaciOn 

a descuento a través de Jas propias Casas. 

En estas inversiones, tanto el capital como Jos intere

ses que se han ganado durante el plazo convenido, se pagan 

al momento del vencimiento elegido por el oliente, que 

puede optar por: 7 dlas y 1, 3, 6, 9 O 12 meses. 
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Por tratarse de una inversiOn que se liquida íntegra

mente al vencimiento, las tasas de interés son mayores di? 

Jas que ae pagan en d~pOsitos a plazo fijo, y se respetan 

durante todo el plazo del contrato. 

Los inversionistas pueden ser las personas f!sicas y 

morales, nacionales y extranjeras. 

E~te instrumenta es nominativo, documentado con pagarbs 

en moneda nacional. 

La tasa de interés la fija el Banco de N~xico, S,A, 

permaneciendo fija durante la vigencia del pagaré. Por 

tanta el pago de intereses serA total y lmlcamente al 

vencimiento. 

4.2.11.- NUEVOS INSTRUMENTOS DEL MERCADO DE DINERO 

A>.- Pagaré Empresarial Burs~til es un instrumento de 

reciente apariciOn en el Mercado de Dinero y se define como 

el TltuJo de Crédito suscrito por Sociadades Anbnimas Mexi

canas, garantizado mediante Ja afectaciOn en Fideicomiso en 

Instituciones de Crédito Mexicanas de Certificado& de Ja Te

sorerla de Ja Federacibn, o la constituciOn de prenda ante 

el Instituto para el DepOsito de Valores, sobre Aceptaclones 

Bancarias, o Certificados de particlpaciOn denominados Pe

trobonos. Sus caracterlsticas de emisiOn son, en este caso, 

JguaJes a las mencionadas en Papel Comercial. 
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B>.- Papel Comercial Indexado al Tipo de Camb!o1 Son pa

gar~& emitidos por empresas mexicanas y colocados a descuen

to, los cuales pagan intereses on una tasa en dOlares, ya 

que astan nominados en dOlares, pero son pagaderos en moneda 

nacional. 

C>.- Petropagar&: Son pagar~& emitidos por PEMEX, los 

cuales tienen cupones adheridos y pagan intereses sobre su 

valor nominal fijo garantizando la tasa ponderada de CETES 

por cada pago de cupOn se cotizan en precio y son suscepti

bles de adquirirse bajo par, con lo cual existe la posibili

dad de obtener una sobretasa, producto de la ganancia de ca

pital obtenida por el descuento. 

D>.- Obligaciones Indexadas al Tipo de Cambio llbre:Son 

obligaciones que representan créditos Colectivos a cargo de 

empresas mexicanas nominados en dOlares, pagando intereses 

en una tasa en dolares pero pagaderos en moneda nacional. 

E>.- Bono de Prendai son titulo& de crbdito amparados 

por oertif icados de depbsito emitidos por almacenes genera

les de depOsito, los cuales se colocan a descuento y estAn 

respaldados por un monto de mercanctas que ropreGentan 1.43 

veces el importe de la emlslOn. A trav~s de estos instrumen

tos las empresas puedan obtener financiamiento a corto plazo 

con excedentes de inventarios. 
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La figura comparable con e&te in&trumento es el crédito 

-prendario que otorga un banco, ya que es la misma garantla, 

con la diferencia de que la empresa se financia del pbblico 

inversionista y no del Banco, por lo cual puede ser que sea 

m~s baja la tasa. 

Fl.- Certificados de PartlclpaclOn lnmoblllarla CCPll: 

Son obligaciones emitidas por personas morales cuya garantla 

esta dada sobre una hipoteca afectada en f ideicomlso de ga-

rantla sobra un bien inmueble, pagan intereses mensualmente 

a una tasa spot mas un spread, y la amortizaci6n de dichos 

tltuloe se har~ &obre al valor que tenga el inmueble a la fe 

cha de la amortizaci6n en baso a un aval~o practicado por un 

perito. Son créditos a largo plazo. 

HODERNIZACION Y LIBERACION DEL SISTEMA FINANCIERO MEXI
CANO, PublicaciOn de la Bolua Mexicana de Valores, S~A. 
de C.V. 
DICCIONARIO DE TERHINOS FINANCIEROS, Rafael 
BarandiarAn, ed. trillas, p~g. 139. Spot, se aplica a 
los precios de las aercanclas en el lugar y en fecha 
presentes para entrega inmediata. Es Jo contrario al 
t&rmino "futuros". Spread, es ta diferencial entro los 
precios de compra y de venta entre mercados de divisas 
o de mercanctas. TamblAn se utiliza para denominar al 
diferencial percentual que se adiciona a la tasa de 
interés por brindar un servicio bancario financiero. 
Constituye en sl una comislOn en ttrminos monetarios. 
Este diferencial sOlo puede alcanzar un m~ximo de tres 
puntos sobre la tasa de lnter&• pactada. En comercio 
significa la diferencia entre precios de oferta y de 
demanda. 
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C A P 1 T U L O V 

5.- LA BOLSA MEXICANA DE VALORES 

El vlnculo que oxiste entre ol mercado de valores y las 

variables de la economla ( tasas de interes, el nivel de in-

versiOn real y la inflaciOn > marca la importancia que tia-

ne la Bolsa Hexlcana de Valores en el pals. 

Los sectores financieros C bursAtll, monetario, crbdi-

ticlo y cambiarlo > se ven afectados por lo que ocurre con 

la oferta y la demanda de bienes y servicios. 

Cuando existe una calda del mercado de valores, se 

experimenta un decremento del nivel de ingresos de la pobla-

oiOn; evidentemente menor que de otros paises que dependen 

en gran medida da las variables de la economta. Esto es por-

que en Nbxico para los grupos de bajos ingresos, el princi-

pal determinante en su consumo es su ingreso laboral y para 

el grupo de altos ingresos el mercado de valores representa 

tan solo una parte da su cartera total. De tal manera que en 

un ano determinado, cuando la bolsa tione fluctuaciones 

severas; solo se causa un impacto pequeno en el consumo de 

la poblaclbn.• 

MERCADO DE VALORES, Publicada por la Bolsa Mexicana de 
Valores, S.A. de C.V. Edlclon Junio 1969, P~g. 3 y 5. 
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Los mercados eficientes son aquJllos en que los precios 

de las acciones y titulo& negociables reflejan toda la in-

formaclbn disponible relacionad~ con dicho& titulo& y lal 

lnformaciOn es accesible a muy bajo costo para todo& lo& 

participantes en el mercado.• 

En H&xlco, el mercado de valore& ha adquirido mayor pe-

so como intermediario dentro del Sistema Financiero 

Hexlcano. El mercado ha desempeftado un papel importante en 

la canalizaciOn del ahorro Interno y apoyo a la banca, 

permitiendo que se amplfe la gama de instrumentos para Jos 

inversionistas y las posibilidades de tlnanciamiento para 

las empresas. 

6.1.- DEFINICION 

La Bolsa HeKlcana de Valores se puede definir como el 

conjunto de mecanismos que tacllllan el intercambio de lStu-

los de cr6dlto entre diferentes personas o entidades, las 

que se denominan oferentes y demandantes. • 

El Mercado de Valores forma parte de un mercado mAs am

plio, que es el constituido por el Sistema Financiero 

Mexicano, al cual se le puede detinir como el conjunto 

orgAnico de instituciones que generan, recogen, administran 

LA BOLSA HEXICANA DE VALORES, ESTRUCTURA Y FUNCIONES, 
Publicado por la Bolsa Mexicana de Valores, P6g. 2 
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y orientan o dirigen, tanto el ahorro como la inveiston, 

dentro de una unidad polltico-econbmica. El mercado de 

valores a su vez esta dividido en dos grandes sectores¡ El 

mercado de dinero y el mercado de capitales, 

Como ya se mencton6, el Mercado de Dinero es Ja activi-

dad crediticia que se realiza con operaciones concertadas a 

corto plazo. Las instituciones bAsicas que lo constituyen 

son: Ja bolsa de valores, las casas de bolsa y los bancos de 

depOsito y de ahorro. 

Por su parte, el Mercado de Capitales es el punto de 

concurrencia de tondos provenientes del ahorro de las persa-

nas, empresas y gobierno, con Jos demandantes de dichos fon-

dos, que normalmente los solicitan para destinarlos a la 

formacibn de capital fijo. Las instituciones bAsicas de aste 

mercado son; por un l&do, las sociedades financieras e hipo-

tecarias, que conceden cr&ditos a largo plazo; por otro 1 el 

Mercado de Valores, al cual concurren directamente las em-

presas para colocar, a trav~s de Ja intermediaCiOn finan-

ciara, sus acciones, obligaciones y otros instrumentos bur-

sAtiles, para ofrecerlos a los inversionistas. 

La diferencia entre el mercado de dinero y el de capi

tal es es el plazo del crbdito.• 

LA BOLSA HEXICANA DE VALORES, ESTRUCTURA Y FUNCIONES, 
Publicado por la Bolsa MeMicana de Valores, PAg. 2 
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Por el anterior concepto, se puede definir al Mercado 

de Valores como el mecanismo que permite la emisiOn, coloca-

c10n y distribuciOn do valores inscritos en el Registro Na-

cional de Valores e Intermediarios, a cargo de la Comisi~n 

Nacional de Valores, y nprobados por Ja Bolsa Mexicana de 

Valores. • 

La oferta en este mercado estA formada por el con-

junto de titulas emitidos por el sGctor empresarial, tanto 

pOblico como privado. La demanda est~ constituida por los 

fondos disponibles para inverslOn 1 tanto de personas flsicas 

como morales, 

El Mercado de Valores esta formado a su vez por el mer-

cado primario Oistribuc!On Original ) y el mercado secun-

dar to. 

AJ Mercado Primario Jo constituyen colocaciones nuevas 

resultantes de aumentos en el capital de las empresas y que 

aportar&n recursos adicionales para su consolidacibn 1 expan-

siOn o diversificacibn. 

A trav&s del Mercado secundario se colocan Jos valores 

que ya han sido emitidos y cuyo objeto es dar liquidez a sus 

tenedores. 

LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, ESTRUCTURA Y FUNCIONES, 
Publicado por la Bolsa Mexicana de Valores, PAg. 2 
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5,2,- DESARROLLO ACTUAL DE LA BOLSA 

En los Oltimos seis aftas 6e ha notado una estabilizacibn 

de la Bolsa de Valores. En el transcurso de 1988 su nivel mAs 

alto se registro en noviembre con 230 puntos, abn cuando ce-

rr6 el ano con 211.5 puntos, ésto ocurrib porque el oro y el 

dOlar continuaron subiendo en todo el ano, además las tasas 

de interés no bajaron en términos reales <entre 2% y 3% pro-

medio mensual en ese ano), por otro lado dentro del pmbito de 

la polltica el pals atraves6 por elecciones: las cuales pro-

vacan presiones en lo econOmico; ademAs d~ que no hubo ningün 

arreglo sJgnificativo sobre nuestra deuda externa.~ 

CETES 
PAGABUR 
PAPEL 
ACCIONES 
PAGA FE 
SONDES 
PETROS 
ACEPT. 
OBLIG, 
CEPLATAS 
METALES 
BIBS 
BORES 

IMPORTE TOTAL OPERADO EN LA BMV 
ENERO-DICIEMBRE 1988 

MILES DE MILLONES DE PESOS 

XXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXXY.XXXXXXX $836.461 
xxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxx $44,781 
xxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxxx $23,387 
xxxxxxxxxxxxxxxxxxxxx $17,545 
xxxxxxxxxxxxxxxxxxxx $16,271 
XXXXXXXXXXXXXXXXX Sl0,610 
xxxxxxxxxxxxxx •7,677 
XXXXXXXXXXXXX S6,677 
XX $2,004 
X $79 
$78 
•62 
•3 

Fuente:ACCIVAL 

• BOLSA DE VALORES, GuzmAn M. Roberto. Grupo Editorial Miguel 
angel porroa, S.A. Segunda Edicibn. P~g. 15 y 16. 
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El Indice General de Precios y Cotizaciones de las 

acciones cotizadas en la Bolsa Mexicana de Valores se mantuvo 

a la alza durante 1969, terminando con 418.9 puntos en 

diciembre 1989 con una diferencia de 207,4 puntos con 

diciembre del ano anterior. La mlxima cotizaciOn aparecib en 

octubre con 439.5 puntos que representa solamente 4.9% con 

respecto al cierre. Las monedas extranjeras < Marco Aleman, 

Yen y DOiar > se mantuvieron a la alza, poro el ahorro 

aumento de 1988 a 1969 en un 45.7% registrAndose al final del 

ano un total de 1,059.8 miles de millones de pesos, lo cual 

permitib que no se deaplomara la bolsa 5lno por el contrario 

tuviera un repunte que no se habla dado desde las 

especulaciones del crak bursAtil de 1967 que subiO hasta 

397.6 puntos y en éste mismo bltimo bimestre bajo hasta 97.8 

punto&.• 

Durante 1990 la sltuaciOn en la Bolsa Mexicana de 

Valores se conservo con altibajos importantes por los 

acontecimientos pollticos mundiales que repercutieron en el 

precio del petr61eo principalmente. La BMV registro al final 

del ano un indice de 628.8 puntos que representb 50.1% con 

respecto del final del a~o anterior. Lae principales bajas se 

registraron en Agosto y Septiembre de 1990 en un 13.7% y 

10.1~ respectivamente ocasionadas por la toma de lrak a 

• PANORAMA ECONOMICO, Bancomer, lar. Bimestre 1992. PAg. 56 
• CAPITAL, Bursam6trica, Noviembre 1991. PAg. 6, 7 y 10 
• EXPANSION, Expanslbn, S.A. Marzo 1991. PAg. 9 
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Kuwait y que posteriormente se desatarla en la Guerra del 

Golfo P6rsico.• 

A principios de 1991 la BHV presento una ligera baja de 

5.6 puntos que representa .9% catizandoce en 623.0 puntos a 

principios de ano, despu&s empezO a levantar hasta 1431.5 

puntos al final del ano, que representa un 127.7% con 

respecto al final del ano anterior. Esto ocurre puesto que 

los tipos de cambio disminuyen en dos indicadores principales 

como es el Ven y el Marco Aleman a~n cuando el DOiar se 

mantiene subiendo .BO pesos por d1a como se hab1a estado 

manejando con el plan de estabilidad y crecimiento econOmico 

que se refrenda en diciembre dol ano anterior por el 

Ejecutivo Federal. La captaciOn integral de fondos por la 

banca multiple sube un 12.8%, lo cual respalda la alza de la 

bolsa.• 

Para 1992 fue un buen ano para la Bolsa Mexicana de 

Valores, durante el primer trimestre presento una alza contl-

nua y una ligera baja durante la tercera y la cuarta sama-

na de marzo registrAndose 1,803.7 puntos al final dal mes. Al 

respecto, en el primer trimestre de 1992 la BHV presento un 

notable dinamismo.• El Indice General de Precios y 

Cotizaciones alcanzo el nivel record de 1,907 el 26 de marzo. 

• PANORAMA ECONOHICO, Bancomer, ler. Bimestre 1992. P~g. 56 
• CAPITAL, Bursam&trica, Noviembre 1991. PAg, 6, 7 y 10 
• EXPANSION, Expans!On, S.A. Morzo 1991. Pag. 9 
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La tendencia alcista en 1993 de Ja BHV responde al 

mantenimiento de un entorno econ6mico favorable, con finanzas 

pebticas superavitarias, avance en las negociaciones en el 

Tratado de Libre Comercio con Estados Unidos y CanadA, y et 

control de Ja inf laciOn. Otros factores fue el Producto in-

terno bruto que alcanzo para diciembre un total de 24 

mi! lonas de pesos nuevos, la cifra mAs alta en tos tiltimos 

seis ai'los. Esta tendencia permitib la colocaciOn de acolo-

nas de empresas mexicanas en mercados lnternac1onales.w 

5.3.- CARACTERISTICAS Y FUNCIONES DE LA BOLSA 

La Bolsa Mexicana de Valores es una lnstituciOn pri-

vada, organizada como Sociedad Anónima de Capital Variable, 

y es la ónica autorizada por Ja Secretarla de Hacienda y 

Crl:tdito PfJblico para operar en México• Est~ regulada por la 

Ley del Mercado de Valores y vigilada en su funcionamiento 

La Bolsa constituye un medio de financiamiento para las 

• PANORAMA ECONOMICO, Bancomer, ler.Blmestre.1992 PAg.5,al 11 
• EXAMEN DE LA SITUACION ECONOMICA DE MEXICO, BanameK, 

Abri 1, 1992. Pt.g. 164, 186, 188, 189. 
Jul lo, 1992. PAg. 327, 329, 330, 331. 
Agosto, 1992 PAg. 377 al 381.Septlambre 92 PAg. 2 

• REPORTE ECONOtllCO DE MEXICO, Bancomer, Jul lo 92 PAg. 4 
Mayo, 1992 PAg. 4. marzo 92 PAg. 2. diciembre 92 pAg. 6 

• EL FINANCIERO, Martes 4 de Agosto de 1992. 
Martes 28 de Julio de 1992. 
Martes 21 de Julio de 1992. 
por la Com1sl0n Nacional de Valores; 
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empresas y un medio de inversión para el p6blico ahorrador, 

que pone en contacto a oferentes y demandantes y funge como 

catalizador para que los valores cotizados en ella adquieran 

el precio real que les corresponde en el mercado, 

AdemAs, al permitir Ja inversibn de los ahorros, trans

form4ndolos en capitales de empresas productivas para 1 levar 

a cabo sus proyectos de expansibn, so logra un crPcimiento 

de la creacton de fuentes de trabajo, asl como de una mayor 

productividad e inverston, que llevan a un incremento de la 

producctOn nacional y a un mejoramiento en los niveles de 

vida de los mexicanos. 

Entre Jas funciones que realiza la Bolsa, destacan por 

su importancia las siguientes: 

1.- Proporcionar locales adecuados para que las Casas 

de Bolsa ef ectden sus operaciones de una 

manera regular, comeda y permanente. 

2.- Supervisar que las operaciones que realizan sus 

clientes se lleven a cabo dentro de 1 os 

lineamientos legalP.S establecidos para regular la 

actividad bursAtil. 

3. - Vlgl lar que la conducta profesional de los 

operddores de Casas de Bolsa se rija conforme a 

los mAs elevados principios de ~tica profesional. 
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4.- Cuidar de que 1 os Valores inscritos en sus 

registros satisfagan las demandas locales corres-

pendientes para ofrecer las m&ximas seguridades a 

los inversionistas. 

S.- Difundir ampliamente las cotizaciones de los valo-

res, tos precios y las cotizaciones de las 

operaciones que se ejecutan en ella. 

6.- Difundir las caractert&ticas de los valores inscri-

tos en sus pizarras y de las empresas emisoras. 

7.- Realizar a trav~s de la Asociaci6n Mexicana de 

Capacitac10n BursAtil, diversas campanas educativas 

que destaquen las cualidades de la inverston en 

valores y den a conocer Jos mecanismos empleados en 

el mercado.* 

6.4.- SISTEMA "MERCADO DE VALORES AUTOMATIZADO 2000" 
<MVA-2000>. 

El crecimiento experimentado por el Hercado de Valores 

a partir de 1976 demandb cada vez con mayor insistencia el 

mejoramiento deJ aparato tecnolbgico de la bolsa, a fin de 

capturar, procesar y difundir con exactitud y en un tiempo 

mtnimo toda la informaci6n derivada de las operaciones bur-

• LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, Estructura y Funciones PAg.10 
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sAtiles. Fue asl como la Bolsa Moxicana de Valoras inicio en 

1980 la implantaciOn de un avanzado sistema d~ íntormaci6n 

denominado MVA-2000 <Mercado de Valores Automatizado 2000>, 

que consta de tres grandes subsistemas: 

a>.- Un amplio y completo banco de datos financieros de 

las emisoras con valores inscritos en Bolsa. 

b).- Un directorio de emisoras, Casas de Bolsa y del 

medio bursAtil en general. 

e>.- La automatizacibn de las operaciones BursAtiles. 

Este ~ltimo permito transmitir las transacciones en 

tiempo real y consultar la posiclbn de las emisoras cotiza

das en Bolsa. AdemAs tiene posibilidades para realizar parte 

de las operaciones a control remoto. En el interior de Ja 

Repbblica se ha inici~do el "Sistema de Telccomunicacibn", 

que tiene como objeto la integracibn del mercado a nivel na

cional. 

Guadalajara y Monterrey son las primeras ciudades del 

interior que se integran al sistema de telecomunicaciones, 

mediante la instalación en oada una de ellas de un Centro 

BursAtil: en el cual se recibe la informaciOn enviada desde 

la ciudad de M~xico del Centro de Cbmputo de la Bolsa: 

para ser distribuÍda a trav&s de líneas lelefbnicas a las 
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diferentes casas de Bolsa ubicadas en esas plazas. 

Esta sofisticada tecnologla ha colocado a la Bolsa 

Mexicana en un primer plano dentro del marco moderno de la 

automatizaciOn burs~til mundial. 

5.S.- LAS OPERACIONES BURSATILES EN LA B.M.V. 

Los Operadores de Piso de las Casas de Bolsa, son las 

Onloas personas autorizadas para realizar operaciones dentro 

del Saltm de Remates de Ja Bolsa, contando con personal 

auxiliar propio para el lo. Las operaciones pueden 

clasificarse en funcibn a su forma de contrataoibn y en 

funclbn a su forma de llquldacibn. 

1.- Operaciones en funciOn a su form~ de contratacibn: 

1.- Orden en Firme: 

Cuando se desea rea 1 lzar una operacibn de compra o de 

venta a un precio fijo, se deposita en el corro respectivo 

una forma de orden en firme (de compra o de venta> en donde 

se e&pecif ican las condiciones de la postura Cn~mero de ac-

cienes, emisora, precio y caracterlstica& de pago>, queda~do 

registrada en orden cronolOgico. Al coincidir las condicio-

nea especificadas en una orden en firme de compra con una de 

•LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, Estructura y Func!ones.P&g.12 
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venta, la operaci6n autom~ticamente queda cerrada. 

En caso de no coincidir la cantidad de valores especi

ficados , Ja operac 1 On so cerrarA pe r e 1 vo 1 umen anotado en 

la menor de el las. 

La orden en firme y de contado tendrA siempre preferen

cia sobra las posturas verbales (o de viva vozJ, si coinci

den los valores especificados y su precio. 

2.- De Viva Voz: 

La operacibn se inicia con la proposiciOn que realiza 

un Operador de Piso en voz alta, anunciando si desea comprar 

o vender, e indicando la emisora, la serie del t!tulo, Ja 

cantidad en unidades y el precio al que quiere comprar 

o vender. 

Si no especiflca la serio ni ta cantidad, se entender~ 

que ~e refiere a valores de su primera emieiOn o de la serie 

aiils antigua y al Jote m1nimo para este tipo de valor, res

pectivamente. 

EJ Operador de Piso que acepta la propuesta, 

to hace usando el térmlno "cerrado", conslderAndose asl con-

certada la operación, Ja cua 1 deber ser registrada. El 

Operador de Piso vendedor elaborarA y entrogarA la "Ficha 

enica" al corro respectivo, el que a su vez distribuirA las 
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copias de ésta al vendedor y a1 comprador; el "hecho" se 

anota entonces en Ja pizarra. 

Las Operaciones se consideran concertadas y surten sus 

efectos tan pronto como la proposic10n hecha do viva voz es 

aceptada verbalmente, 

3.- Cruzada o de Registro: 

En el casa de que una Casa de Bolsa reciba 

de un cliente una orden de compra y de otro una de venta, 

sobre acciones a valores de la misma emisora y al mismo pre

cio, la operaclOn deberA realizarse en Ja Bolsa mediante una 

operaci6n "cruzada". 

La mecAnica que se sigue en este tipo de operaciones se 

inicia anunciando con un timbre Cque enciende una luz verde 

en el corro respectivo) que se va a realizar una orden cru

zada: en seguida se anuncia el nombre de la emisora, la se

rie, la cantidad y el precio. 

El Operador de Plao que se interese en la opa-

raciOn, podrA intervenir diciendo "doy" o "tomo", seg~n si 

&u postura es de oferente u demandante, cerrando la opera

oibn con una variacibn ligera en el preoio, convencional

mente prevista, de acuerdo a las "pujasn mlnimas que est~n 

fijadas como sigue: 
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Si el precio de loa valores estA entre: 

MINJMO MAXIMO "PUJA" 

NS N$ 0.0099 NS 0.00010 

0.010 0.4975 0.00025 

o.oso 0.1995 0.00050 

0.200 0.4990 0.00100 

0.500 0.9960 0.00200 

1.005 4.9950 0.00500 

s.ooo EN ADELANTE 0.01000 

Las ~nicas operaciones cruzadas en las que nadie puede 

intervenir se dan cuando una Casa de Bolsa estA 

realizando una Oferta POblica Primariac esto es, cuando se 

se estA colocando en el mercado una nueva emisibn). 

• Puja: "medida" que se utiliza en la Bolsa para deter

minar el importe mlnimo en le que se aumenta o disminuye el 

precio al que se ofrece comprar o vender una acciOn, 

4.- OperaciOn en firme con opcibn de compra o venta: 

Tambi&n llamada de "Cama" porque la opcibn de compra 

o venta se haca dentro de un margen fijo de f luctuaciOn 

del precio. Es una operaciOn poco comtm, que se propone 

en firme, con opctOn para que otros Operadores compren o 

vendan, dentro de un margen de fluctuaciOn del precio. 
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El Operador de Piso dlr6 a "Viva Voz"."Pongo una cama" 

indicando si vende o compra, la serie, Ja cantidad de accio-

nes )' el diferencial entre los precios de compra o venta 

Cque establecerA. posteriormente). El Operador do piso que 

acepte "oscuchar la cama" quedarA obligado por este ebJo he-

cho a operar a cualquiera de los dos diferentes precios que 

resulten del diferencial pactado, seg~n Ja opciOn que elija: 

comprar o vender. 

1 J.- Operaciones en funciOn a su forma de Jtquidacibn: 

1. - De Contado: 

Son las operaciones que deban liquidarse a mAs tardar 

en Jos dos dtas hAbiles siguientes al que fueron concertadas 

y conforme al horario establecido por el INDEVAL <Instituto 

para el DepOsito de Valores) y por la Bolsa Mexicana de Va-

lores. 

En el primero se realiza la liquidaciOn de loa valores; 

en la segunda, Ja J1quidaoi6n en efectivo. 

• SALON DE REMATES Y SUS OPERACIONES, Publlcaclbn de la Bolsa 
Mexicana de Valores. 

• LA BOLSA MEXICANA DE VALORES, E•tructura y Funciones, 
Publicada por la BoJsa Mexicana de Valores, PAg. 13. 
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2.- A Plazo o Futuro: 

Son operaciones en las que se conviene, desde el momen

to en que se realizan, que su liquidaciOn serl hecha en pla

zo futuro, el cual no podrA exceder de 360 dlas, pudiendo 

liquidarse anticipadamente por acuerdo de las partes. En el 

caso de que la techa convenida corresponda a un dla lnh~bil, 

la llquldaciOn se har~ al dla h~bll •igulente. 

S.- Opcionales: 

Cuando cualquiera de las partes (comprador b vendedor) 

quedan en comOn acuerdo a rescindir O anular la operaciOn en 

el plazo que ellos fijen. 

La opclbn serA de compra, cuando es el comprador quien 

puede rescindirla y de venta cuando el facultado para hacer

lo es el VPndedor. 

s.e.- EL CENTRO BURSATIL 

El Centro BursAtil es el m~s moderno y distintivo edi

ficio, con oaracterl&ticas arquitectbnicas muy especiales lo 

oual lo hacen a mi parecer uno de loa ~ejores proyectos 

desarrollados en Nbxico. 

El edificio se iniclb a principios del ano de 1987, y 

para 1990 ya era sede de la Bolsa Mexicana de Valores. 
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Ademl& de la Bolsa, el edificio dib alberga a la Aso

ciaclOn Mexicana de Casas de Bolsa, el Instituto para el De

pOsito de Valores < INDEVAL ), el Instituto Mexicano del 

Mercado de Capitales, y la Inmobiliaria CEBUR, responsable 

de la ediflcacibn y adm1nistraci6n del inmueble. 

La idea fundamental de crear un centro bursAtil es con

juntar esfuerzos de las lnstlluclones que participan en el 

mercado de valores para agilizar la actividad burs&til y 

adecuarla a las necesidades eoonbmicas actuales del pals. 

El Centro Bursltil se encuentra ubicado en la esquina de 

Paseo de la Reforma y Rlo Rhin, ocupa una superficie de 3730 

metro& cuadrados, los cuales la mitad se destina a oficinas, 

el 30~ a estacionamientos y el 20% restante corresponder a 

salones de remate, auditorio, lobby y Areas especiales de 

uso comOn. 

El Céntro BursAtil se construyb con la m~s eficiente 

avanzada tecnologla para proporcionar a los usuarios toda 

clase de comodidades. 

En Ja siguiente tabla se puede apreciar que ol nuevo 

edificio del Centro BursAtil est6 estrat6gicamente 

distribuido para brindar un excelente servicio, superando 

totalmente a 9u antigua sede de Uruguay No. 68. 
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OISTRIBUCION DE LA PLANTA • 

CONCEPTO 

Sbtano 

Planta Baja 

Hezzanine 

Cinco Niveles de 
estacionamiento 

Trece pisos de oficinas 

Club Burs~tl 1 

Restaurante 

Sbtano 

Bl>veda 

Salones de Remate 

Auditorio 

PISOS 

EDIFICIO TORRE 

uso 

s 

PB 

2-7 

8-20 

21 

22 

Estacion;:J;miento, instala
laciones y equipos espe
ciales. 

Lobby principal, Centro 
de informacibn 1 Acceso al 
salOn de remates y vest\
bulos da elevadores y 
serviclos,as1 como vestl
bulo vehlcula.r. 

Oficina de la B.M.V. 

Estaolonamiento vehlcular 

Oficinas Administrativas 
de Organismos e Jnstltu
ciones del sector finan
ciero bursAtl l. 

Club Deportivo y Social, 
con instalao1ones espe
ciales. 

Restaurante y Bar. 

EDIFICIO ANEXO * 
s 

S/PB 

PB 

Estacionamiento. 

Centro de Cbmputo. 

Mercado de Dinero y Capi
tales. 

Auditorio General. 

CONTADURIA PUBLICA, Publlcacll>n del Instituto Mexicano de 
Contadores Ptibl leo•, Abrl 1 1990. Pl'>.g. 69 a 71. 
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El Edificio cuenta con dos salones de remates, uno pa

ra cada mercado<de dinero y de capitales>, casetas para las 

Casau ~e Bolsa, equipadas con avanzados sistemas de comunl

cac10n y equipo especial para ef icientar sus tareas. Con mo

nitores instalados se puoden visualizar informa~iOn de 

mercado de acuerdo a la rama de actividad econOmica. Los sa

lones de remates cuentan con cuatro centros de operaciones 

para la negoclacion do diferentes tipos de instrumentos bur

s6.tl 1 es. 

Los salones de remates del mercado de capitales cuenta 

con un balcOn de visitantes en donde se explica en tres 

idiomas la actividad bursétil en el resinto. La c~pula que 

cubre al salOn mide aproximadamente 28 metros de diamatro. 

El Centro de Cbmputo, tiene sistema& de informacibn que 

continuamente se actualiza. Mediante el sistema automatizado 

2000 ( MVA-2000 >, la actualizacibn y la. sogurida.d en Ja in

formaciOn es constante y facilita al usuario C de acuerdo a 

su nivel ) la utilizaciOn de los sistemas mediante cbdigos 

de acceso. El Contra de computo &o encuentra en una super

ficie de 650 metros cuadrados con una minima circulacibn de 

personal y bajo estrictas medidas de seguridad. De aqui se 

preparan diveros tipos de informacibn, ya sea en papel con

tinuo o en diskettes de 5 1/4" o de 3 1/2", para el usuario 

que nece5ila llovar a su oficina este tipo de informaciOn. 



119 

Las oficinas est&n moduladas para permitir que las to

mas de energla elbctrica, cables de telefonla y microcompu

taclOn, asten acce&iblas a los usuario& y ademA& en forma o

cuJ ta. Todas las instalaciones cuentan con detectores de hu

mo, as! como con alarmas y sistemas de voceo. El recubri

de 3/4 de pulgada con un material especial contra tue¡o, 

ademAs que las lozas que separan los pisos del edificio es

tAn protegidos con tablaroca para evitar Ja propagaclbn del 

fuego en caso de siniestro. 

El centro de lntormaciOn contiene equipo de computo y 

una amplia y conf~rtable biblioteca para facilitar al 

p~bllco que requiera datos sobre el mercado do valores. 

AdemA• cuenta con folleterta, publicaciones, diskettes 

y otros utensilios como plumas, llaveros, ceniceros, que se 

expenden en esta Area. 

El auditorio cuenta con una capacidad para 250 personas 

confortablemente ubicadas, el equipo de audio y video, sis

temas de traducclbn simultAnea y un diseno qua proporciona 

al usuario una amplia visibilidad. 

Tambl~n &e encuentra un cJub bursAtiJ que cuenta con 

Area deportiva, gimnasio, vestidores, banas, peluquerla, bar 

y Area de descanso. En este mismo Jugar existe salones pri

vados para efectuar reuniones de trabajo. 
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En la parte superior del edificio se encuentra el res-

taurante con una agradable vista panor&mica. La estructura 

metAlica mide aproximadamente 35 metros de altura. 

La& telecomunicaciones del centro burs6til cuentan con 

una infraestructura dinlmica en coordinacibn con Teléfono& 

de M~xico, S.A. de C.V. destinada a brindar al usuario una 

eficiente transmisiOn do voz y datos. 

El estacionamiento con su sotana y cinco pisos tienen 

capacidad para 600 veh!culos. El inmuebls cuenta con 

subestaciones y unidades de distrlbuc16n de energla el~ctri-

ca ininterrumpida, cisternas, tuberlas y ducterla de la mAs 

alta calidad. Los 8 elevadores astan dedicados, 6 para ser-

vicio de of iclnas y los otros do1 para los estacionamientos. 

El edlf iclo cuenta con un sistema integral de atre 

acondiolonado dotado de 34 manejadoras, lo cual permite dls-

poner de centrales independientes de mayor eficlencta y eco-

nomla en el consumo de energla. Tambi&n cuenta con tres m~-

quinas de limpieza exterior que mantienen limpio el edificio 

con la mayor seguridad para sus operadores. 

El diseno del inmueble incorpora materiales que presen-

tan una gama de identifioaclOn en tonos blancos, negros, 

platas y grises. Tanto en el exterior como en interiores, se 

utllizb mlrmol, granito, cristal reflactasol y filtrasal.• 

CONTADURIA PUBLICA, Publlcaclbn del Instituto Mexicano de 
Contadores Pbbllcos, Abril 1990. Pag. 69 a 71. 
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Los oristales protegen del calor y la filtraciOn solar 

en total se instalaron 14,000 metros cuadrados de cristales 

que hacen aproximadamente 7,000 cristales perfectamente ins

talados y sellados. 

De acuerdo con loe datos proporcionados por la Bolsa 

Mexicana de Valores, la ctmentaoiOn, atendiendo a las carac

tertsticas del suelo corresponde a una tercera parte de la 

altura del edificio. 

Con esta nueva sede de la Bolsa Mexicana de Valores, 

todo el sector bursAtil se une para consolidar el desarrollo 

financiero de H~xico. 
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5.7.- LA BOLSA PARA EL FINANCIAMIENTO DE LAS EMPRESAS 

A lo largo del tiempo las empresas han tenido Jo 

necesidad de financiarse por algbn medio: a través de un 

Banco, alguna empresa, o por alguna persona flsica. 

Los Bancos se han significado por ser los principales 

financJadores de Jas empresas, pero las empresas conforme 

pasa el tiempo tienen necesidades de f inanciamtento m&s 

competitivo <en plazo y tasa) y ma.s alto del que puede 

ofrecer un Banco. 

Por tal motivo las empresas empiezan a buscar nuevos 

medios de financiamiento, vendiendo sus acciones a otras 

compantas o a personas flsicas, dando lugar a Ja creacibn de 

la Bolsa. Mexicana de Valores, S.A. de C.V., siendo &sla 

instituoiOn uno de los principales medios de financiamiento 

de las empresas. 

Las mismas necesidades de financiamiento de las 

empresas, tienden a la creaciOn de diferentes instrumentos 

f 1 nanci eros para ofrecerlos a los inversionistas, que 

encuentran en la variedad, la opclbn que buscan para 

invertir. 

lnclu10, el Gobierno Federal, a travtis del Banco de 

H6x ico, hace una colocaciOn semanal de diferentes 

instrumentos de Renta Fija como sana Cetes, Pagafes, 
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Te&obonos, Bandos y Ajustabonos por medio de los cuales 

obtiene recurso9. Precisamente, Ja colocacibn semanal de tos 

Celes marca la pauta para que &I Gobierno fije las tasas de 

.inter&s para el Papel Comorciat, Aceptaciones Bancarias, 

Sondes y Obligaciones. 

El monto mtnfmo para poder obtener un f inanoiamlento 

vla Mercado de Valoras es de Nt 500 mil peso& nuevos en 

Aceptaciones Bancarias seguido por el Papel Comercial con un 

mtnimo de 1 mil Ion de nuevos pesos. 

5.6.- CONDICIONES FINANCIERAS DEL PAIS. 

La Bolsa Mexicana de Valores elabora continuamente 

planes y proyectos tendientes a un st1tema financiero 

accesible a las necesidades de financiamiento a lérgo plazo 

de las empresas. 

Este objetivo es hasta la fecha un imperativo, mAs aOn 

en las actuales circunstancias da modernizaciOn ecanbmica y 

del sistema financiero en particular. 

Los tipos de financiamiento que ofrece se pueden 

distinguir por su estructura, el tipo de instrumento, segOn 

sea ol mercado de capitales o de dinero, y tambitn se puede 

diferenciar del financiamiento bruto del neto al deducir las 

amortizaciones. 
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La finalidad es promover el mercado de valores en un 

marco constitucional adecuado, condiciOn necesaria, si bien 

no suficiente, para su desarrollo. AdemAs, de darle al 

inversionista un base m&s consistente y f lrme para la toma de 

decisiones. 

Un •ngulo do anAlisis del financiamiento efectivo bruto 

es observando las cifras referentes a lo canalizado a largo 

plazo o en el mercado de capitales¡ y las correspondientes al 

otorgado a corto plazo o en el mercado de dinero. 

El mercado bursAlll, espacio de intermediacibn de re

cursos financieros, en su mercado de dinero o de corto plazo 

subib en un promedio mayor del 90~ que se observa Ja demanda 

de liquidez del sector pbbllco en mAs de 70~ en promedio del 

total en el lapso considerado .. 

La fbrmula que en estos casos se puede considerar es el 

importe del f inanciamlento, que es lo que recibe el emisor a 

precio• de colocactbn, menos las amortizaciones que realiza 

en este per i6do. 

Los requerimientos de lnversibn han sido crecientes 

en la mayorta de los instrumento& (Cates, Sondes, Aceptacio

nes Bancarias>, por lo que de obtener 15% del total 

invertido para 1989, se logrb una captaciOn de inversibn 

del 25~ para diciembre de 1992. 
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La creciente canalizac10n de los recurso& hacia el 

sector pObJ ice en el periodo 1968 - 1909, &in embargo, es 

notorio si CRmbio importante sufrido en la estructura del 

financiamiento efectivo neto vla Mercado de Valores durante 

los primeros ocho meses del ano de 1990, al aumentar lo 

absorbido al mercado de capitales accionarlo y de renta fija 

y al sector privado en el mercado de dinero.• 

El incremento del financiamiento efectivo neto total en 

el lapso de 1985 - 1989, derivo del sufrido por el mercado de 

dinero. Los Cetes de 1985 - 1987 con base en el crnk de la 

bolsa y el aumento de Bondes de 1986 - 1989, como resultado 

de la polltica de hacer la deuda p~blica interna de plazos 

mayores y apuntalar el descenso de las tasas de inter~s de 

corto plazo.* 

El mercado d~ capitales <Renta Variable> alcanzb casi 

30 millones ~e nuevos pesos en 1985 de financiamiento etectl-

va neto contra los 70 millones de pesos nuevos logrados en 

1989 e igual suma se obtuvo en 1990, lo cual significa que 

del total del financiamiento en este lapso, el mercado 

accionario alcanzb el 6.23~ (Casi 900 millones de nuevos 

pesos de diciembre de 1965 a 1990).N 

EXAMEN DE ~A SITUACION ECONOHICA DE HEXICO, Folleto 
informativo Banamox volumen LXIX N~meros 806 y 807 de 
Enero y Febrero de 1993, pAg. de la 53 a la 56. El Diario 
El Financiero del Viernes 17 de Enero de 1992. 
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De este modo, se puede senalar que el mercado de ranta 

variable Co de acciones> no ha sido el centro de crecimiento 

Y no ha constltuldo el peso relativo fundamental de la 

actividad bursAtll on Hbxico. No obstante su tendencia a 

aumentar sus cotizaciones es muy importante, puesto que para 

1991 la canalizaciOn de recursos al sector privado aumentad~ 

un 6.6 a 14.4 mil Iones de nuevos pesos en éste a~o. 

La base del crecimiento del mercado mexicano de valores 

de acuerdo con lo anterior, ha sido la creaoJbn y el 

desarrollo constante de intrumenlos para adecuarse a las cada 

vez mayores necesidades de financiamiento del pals. 

Para 1991, con dalos del Banco de H&xico, informa. que 

durante Jos cuatro primeros meses de este ano, la captacibn 

integral de los intermediarios financieros aumento en 26.1 

mi! Iones de nuevo& pesos respecto al nivel captado hasta 

diciembre de 1990, Jo que representa un crecimiento real de 

3.6~ que es muy importante conocer para saber cuanto tenemos 

en t&rminos reales para subsanar el financiamiento de ambos 

sectores. 

Durante la primera mitad de 1991 el saldo de captacibn 

se elevo 

millones 

11.1 milones de nuevos pesos, 

de nuevos pesos a la banca 

correspondiendo 6.9 

mOltiple y los 

restantes 4.2 millones de pesos nuevos a otros intermedia-

rios financieros con una captac!bn de recursos de 14.1 
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mi! Iones, 54" del total. 

Comparando la base de captaciOn en el sistema 

financiero con el ftnnnclamlento a tas empresas en Hé~ioo, la 

Banca C9ntl"al <Banco de 11.tndco> informa que durante &ste 

mismo peri6do 1 el financia.miento canalizado por la. banca 

111fll tiple ascend16 a 11.8 millones de nuevos pesos de los 

cuales 1.1 millo11es de pesos nuevos correspondlb a1 aector 

pflbllco y 10.7 
. 

m!I lonas de vesos nuevos al sector privado, 

asl se integra el sector pr 1 vado con 9. 4 mi 1 1 ones de 

recursos propios y 1.3 a trav&s de Fondo& da Fomento, ~a 

ta.se. anual izada de crecimiento del circulante de abril de 

1991 fue menor a la registrada en marzo de &ste afto, con 

35.4" y 36.B" respectivamente. 

De continuar las medidas para Jimplar parte de las 

divisas por retorno de capitales que estAn entrando al pals, 

el crecimiento del circulante conlinuarA descendiendo hasta 

un ritmo cercano al 30~ que resullarta ben~f ico para eJ 

rengl6n financiamiento del pals. 

-~-----------------------------------------------------------• EXAMEN DE LA SITUACION ECONOHICA DE HEXICO, PubllcaélOn del 
Banco Nacional de H&xleo, Marzo 1992, Plg. 103 

• EL FINANCIERO, Jueves 16 de enero de 1990, SecclOn da 
AnAlisis F!na.nclero, Plg. 16. 

•REPORTE ECONOMICO SOBRE HEXICO, Publ!caolbn de Bancomer, 
julio 1992, PAg. 4. 
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5,9,• VIAS DE FINANCIA"IENTO "EDIANTE LA BOLSA. 

Las principales vla& de financiamiento que cuentan las 

empresas en HAxico y que ofrace el Sistema Bursltf J Mexicano 

son1 

- Papel Comerclal 

- Aceptaciones Bancarias 

- Bonos de Prenda 

- Certificados de Particlpaci~n Inmobiliaria 

- Obligaciones 

- Accionas. 

Estos documentos ofrecen tlnanctamtento a las empresas 

tanto p6bllcas coeo privadas. las cuales tienen que cubrir 

ciertos requisitos que se pueden ver en Ja siguiente tabla 

comparativa que muestra las termas do tlnanctamfento y lo que 

es necesario cubrir para ffnancfarce con estos medios. 

Es necesario aclarar que el importe de Jos valores que 

se manejen en los diferentes tipos de financiaefento estar& 

limitado por Ja ComislOn Nacional de Valores, asl como los 

plazos tanto parciales como totales. 

Eduardo Vil legas H. y Rosa"ª· Ortega O. EL NUEVO SISTEMA 
FINANCIERO MEXICANO. Editorial Pac, S.A. de C.V. segunda 
edlc!On M~xico, 1991. P4g. 236,239, y 240. 



FINANCIAMIENTO DEL SISTEMA BURSATIL 
REQUISITOS PARA FINANCIAMIENTO BURSATIL DE LAS EMPRESAS EN MEXICO 

coliftGE~AL Afi~lftfili';!ES ~DRE H~Hi!i~~ ~YM2e- ACCIOHES REQUISITOS 
~~~~~¡UD SI NO NO SI SI SI 

~RHL"°- SI SI SI SI SI SI 
llg~YE- SI SI SI SI SI SI 

HÑ!~~a= SI NO NO SI SI SI 

iXfte11~IL SI NO NO NO SI SI 

U\!lf ~R1 SI SI SI SI SI SI 

lfri~WeA SI SI NO SI SI SI 

un~11:~A SI SI SI SI SI SI 

H!Z~lla1- NO NO NO SI SI SI 

i~~lhllEH NO NO NO NO SI SI 
~ 

"' fD 
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La columna de la izquierda donde se encuentran los 

requisitos que deben cubrir las empresas que de sen 

financiarse con la Bolsa Mexicana de Valores y que 

contlnuaclbn explico: 

La solicitud ante la Comlslbn Nacional da Valores para 

quedar inscritos en el Registro Nacional de Valores e 

Intermediarios, y apegandoce a lo dispuesto en el arttculo 

140. de la Ley del Marcado de Valores. De tal manera que loa 

instrumentos f inancleros que d'cen en la tabla "NO", quiere 

decir que la lnstituciOn que le estA tramitandole su 

financiamiento es la obligada directamente con la ComlsiOn 

Nacional de Valores y no el emisor. 

El poder notarial ser• amparado con la acta constitutiva 

de la sociedad emisora, asl como deber~ presentarla en todas 

la& formas de financiamiento. 

Los estados tlnancioros que so presenten deber~n estar 

debidamente dictaminados por contador pOblico titulado con 

registro ante la Secretarla de Hacienda y Crbdito Pbblico, da 

tal forma de que avalen solvencia y liquidez, de acuerdo con 

lo que marca el articulo 140. fracciOn IV de la Ley del 

Mercado de Valores. 

El proyecto de emlelbn y aviso de oferta es un documento 

especial que se presenta ante la Comlsibn Nacional de 

Valores, ya sea en el caso de que lo presente el emisor o la 
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in&tituciOn que le estA sirviendo de inte~mediacien, es 

para observar lo que se especff !ca en el artJculo 140. 

fraociOn 11 y V, de ta Ley del Mercado de Valoras. 

La . copla del titulo a emitir es con el ftn de observar 

Jas caraoterlstlcas do los v~loros como por ejemplo: el 

monto, valor nominal, tipo de inter&s, ate. 

Lineas de crédito de la emisora: en todo& los casos se 

enunoia. 

provocar 

emisora. 

como un requisito blslco por los efectos que 

con respecto ~ la solvencia y liquidez 

puada 

de la 

El contrato de colocaclbn en Ja Casa da Bolsa de la 

emisora. marca las poJ!tica& que se tomarln con rospocto a ta 

emis10n que se propone y que tambi&n lo marca la Ley del 

Mercado de Valores en su Articulo 170~ y qua habla sobre Jos 

requisitos que deben cubrir las Casas de Bolsa ante sus 

olientes. 

Cal1f!cac10n de la empresa calificadora de va.lores, 

corresponde a un organismo Interno de la Com1si6n Nacional da 

Valores e Intermediarios. y que se dedica al estudio y 

aprobaclbn de los valores que se han de omitir. 

Con respecto de las Caracterlstioas de Ja emislbn, se 

puede decir que es un requisito que estA comprendido entre el 

contrato de colocaclOn y Ja copia del tltulo a emitir, y que 
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en su caso, estar& para las instituciones que emiten y las 

intermediarias, y es para ver si ee apega a lo dispuesto al 

articulo 140. de la Ley del Mercado de Valores. 

La lista de actas de asamblea al corriente es un 

requisito indispensable para determinadas emisiones de 

acciones y obligaciones, y es para estas dos por sus 

caractertsticas tan especiales. 

Los requisitos adicionales que se deban cubrir estar~n 

de acuerdo al tipo de emlsiOn y al tipo de titulo de cr6dito 

pero siempre observarl lo dispuesto en el arttculo 140. de la 

Ley del Mercado de Valores. 

Las vlas de financiamiento se encuentran en diversas 

instituciones en todo el mundo del Sistema Financiero 

Mexicano, el caso que ocupa en ~&ta tesis es el 

flnanclamlento con la Bolsa de Valores, pero no se niega la 

existencia de otras formas de tlnanclamlento por otras vtas 

que ~on la& siguientes: 

- Flnanclamiento de Jas Sociedades de Jnversbn de Capitales. 

- Banca de Desarrollo y Fideicomisos del Gobierno Federal. 

- Nacional Financiera. 

- Banco Nacional de Comercio Exterior. 

- Fideicomisos instituidos en relaclbn a la agricuttuta. 

- Fondo Nacional de Fomento al Turismo CFONATUR> 

- Servicios Bancarios. 
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C A P 1 T U L O VI 

6.- CASO PRACTICO 

An~llsls Financiero de una EmpreGa Mexicana para 

Determinar la Factibilidad de que solicite un Financiamiento 

en la Bolsa Mexicana de Valores Mediante le Emisibn de 

Titules de Cr&dlto. 

6.1.- ANTECEDENTES 

Pertfles Tauro, S.A. de C.V., se constituyb el 3 de 

abril de 1976 con un capital de N$10,000.00, seg~n consta en 

la escritura otorgada por Notario POblico, Ja cual quedb 

inscrita en eJ Registro P~blico de la Propiedad. 

Con fecha 20 de febrero de 1986, ante Notario Pbblfco 

del Distrito Federal y segOn Asamblea General Extraordinaria 

se lrasformb de Perfiles Tauro, S.A .• a Perfiles Tauro, S.A. 

de c. v. 

Co11 techa 20 de diciembre de 1986 se aumentb el capital 

social en su parte variable capitalizando el superAvit por 

revaluaoiOn por NS271,536.00, &eg~n acuerdo de Asamblea 

Extraordinaria. 

El objeto social seg~n Jos estatutos es~abJecidos en el 

acta constitutiva es Ja fabricacion, rolados y maquila de 

toda clase de perfiles y estructuras melAJicas. 
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En el ano de 1990 la empresa comienza a cotizar en 

Bolsa, por acuerdo de Asamblea Extraordinaria. 

SegOn el Oltimo estado financiero dictaminado al al d~ 

diciembre de 1992 el capital social de la companla se integra 

por 271,536 acciones ordinarias comunes nominativas con valor 

de un nuevo peso cada una. 

La compasiclOn accionaria do Perfiles Tauro, S.A. de 

C.V. se encuentra como sigue: 

Accionista No. de Acciones Valor en nuevos pesos " 
1 76,030 76'030.00 28 
2 67,005 67'065.00 25 
3 62,453 62'453,00 23 
4 32,504 32'504.00 12 
5 32,504 32'584.00 12 

----------- ---------------
271,536 271'536.00 100 

La Administraclbn de Perfiles Tauro, S.A. de C.V. se 

encuentra integrada por administradores p~ofeslonales y sus 

funciones y experiencia se encuentran como sigue: 

Funcibn 

Director General 
Dir9ctor de Finanzas 
Director de Ventag 
Director de Hanufacturas 

Experiencia 
en esta 
e•presa 

14 
12 
13 
11 

Experiencia 
en el 
ramo industrial 

20 
15 
17 
16 

Edad 

47 
35 
37 
43 
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Perfile& Tauro, S.A. de C.V. se encuentra ubicado en el 

Estado de H&xlco, con una capacidad instalada de produccibn 

de 256 toneladas de producto terminado diario y activo fijo 

revaluado de NS261,536.00 nuevos pesos. 

Con respecto al personal que se encuentra laborando en 

la empresa, existen buenas relaciones y nunca se ha tenido 

nir,guna huelga. l.oa incrementos al salario siempre han sido 

superiores las tasas que emite la Comtsibn de Salarios 

Mlnimos y las prestaciones se han ido incrementando de 

acuerdo a las condiciones y al crectmineto de la empresa. 

En loe tll timos anos se ha presentado un crecimiento de 

la industria manufacturera nacional, situaclbn que impulsa a 

las industrias del ramo a su crecimiento individual. Es decir 

que si la industria manufacturera estA creciendo y en 

particular la industria maquiladora de productos de hierro y 

acero; es necesario que Perfiles Tauro tambi~n crezca al rit-

mo de la productividad que se exige en las industrias 

manufactureras naotonales, para que e 1 mercado no sea 

absorbido por la competencia. 

Desde el punto de vista nacional, el Indice de la 

producci~n de las maquiladoras e industrias manufactureras 

del hierro y el acero, han crecido en mayor proporciOn que 

cualquier otro rubro de la oconomta nacional. 



Ano 

1987 
1988 
1989 
1990 
1991 
1992 

CRECIMIENTO REAL DEL PIB NACIONAL 
C19B7-1992> 

<Porcentajes> 

Anterior Revisado 

0.6 0.5 
1.4 1.3 
3. 1 3.3 
3.9 4.5 
4.0 3.5 
5.4 4.9 

Crecimiento acumulado 
1987-1992 18.4 !B.O 
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Fuente:Departamento de Estudios EconOmicos de Banamex, con 
datos del Instituto Nacional de Estadistica, Geografla 
e lnformAtica. 

En el cuadro anterior se observa el crecimiento real del 

producto interno bruto nacional. El Instituto Nacional de 

Eslad!stica, Geografla e lnformAtica hace una revi&ibn de las 

tasas de crecimiento de producto interno bruto en base a la 

nueva metodologta para el cAJculo de la& cuentas nacionales, 

De tal manera que se observan dos columnas; una antes de la 

revislOn y otra ya revisada. Por otra parte &e ve que el 

producto interno bruto ha crecido 16% real durante el periOdo 

de 1987 a 1992, por lo cual se espera con la nueva apertura 

del mercado de que siga creciendo. 

Dentro de la industria manufacturera los sectores 

sobresalientes fueron los productos metAlioos: estructurales, 

maquinaria y equipo, automotriz, etc,. Por su parte, el 

empleo en la industria do transformacibn crecib 5.0~, que 

representa un importante reto para la industria del hierro y 

el acero. 



PRODUCTO INTERNO BRUTO REAL POR SECTORES 
<Porcentajes> 

Total 
Agropecuario 
Hiner!a 
Manufacturas • 
Construcci6n 
Electricidad 

C19B7-1991l 

Comercio y restaurantes 
Transportes y ComunicaciOn 
Servicios financieros 
Servicios comunales y personales 
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13.1 
- 0.9 

2.6 
21.4• 
11.6 
20,5 
15.6 
20.6 
11.4 
7.5 

Fuente1 Departamento de Estudios EconOmicos de Banamex, con 
datos del INEGI. 

• Aqul ;e encuentra nuestra empresa. 

Como se puede apreciar en el cuadro anterior las 

manufacturas han crecido un 21.4~ en los ~!timos cinco anos, 

lo que reprosenta la mayor cifra en relacton con Jos dem~s 

sectores de la producciOn. 

Esto hace que Perfiles Tauro, S.A de C.V. so preocupe 

por su crecimiento individual para eatar a tono con la acti-

vidad industrial en este rubro, ademAs que el crecimiento de 

Ja industria trae como consecuencia mAs ventas tanto en el 

interior como el exterior, pero estas ventas tendrAn que ser 

con producto& de calidad y a precio competitivo. DeberAn por 

lo tanto mejorar su tecnotogla y capacidad productiva. 

Con respecto a Ja histOria financiera de Perfile& Tauro, 

S.A. de C.V., se tienen antecedentes de los OJtimas cinca 

anos de funcionamiento. 
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Lo& estado• financieros de los Oltlmos cinco ahos se 

presentan en las plglnas 139 a la 141, los cuales fueron 

dictaminado& 

Mexicanas. 

por Contador P~blico conforme a la& Leyes 

Las cltras en los siguientes estados financieros se 

presentan en nuevos pesos de acuerda a lns normas 

establecidas por el Instituto He~icano de Cont&dores POblicos 

A.C. 

En la pAgina 142 presento informacibn extralda del 

presupuesto de inversibn de la empresa. 
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POFILES TALIO, S.A. DE C.V. 
!.ll.JICE COOlJ.l. lL 31 ot: OICIE!llRr DE 1988 1 1989, IQ901 1991, T ID!l:2. 

lllln'OSf[SOSJ 

e o He E p Tos "" 1989 1990 "" 1992 

ICTIVDCIRClJUllTE 
DISl'OICIBLE !ll CAJA ! 1005 •• 16,180.00111 7'111.00 11, 2,27'0.00 111 Z,63.t.OOll 200,011.00 
CLl!JITES 138,295.00 269,~5.00 560,652.00 1,1611,~.oo 991,029.00 
f,V.A. POIACRmlT.ll 0.00 42,623.00 1,122.00 3!1,967.00 43,461.00 
l.S.R.PORRIC\IPIJUR o.oo o.oo 0.00 21,t12.00 32,Ut..OO 
lllTICIPOS 1 PIOV!IOORIS 115,361.00 10,m.oo ll,~9.CXJ o.oo 7,482.00 
DIUOORESDIVWOS 8,300.00 331.00 30,386.00 o.oo 5,625.00 
PACO:i OO'ICIPADOS 6Ql.OO o.oo o.oo o.oo 0.00 
llVOOARIDS 253,050.00 an,m.oo uo,1.s.00 461,556.00 733,!i2.00 

TOTAL ACTIVO CIRCIJUHTE SJ1,m.oo 160,954.00 l,lll!i,OJa.00 1,796,JU,OQ 2,098,8U.OO 
AC'TIVDPEiltAtmlTEt 

",1,Q, f EQUIPO INDUS'TIUL lllETOJ 272,350.00 335,389.00 334i,756.00 292,206.oo 329,'29.00 
GTIISOElllST.lll!WllACll* 818.00 808.00 736.00 E61.00 S2l,00 
lllVEISllMS !ll YWIRIS 98,9711.00 242.00 242.00 o.oo 0.00 
DEPOSl!OSDICIRAllTIA 121.00 10,614.00 0.00 o.oo 0.00 
onos ACTIVOS l'tllWIOOES 0.00 llO'l.00 26,171.00 2'2.00 196.00 

IOTALDEICTIYD l'EllWITE 312,333.00 3-7,1162.00 361,IOS.OO m,111.00 330,152.00 
IOTA L A C T 1 Y O 11004,132.0011 1,108,816.00 lfS 11396,939.00 11?.Cll9,291.QO11 2,*29,82fi.OO 

HIUIUUll asnu:.;u1n• 1uuu:n;::: auss:sr.nn:i :uu::::1:tu 

PISIYO Y Wl!AL 
PASIYOACOITOPW01 

PRISTMOSBOOllOS •• 30,000.00 •• 16,000.00111 355,000.00 11 o.oo .. 0.00 
PROVEEDORES 393,2!.8.00 49t,470.00 &SS,Ul.00 11311,m.oo 1,2171Ut.OO 
ACREEDORES DIVERSOS 2•,etia.00 11,031.00 18,212.00 21,!!60.00 36,Ul7.00 
l!PUESTOS DIYliSOS POI PAOll S.,316.00 21,026.00 21,CQ.OO J&12DS.DO 271.a&.OO 
P. T. U. POR PAG.11 0.00 o.oo 0.00 19,621.00 21,216.00 
lllTICIPO DE CLIEJIT[S u,seo.oo 0.00 0.00 0.00 0.00 

TO TI L P AS I Y O sn,020.00 611,527.00 8811,7'7.00 t,"9,51'6.CIJ 1,:1611,610.00 
CAPITAL COOlBLE 

CAPITAL SOCIAL 2711536.00 %11,S36.00 Z11,Slll.OO %11,531.00 271,536.00 
IESUl.TlllO DEL EJllCICIO 77,296.00 145,361.00 tO,I00.00 lli3,11S.OO m,m.oo 
IESUl.TIOO DE EJEI, llltfüllES 3,096.00 80,392.00 225,750.00 t5,t6t.OO 308,339.00 
IPOITACllllESPOll-11.11 5,18'.00 0.00 0.00 0.111 0.00 
PWTl!IOS DE ICCIOllSTIS o.oo 0.00 0.00 51,MO.DO SJ,840.00 

TOTAL CAPITAL ClllTl!LE 357,112.00 &91,209.00 soe.1m.oo IJll,715.00 1,060,056.00 
TOTALPISIYDlllSWITAL 11 ooa,132.00 •• 1,1oe,a1s.oo •• t,396,939.DO 11z.tm.291.ao11 2,m,626.00 

::unuu:• ::u::::n::u: u:nu::::ns s::;:::::::::::a :unu:unn 
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PEIFILES TAIJR01 S.A. DE C.V. 

ESUDOS DE RESUlTAOOS POR LOS EJEIClCIOS COMCLUIDOS EL 31 DE DICIEllBiE DE 1981!,1989,1990,Jg¡jl, T 1992. 
INUEVOSPESOSI 

DE. OHKE·88 DEL Ol-ENE·89 DEI. OHJ<t:·90 DEL Ol-EME·9t Da 01·00:·92 
CDMCEP!O Al 31-DJC-68 AL 31·DIC·B9 AL 31·DIC·90 AL 31·01MI AL 3t·DIC·92 

VIMTIS NI 2,119,057.00 N• •.6'8,912.00 NI s,esa,&at.00 NI 7,308,213.00 Nt 7,663,642.00 
COS!D liE VOO!S 118M,U4.00 •,226,415.00 5,363,578,00 6,354,137.00 61656,SOO.OO 

UT!LlDADBíllJTA 2~.m.00 •22,m.oo '*95,103.00 QS&,136.00 l,007,U2.00 

GASTaSDEOPEIACIDN 
GASTOSDEYDITA 43,583.00 113,995.00 156,BSJ.OO 128,688.00 9J,3"S,00 
GASTOS DE ANllNISTRAClllH se,091.00 150,200.00 2s2.001.oo .4J2,2!l4.00 •B2,0ó~.oo 

TOTM.OECASTOS OEOPUACION 111,m.oo ~,203.00 400,924.00 560,982.00 583 1'31.00 

UTILIOADOPERDIDADEOPER.ACION 122,939.00 159,23".00 86,179.00 393,m.oo m,m.oo 

CAS!OSFllUMCIEROS 19,166.00 19,897.00 110,367.00 94,995.00 l,llfi.00 

UTILIDll D PEilllDI D!SMS DE 
CASTOSTPRODUCTOSFJNA.llCIEROS IDJ,351.00 138,331.00 m1 168.00I 298,159.00 419,SIJS,00 

D!R1lSCIS!ilSOIMGRISDS 29,990.00 112,319.00 JS,Ml.00 15,l7&.00 10,525.00 

UTILID.ID lllTES DE ISl.PTIJ.U. m,l&1.oo 2S0,656.00 10,906.00 313,635.oo 490,110.00 

11\P\!ESTDSDBREURENTl ,2,~1.00 n,919.oo o.oo 61610.00 39,27'.00 
IKPIJESTDALICTIVO D.00 0.00 D.00 l',212.00 D.00 
P,f,U, u,su.oo 21,376.00 O.DO 29,618.00 23,195.00 

TOTILl>E'"PUESlDS S6,0ol5.00 105,295.00 o.oo 50,,60.00 621&6Q.OO 

UTILIDIDDPEiDIDIKETA MI H.296.00 MI U5,36t.00 JU 10,906,00 NI 2631175.oo •u m,w.oo 
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IWILIS!AUIO,S.A.llEC.Y. 
ESTADODECAllBIDSDELASITUACIONFIAMANCJEilENBASEAEfICTIVO 

CONCLUIDOS.lL31bEOICIDIBREOE:l958,1989,199011991,Tl992. 
IHUEVOSPESOSI 

FUJJO OEOIERACION 31·DIC·Ba 31·DIC·89 31·01C·90 31·01MI 31·DIC·Q! 
····-··-----·····--··-··············-·-······-------·-·-······-····· .. ·········-··········----······-····-··········· 

Utilidad Neta n,2116.00NI 1451361.00 h'I I0,002.00!it 2GJ,m.oow1.1.21,2u.oo 
IU.1: 

Otpucl¡clbn1uorllm!ónqutnohpllc¡n 
dt1ubalsodtdettlvo, S,664.00 14,811.00 251001.00 21,281.00 22,'75.00 

ltC1Jnos deo~nclen 82,~0.00 160,172.00 35,91.lJ.OO 2l!-','56.00 09,716.00 

llho (unos) nriaelor.utn: 
CUt'ntu por cobru 1204,499.00) (121,024.001 1239,630.001 1567,190,001 155,973.00 
lnvrnlulot 1203,55U_,I 1m,m.001 132,911.0CJ t54,0l.OOI 1274,296.001 
h101Anllclp1d01 1455.001 1205.00J 125,362.001 o.oo (5>&.001 
tutnln por pa¡ar 1provttdorn 322,398.00 63,003.00 136,029.001 913,m.oo (~,362.00) 

.lntlclpodtcllentn 3.l,888.00 o.oo o.oo 0.00 o.oo 
B1Ju1clho fijo o.oo 32,216.00 0.00 
Pthtuo1 blnclflos 339,000.00 1355,000.001 o.oo 
Acr"11orndlnnos 19,693.001 115,175.001 126,282.00J u,m.oo 
frhtuo1 dt1ccionlstu S9.1140,00 16,000.00) 
l1put1to1 d!nrsos por pacu 38.00 1m.00l 1,291.00 
lnn11!11nu tnnloru 98,736.00 0.00 
P.T.U.porp¡tar 29,621.00 12,m.001 
AJ111h 11htultado1989 116,196.001 o.oo 

[flcllvontto 151,222.001 192,597.001 fl0,129.001 15,212.001 12os,m.001 

Rtc11rsa1 Ctntndas por l1opeucUn 31,758.00 67,575.00 25,63.l.OO 279,244.00 243,933.00 

orus rumts DE memo o r1111.HC1A111000 .............................................. 
Dtru ••,116.00 D.00 0.00 O.DO o.oa 
.lparhciones por forullur O.DO iS,l&t.001 o.oo 1m,ooo.001 O.DO 
l.S.l.1l1Vor 7,762.00 
lu:uucs obhaldos enotus 
actlvldadtt dt f1111ncl11hnto Sl,878.00 IS,IBUDI 0.00 1175,000.001 O.DO 

Total dtucursos ulllludo1 BJ,636.oo 62,391.DG 25,834.00 104,20.00 243,SXl.OO 

APLICACIGN DE EFECTIVG O lllVWIOll 
-·······-····---·----·-···········----·--··-·-

Uq11hlclan dt actlv11 lljo O.DO m,1ao.001 '241JSS.OOl 110,0lJ.OJJ 159,5!.6.0VI 
Phdid1d1l ejuclclo O.DO 
Dlru 166,m.001 0.00 

bcur1os uttlludos en sel. dr ln~tUl6n 166,277.001 m,78V.OOJ f2•,3SS.001 110,MO.OOJ 159,SSli.OOI 

AuHnto dt dtctho IS,3S9.00 t15131l9.0Dl 1,179.00 93,364,00 tM,Jn,oo 
Ehcllvo;il prlnclplodrl ptrlodo 821.DO 16,180.00 791.00 Z,270,00 95,!34.00 

Ehclhoal rtnal del periodo 16,lBO.OOJU 791.00NI 2,270.00Mt 9S,634,00Nt 260,0ll.OO 
:o:u:rn::u u:::nHUU r:u1u:u:: ............ , :n;u:.:11: 
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PERFILES TAURO, S.A. DE C.V. 
1NFORHAC1 ON DEL PRESUPUESTO DE 1NVERS1 ON 

PARA LA EXPANSION DE LA CAPAClDAD ADICIONAL 
EN LAS LINEAS DE PRODUCTOS ACTUALES. 

l NUEVOS PESOS ) 

1 NVERS IONES PROPUESTAS 

AmpliaclOn de J¡i. na.ve industrial 
sobre el m.ililmO terreno en que est#Ji 
la planta., ••• , •••.••••••• , ••••• , ••• 

Dos m&.qulna.s dobladora.& de l"mina 
autom6tlcas para perfiles rolados .•.• 

Una. computadora especial izada en la 
programacton de perfiles rolados •.•.. 

Dos camiones con carrocerla equipad¡¡ 
par;. el transporte de perfiles 
rali.dos y rol los de !&.mina., ••• ,.,,,, 

Re acomoda mi en to de 1 ¡¡i, of l el nas 
admlniatratlvas y procesos de control 
de la nuevn produccibn.,,., ••••• , ••• , 

Lanzamiento de operativo promocional. 

N• 

Ns 

PRESUPUESTO 
NUEVOS PESOS 

4&3, &ó2. 36 

327, 312. 30 

16, 459. 56 

230, 513. 52 

56, 892. 13 

811135, 13 --------------
11167,875.00 

::s:i=111111:=111111: 
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e.z.- IDENTIFICACION DEL PROBLEMA 

El director general aprobO el proyecto de inversibn para 

-la ampliaciOn de la planta productiva, y encargb al ~rea de 

tesorer1a que le presentara &Us comentarios y propuestas con 

respecto a los siguientes puntos; 

1.- Tiene la empresa capacidad de pago? 

2.- A qub plazo puedo endeudarse? 

3.- Con qu~ instrumentos se va ha financiar el proyecto? 

4.- Se requieren nuevos socios, por medio de aportac16n7 

Como se puede apreciar, la problemAtica estA en 

que la empresa necesita et conocer 

endeudamiento, los plazos en que podrA 

instrumentos mbs adecuados que utilizarA 

su capacidad 

endeudarse, y 

de 

los 

para financiarse, 

o en su caso, decidir si acep~arA a nuevas socios por medio 

de aportaciones para hacer posible ef proy~cto, que segon la 

informacibn de la pAglna 142, es de Nt1'167,B75.00 nuevos 

pesos. 

6,3.- ANALISIS 

Con base en los estados financieros que se presentan en 

las p~ginas 139 1 140 y 141, desarrollar~ un anAlisis para 

observar el desempeno que ha tenido la empresa durante los 

Oltimos cinco a~os de referencia. 
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PERFILES TAURO, S.A. DE C. V. 
ESTADO DE C.lllBIOS EN LA SITUACION FINANCIERA COllPAILITJVO EH BASE A EFECTIVO POR LOS EJERCICIDS 

CONCLUIDOS AL 31 DE DICIEllllRE DE 1992, 1991, 1990, 1989, 1988 Y 1987 
!HUEVOS DE PESOS! 

FLUJO DE OPERACIDN TOTAL 1 31-DIC-92 1 31-DlC-91 s 31-DlC-90 s 31-DIC-89 1 31-DIC-88 s 31-DIC-87 
---------------------------------------·----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

Utilidad Ni:ta HS 427,241.00 NS 263,175.00 NI 10,902.DO NS 145,361.00 NS n,296.00 NS 0.00 
l'l.as: 

Depreciacib1i'y a1orti.zaciOn que no i1plican 
desetbolso de eactho. 22,475.00 21,281_00 25,061.00 14,611.00 5,664.00 6,S34.00 

----------- --------- ---------- ------------ --------- ----------
Recursos de operación 24.35 449, 716. 00 1.55 264,456.00 7.91 35,963.00 0.22 160,172.00 1.93 62,91K>-OO 12.. 70 6,534.00 

!Us o (HDUS) ntiAciones en: 
C.nW por cohru 155,913.DO (567,190.00J 1239. 630. 00 l 112!,{124.001 12Q.1,499.001 4,279.00 
Jnten~rios C274,29S.00l 154,411.00} 132, 971. 00} 11~.124.001 l21l30SSUOJ 115,684.001 
Pago• Antlclpidos <5.54.00! 0.00 125,362.001 !205.001 C.tSS.OOJ C25.001 
Cuentu por Jllla? a proveedores <94,362.00J 913,342..DO i36,1129.001 63,903.DO 322,398.00 <7,599.001 
AnUcfpo .G! c1 ftntH D.00 0.00 D.00 o.oo 34.Ball.OO •,903.00 
lllju #ti .. lijo O.DO 32,116.00 0.00 
PrtsU.CS !lanCi.rios 0.00 (355,000.001 ~.llll0.00 
Acreedores lflversos 14,5!1.00 !26.252. 001 l 15,fl5. 00 l lll,8!13.001 
i'rktuos da ¡ccl onistu (6,JJ00.00) 59.ll40.00 
~tos lilnrsos por P>lll 1,281-00 (11511.001 .31.00 
fmersfOHJ n va lores -0,11() 98,736.DO 
P.T.U. par ¡iapr C2,ll52..00J 29,631.00 
Ajutt. al ltsullldo 1989 0.00 116,&00l 

------ ------- ------- ----------- ---------- -----------
Etfálvo oeto (205,783.00J 15,212..001 UD,129.CIOl <92.Sil.001 <SI. 222. 001 U40 121i.OOJ 

----- ------- ------ ---- -------- ----------
Recursos l""""dos por I• operacl6n lD.01 243,933.00 0.87 279,244.00 10.61 25,634.00 0.36 67 ,575.00 Z.13 31.758.00 14.16) l7,59Z.00l 

=:t==~=r:== ::::::::: 

l1IUS F1EITES DE memo o Fl11A11:1A111EJ1D 
-------------------------------

Otru 0.00 o.oo o.oo 0.00 44,116.00 16,365.00 
Aportaciones por torcal izar 0.00 Cl75,000.00I O.DO 15,164.001 o.oo o.oo 
J.S.R. a favor 7.752..00 
Recursos obtenidos en otras ------------ ------------ ----------- ----------- ------------ -----------
•ctlvidades de lloancialanto 3.07 o.oo o.oo (175,000.001 o.co 0.00 O.DO C5, 1B4.DOJCO. 101 51,678.00 3.17 16,aBS.OO 

------------ ------------ --------- ------------ ----------- -----------
Total de recursos uti J izadas 17.07 243,933.00 2.34 104.244.00 4.04 25,634.00 o.41 62,391.00 0.75 63,636.00 9.53 8,m.oo 

:::::::::::::::::::::: ::::::::::::::::::::::: ::::::::::::::::::::::: =========== :::::::::: 

APLICACION DE EFECTIVO O INl'ERSION 
----------------------------------------------

Adquisici6n de activo fijo (59,556.COl U0,680.001 (24,355.001 177,780.001 0.00 11,2.24.00) 
F!rdid• del ejercicio 0.00 17,685.001 
Otras 0.00 <68,2n.OO> 

------------ ------------ ------------ ---------- ------------ ------------
Recursos utilizados en act. de ir.versión 14.87 C59,556.00l 5.47 110,660.00J 0.45 (2~,355.001 li.Jt m,7BO.OOJ 1.1• 168.277 .OOJ 7.50 (9,109.001 

============ :::::::::::::::::::::: ::::::::::::::::::::::: :::::::::::::::::::::::: ::::::::::::::::::::::: ============ 
AUJento de efectiva 18.29 184,Jn.OO !.97 93.364.00 63.13 1,479.00 10.101 <15,369.00111.001 15,359.00 145. 711 1336.001 
Erectivo al principio del periodo 65.47 95,634. 00 42. )3 2,270.00 2.87 791.00 o.os la.1so.oo 19. 11 621.DO 0.11 1,151.iiO 

------------ ------------ ------------ ------------ ----------- -----------
Efectivo al final del perJodo 67.66 NI 260,011.00 2.93 NI 95,634.00 42.13 NI 2,270.00 2.67 hl 791.00 O.OS NI 16, IB0.00 19. 71 NI 621.00 



?. 

~ ~ 

~~ 
::¡ 

..<IJ 1 
"'.§ 
!§~ 

~ 
~~ 

~ 
a1 ~~ 

~ 

j 

w
 ~ 1 

:: " " ~ :¡J ~
 :;~ ::1 ::J 'D ::-: .¡; ," 

:; 
, .• -O: "."': 'lf ': ~; 

.;:tj..;O
.;.,;¿

.;,i 
·
j
~
 
i
d
Q
:
r
j
~
 

-..: ".::jo ::F~ 
¡
.; 

:.;", 

~
~
2
2
~
a
g
~
~
 
~
8
L
l
~
~
~
2
 

d
i
~
O
~
O
ó
~
~
 
~
J
c
i
ó
d
~
~
 

~·:nlS~'"!"!:-~:Pi:!l 
;:~,.,;~...;.,.¡~ 

~
 .... 

, 
:~ :g d 

!~ .• :;; ?, 
~.-::: ..,;.,; 

..::'i~ 

g
:
;
:
;
g
g
g
'
.
"
'
.
'
!
~
 

~~cid~·¿.; ... ¡ 
"' 

...;.,.; 
ro 

:;.'18 
,; 

• 
;
r
,
~
s
:
~
~
:
;
;
8
 

';""¡:;; 000:::ª 
8

8
8

8
8

8
8

S
8

 
8

8
8

8
8

8
8

 
~
~
i
~
~
~
~
~
~
 
d
~
º
º
~
~
~
 

~
~
¿
~
~
~
 
~
~
 

ti 
gti 

....¡ 
...¡ 

; 
: 

m
 

i').., 

! 
:
q
~
;
¡
~
o
 

h 
~~ª"'~ 

"' 
... á 

" 
,.. ;¡¡e

" 

n ~ 
~~§§= 

§ 
n~~~ 

;3 
"' ¡; 

"
~
 

~ ~ ~::: ~
 s;::: 

'
"
~
 ,,,, 'o:.: 

<
!:i: g

g
 3 2

?
. 

~~~~,,;~~ 
g.:¡ .. ;,;f 

::"':f. 

: 
:;: :g : 

8 g 
~"! 

'! ;:: 
~'~ ·-: 3 :n 

v: i ,,; Ñ
 

ci c
. ~i 

,,, ;; . 
ci ,_; i 

A
_

, .• ,.::"
. 

,: ~ ~ '.~ ,.; 
~.:e,:.'.:i 

8
.
'
.
'
:
?
.
3
:
~
;
5
8
 

.:;;g
g

g
g

g
 

¿
~
 ~~~~~1 

~
~
~
¿
~
~
 

~-::¡~~ 
~ 

~
~
~
 
~~ 

• ~;~:3~~ 
~~;~~~ 

8
8

3
8

8
8

8
 

3
2

8
:3

8
 

óti~-&~1ó~ 
t
:
E
~
º
~
 

5l'f~~ 
~ 

g:.-:;t 
~ 

~ 

ª~ 
fl~ 

>
 

~ei 
"
~
 

: 
w

¡;¡ 
"·..: 

~;~ 
¡;¡,. 
~
§
 

;::§:¡; 
~
'
5
 

~ ... ~ 
·-

:;:;¡¡ 



~~ s• 
"' 

a..i " 
~ 

¡,: 
;;; 

'
.
8
~
~
 

:1 
n 

ª:ñ " 
,¡

J
 .. 

ó 
-

.; 
c
id

c
i 

..; 

"!! 
8

:0
 "' 

>S.., 
~ "' 

"' 
:; '3 .~ " 

~
 

-
~;ti 

,, 
; 

~
 

. .; 
-

.. 
...;,;:;; .,; 

.; 
.; 

~ 
8

8
 

8 
:;;"! 

,.. 
~ 

'-' 
g 

>;; 
~
~
~
 

8 
8 

~ 
~~ a 

EH~ ~ .. 
;¡ 

;¡¡ 
;; 

~
o
q
 

:i 
¡.¡ 

~
¡
 
~ 

':i~ 
ti 

.: 
,.; 

:i 
':.; 

~
 

:R 
~
 

~
 

... ..: 
=

 
• g¿,; 

:1' 
~:"l 

;¡ 
.. 

~li'::r. 
1 

;¡ 
-

~:;; 
.,; 

r
~
 

,.; 
~
 

..; 
o 

,,¡ 
.;o

o
 

~
 

~ 
" 

8
8

 " 
>;;>;; 

8 
8 

8 
8 

3
8

8
 

8 
¡;;¡ 

~ 
-;!r;! 

~ 
;¡;¡¡ 

'l. 
~ 

:.1 
~ 

~ 
~
o
~
 

¡!i ~! 
! 

i~ 
9 

;!~ 
:~ 

!!: " 
rl 

f::. 
~
 
~ 

~ 
~
 ... ; =

 
~" 

"!"! 
'8

;>
 

] 
"! 

;; 
'5 ;s 

:~ 
8 

" 
-

1!" 
.; 

~• .. 
-

-
d

d
c
i " "' 

si§ 
-.. 

~ 
8

8
 

8 
8

8
 

8 
8 

¡;; 
" 

8 
.?

.>
18 

8 
8 ¡ 

1!1'1 
~~ 

~ 
ii:i 

~ 
~ 

,j 
;\! 

-:_
:g

 
ó 

~' 
"I! 

~ 
íií 

!L:; 
¡¡¡¡ 

::¡ 
:ftÑ

 
::i 

~ 
,.; 

~
 

2 ~ 
~!! 

-"' 
.; 

'4 
=-.,; 

l!ll'l 
8

:l "' 
~: 

~ 
:! "' 

"' 
~ 

'8 
;:;::? 

-
~:R 

':! 
-' 

; 
_

;o
...; 

..; 

el~ 
!!!~ 

;<; 
8

8
 

8 
8

8
 

8 
g 

8 
3 

" ~~~ 
3 

u 
~ 

:ii::i 
~ 

;¡~ 
ii 

;i 
;¡¡ 

~ ª 
~ 

~~ 
~
 

ti~ 
~ 

¡;¡ 
;i 

·';(,,¡ 
;¡¡ 

'4 . ~ ... =
 

~~ 
ª"' 

~~ 
~ " 

.. 
"' 

~3;:-;; 
:;! 

-
~· -

.,. 
ó 

"' .• 
c
ic

ic
i 

ó 

9~ 
g

g
 

8
8

 
¡;; 

8 
g 

8
8

8
 

8 
!!n 

~~ 
1
~
 ~ 

~ 
,; 

~
º
~
 
~ 

~ 
!i!ti 

°'S 
¡ 

i, 
ñ

 
,..¡ 

i 
S"' 

~ 
" 1 

Ei 
;:; 

:s 
§ 

l! ª 
"' 

.. 
¡¡¡ 

~ 
~
 

1 
"' 

~ª~ ~ 
~ 

¡¡¡ 
~ 

"'"" 
f;l 

~
 

u: 
~ 

d 
.
:
~
~
 .. 

¡:¡ 
" 

" 
!!: 

~~" 
~
 

~ 
11 

~ 
~ 

¡, 
" 



148 

PERFILES TAURO, S.A. DE C.V. 
1 ESTADOS DE RESllLTAOOS POR LOS EJERCICIOS CONCLUIDOS a 31 DE DICIEllBRE DE 1992,1991,1990,1989 Y 1988 

CCH INDICES BASADOS EH EL EJEJCICIO 11192. 
<NUEVOS PESOS! 

----------------------·----------------·----·--... -------------·--------·---------------..... -----------------------------------------------------------------------
DEL Ol-EHE-92 DEL 01-EHE-91 DEL Ol-EHE-90 na 01-EHE-89 DEL Ol-EJIE-88 

CONCEPTO AL 31-DIC-92 INDICE AL 31-DIC-91 INDICE AL 31-DIC-90 INDICE AL 31-DIC-69 INDICE AL 31-DIC-88 INDICE 
-----------------------------------.......... -- ..... -----................. -------------------........ -- .. ---------------------------------.... ---------------------------------------------
VENTAS 
cosro DE VEHTAS 

UTILIDAD BRUTA 

TOTAL DE GASTOS OPERATIVOS 

UTILIDAD O PERDIDA OPERATIVA 

OTROS GASTOS O 1 HGRESOS 

UTILIDAD ANTES DE ISi.PTU. IA. 

lllPUESiO SOBRE U REHTA 
P.T.u. 

TOTAL DE IÍIPUESTOS 

UTILIDAD O PERDÍDA NETA 

NH,663,642.00 100.00 NS7,306,273.00 104.86 NSS,858,681.00 130.81 NU,648,912.00 164.85 Hl2,119,l!i7.00 361.65 
6,656,500.00 100.00 6,354,137.00 104. 76 5,363,578.00 124.U 4,226,475.00 157.50 1,884,«4.00 353.23 

1, 007' 142. 00 100. 00 954,136.00 105.56 .a!i,103.00 203.42 422,437.00 238.41 234,613.00 429.28 

587,557.00 100.00 655,9n.oo B9.57 519,291.00 113.15 284,100.00 206.81 131,262.00 447.62 

419,585.00 100.00 298,159.00 140.73 (24,188.001 U,7351 138,337.00 303.31 103,351.00 405.98 

70,525.00 100.00 15,476.00 455. 71 35,094.00 200.96 112,319.00 62.79 29,990.00 235.16 

490, UO. 00 100. 00 313,635. ºº 156.27 10,906.00 4,493.95 250,656.00 195.53 133,341.00 367.56 

39,274.0D 100.00 20,832.00 188.53 0.00 0.00 n,010.00 50.40 42,531.00 92.34 
23,595.00 100.00 29,628.00 79.64 0.00 0.00 27,376.00 86.19 13,514.00 m.60 

------------- ------------ ----------- --.. ---------- -·-----------
62,669.00 100.00 50,460.00 124.59 o.oo 0.00 105,295.00 59.71 56,045.00 112.18 

NI 427,241.00 100.00 NI 263,175.00 162.34 Nt 10,906.00 3,917.4!1 NS 145,361.00 293.92 NS n,296.00 552.73 

PERFILES TAURll, S.A. DE C. Y. 
1 BALAHCE GEllERAL POR LOS EJERCICIOS TEilUllJDtlS 

AL 31 DE DICIEJIBRE DE 1992, 1991, 1990, 1989 Y 1988 
CON INDICES B!SADOS EN a EJERCICIO 1992. 

!NUEVOS PESOS) 
................................................................................................................................................................................................................................................. ':' ............................................... _____________________________________________ _ 

CONCEPTOS 1992 INDICE 1991 INDICE 1990 

TOTAL ACTIVO CIRCULANTE N12,098,874.00 100.00 NU,796,174.00 116.85 NU,035,034.00 
TOTAL DE ACTIVO PER!l/J!EMTE 330, 752. 00 100.00 293,117.00 112.84 361,905.00 

..................................... ------------- -------·-----
TOTAL ACTIVO 2,429,626.00 100.00 2,069,291.00 115.29 1,396,939.00 

============= ============= ============= 

TOTAL PASIVO l,3S6,670.00 100.00 J,449,576.00 94.42 sae, 747.oo 
TOTAL CAPITAL CONTABLE 1,060,955.00 100.00 639, 715.00 165.85 508,192.00 

------------- ------------- -------------
TOTAL PASIVO HAS CAPm.!. NfZ,429,626.00 100.00 Nl2,0B9,291.00 116.29 Nll,396,939.00 

============= ============= ============= 

• Los estados financieros se concentraron para poder observar con 1>ayor tacil idad el co•partaalento 
de la sltuaclbn financiera y sus resultados. 

INDICE 1989 INDICE 1988 lllDICE 

202. 78 Nt 760,954.00 275.82 NS 531, 799.00 394.67 
9!.39 347,Bli2.00 95.06 372,333.00 88.83 

------------ -----------
173.92 ·1,106,816.00 219.12 904,132.00 268.72 

============= ============= 

154.00 611,527.00 223.81 m,020.00 250.20 
208.n 497,289.00 213.35 357,112.00 297.09 

--------·---- -------------
173.92 NIJ,108,816.00 219.12 NS 904,132.00 268.72 

============= =====:====== 
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l'flFILES TAIJIO, S.A. DE c.r. 
Wi.1515 DE LA SllUACIOll Fl!WICIER.I 

EH EL PERIODO COlfiEll)IDO DEL AJID DE 1988 AL AJI() 1992 
tbzoDH Flnanclerul 

RAZOH FORJIULA 

Ruanes de renubl lldad 

UTILIDAD NETA 
liEHDlftlOOD DE LAS VE!iTAS 

'IEllTAS NETAS 

UTILIDAD NETA 
l!EllDIHIEJITO DE LOS ACTIVOS 

ACTIVOS TOTALES 

UTILIDAD NETA 
RBIDlftlOOD DEL CAPITAL COHTABLE =--------------------------------= 

CAPITAL CDHTABLE 

Razones de actividad 

VENTAS NETAS 
APROVF.CH.ll!IOOO DE LOS ACTIVOS •----------------------------------= 

ACTIVOS TOTALES 

UTILIDAD DE OPEl!ACIOH 
APROVECIW11ElfTO DE LA OPERACIOH •----------------------------------• 

ACTIVOS TOTALES 

CUEJITAS POR CU!liAR 
PERIODO DE CUBRO CTAS DE CLIOOES•---------------------------------= 

VENTAS 

365 

COSTO DE VEllTAS 
ROrACION DE IN'm!TARIOS 

IN'IEllfARIOS 

365 
ROTACIDN DE DIAS IHVEllTARIO 

ROTACION DE INVENTARIOS 

VOOAS NETAS 
APROVECllAKIOOO DE ACTIVOS FIJOS =----------------------------------• 

ACTIVOS FIJOS 

1 FUENTE: Banuer, can cifras del Banco de Hhico. 

iAZlllES 1 PRlllEDIO 
EST.AllDAR 91 IA 

1992 1991 1990 19811 1988 lllfEllllA INDUSTRIA 

Lm L~ Lm Lrn L~ L23S 2.76S 

17.5BS 12.GOS O. 78S 13.lll 8.551 10.521 9.111 

40.27S 41.m 2.m 2ll.23S 21.961 2S.95S 25.4DS 

L™ L~ Lm LOO ~~ Lm 1.561 

Lrn L~ L~ Lrn L~ LW O.OSI 

47.200 58.361 34.929 21.140 23.821 37.090 62.509 

9,009 13.678 13.077 11.206 7.«7 10.883 3.045 

40.51 26.69 27.91 32.57 49.01 35.339 119.868 

um a~ ~~ ~~ L~ ~~ 8.369 

.DIFEWICIA 

D.471 

1.411 

1.551 

1.92 VECES 

0.09 VECES 

l25.48lDIAS 

7.114 VECES 

Cll4.53lDIAS 

8.30 VECES 



PERFILES TAURO, S.A. DE C. V. 
AliA!.ISIS DE LA SITUACIOH FINANCIERA 

EH EL PERIODO CDHPREND 100 DEL ANO DE 1988 AL ANO 1992 
rRazones financieras} 

150 

RA20NES t ~ROHEO lO 
ESTAHllAR EH LA 

RAZDH FORJIUl.A 1992 1991 1990 1989 1988 IHTERHA INDUSTRIA DIFERENCIA 

Razones de apalancaaiento 

PASIVO TOTAL 
FOHOOS PROVISTOS PARA ACREEOORES =----------------------------------= 

ACTIVOS TOTALES 

UTILIDADES ANTES DE ll!PUESTOS 
CAPACIDAD PARA CUBRIR INTERESES =---------------------------------= 

GASTOS FINANCIEROS 

SALDO PROVEEDORES 
DIAS DE PAGO A PROVEEDORES 

CDHPRAS PROllED!O DIA 

PASIVO A caRTO PLAZO 
CAPITAL PARA SOPORTAR PASIVOS =----------------------------------= 

PASIVO A CORTO PLAZO llA5 CAPITAL 

Razones de 1 iquidez 

ACTIVO CIRCULANTE 
SOLVENCIA A CORTO PLA20 =-------------------------------= Nt 

PASIVO A CORTO PLAZO 

ACTIVO CIRCULAllTE llENOS IHVEHTARIO 
SOLVENCIA INl!EDIATA =------------------------------= HS 

PASIVO A caRTO PLAZO 

UTILIDAD llE:rA 
IJTILlOAD DE LAS ACCIONES =----------------------------------= 

CAPITAL SOCIAL 

Razones Du Pont pua Ja rentabilidad de los Activos y Capital 

IJTILIDAD VEliTAS 
REND!HIEHTO SOBRE LOS ACTIVOS =-------------

VENTAS ACTIVOS TOTALES 

REHDIHIEHTO SOBRE LOS ACTIVOS 
P.E.~OIHIEHTO DEL CAPITAL CONTABLE =----------------------------------= 

ACTIVO PERllANEHTE 

CAP !TAL CONTABLE 

56.331 69.381 63.621 55.151 60.501 61.001 48.20! 12.80! 

~• La ~m ~~ LD am 8.225 20.09 VECES 

70.046 78.799 31.198 42.703 76.171 59.783 68.731 18.95JDIAS 

56.331 69,381 63.62S 55.151 68.031 62.5Di 61.421 1.081 

1.534 1.239 1-165 1.244 0.972 !.231 0.991 0.24 PESOS 

0.99 0.92 0.70 0.63 0.51 o. 75 0.10 0.05 PESDS 

157.341 95.921 4.021 53.531 2a.471 66.0iil 42.301 25. 761 

nm ~~ ~- ~ill Lill ~m 9.Jll 1.411 

56.461 27.501 1.101 18. m 82.óU 37.161 2.\,4(/S 11. 761 



PERFILES rm, S.A. DE e.u. 
9'1FIOlS DE TElllE»::IAS DE Ciif!CllW> FllM:IERl1 

EJERCICIOS DE 1900 A 1!1'J2 
UDtTAS TllCMil>O EL llllt< DE IASE DE "88. 

me 1m m11 m1 1992 

APROUECHMlDtTO DE LOS ACTIOOS, tlll EL HIUEL ACTUAL DE LA IHDUSTRIA 

INDUSTRIA 

"ªª 1181 19911 1911 1992 

CAPACIDAD DE PAGO DE PASIOO TOTAL, !ni EL HIUEL ACTUAL DE LA INDUSTRIA 

18'1. 

~ 
54tl. ¡ .. _. ................................ .. 

INDUSTRIA 

"" 1'89 "91 

fOl!ilULA DU l'titl, PARA LA IEHTASILIDAD DEL CAPITAL iniTASLE, 

!ni HIUEL ACTUAL DE LA INDUSTRIA, 

18'1. 

41tt. 

1'92 

l!lt/, INDUSTRIA 

1!88 1981 "" 1992 

151 
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6.4.- INTERPRETAC!ON DE LA INFORHACION 

RAZONES DE RENTABILIDAD 

Perfiles Tauro, S.A. de C.V. tuvo un rendimiento 

promedio 11obre las ventas con respecto Jos cinco af'los 

estudiados do 3.22", ~Eito se debiO a que las rentabf l idades 

fueron positivas durante los cinco anos con excepcibn de 

1990 en que se elevaron Jos gastos financieros a 1.30% sobre 

las ventas y tambi~n ocurriO porque 6B adquirib un pre&tamo 

que signific6 un 25.41% sobre el total de las obligaciones dg 

Ja empresa, pero se recupero rApidamente ya que Ja empresa al 

siguiente ano alcanzo 3.6% el rendimiento de las utilidad 

neta sobre las ventas. La empresa como se aprecia su 

rentabilidad estA por arriba del promedio de Ja industria, 

por lo que es satisfactoria. 

El rendimiento de los activos alcanzo un promedio de 

10.52% que comparados con los 9.11" de la industria 

manufacturera tiene 1.41" de mejor rendimiento. En la 

pAgina 152, se puede observar que Jos activos totales no 

alcanzan el 50" de las ventas, os por ésto que se logran 

e&tos rendimientos. 

El rendimiento del capital contableCJo que han 

invertido sus propietarios) se encuentra mas alto que las 

tasas de rendimiento anual 1:.:adas durante los cinco anos. 
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Durante el ano dP 1987 la tasa anualizada subió hasta un 125" 

provocando que Ja mayorta de las personas querta invertir en 

la bolsa, pero tambi~n es cierto que durante este a~o 

bajaron las tasas de interbs hasta un 15" anua 1 izado y 

en el cual muchas personas perdieron gran parte de su 

capJtaJ. La empresa otorgo un rendimiento sobre la inversiOn 

de 22~ en 1988, Jo cual considero razonable para un ano en 

que hubo tantos problemas financieros 

econOmico de M~xico. 

en el ambiente 

Puedo concluir que Ja rentabilidad de Perfiles Tauro, 

S.A. de C.V. siempre se ha conservado arriba de los 

promedios de Ja industria del ramo al que pertenece, por lo 

que en esta parte, es pertinente que la administraciOn siga 

actuando en el mismo sentido de su pr~ductivldad. 

RAZONES DE ACTIVIDAD 

La actividad de la empresa ha estado estable en los anos 

de referencia y tambibn por encima de los promedios de la 

industria del ramo. Sus periodos de recuperacibn de cartera y 

de estancia de los inventarios en sus almacenes son 

magnlficos, ademAs como se ve en la pAgina 151, la segunda 

grAflca muestra que el aprovechamiento de sus activos 6Ubib 

mAs del doble en los dos primeros ai'io5 y bajo una mlnima 

parte durante los ~!timos dos. A~n cuando Ja tendencia es 

hacia la baja, la difer-encia entre un ano y otro no es 

significativa para cambiar sus niveles de actividad. 
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RAZONES DE APALANCAMIENTO 

El apalancamiento do Perfiles Tauro, S.A. de C.V., se 

mantuvo estable en cuanto dtas de pago durante ea, 91 y 92, 

pero ae observa que su capacidad para absorber intereses no 

es estable, por el cr~dlto bancario que estuvo vigente 

durante los anos 89 y 90, observAndose una baja de 13.05~. 

Las razone& do d!as de pago y capital para soporte de pasivos 

se encuentran arriba del promedio de la industria del ramo. 

Sin embargo, actualmente no se debe ning~n crédito 

bancario incrementando hasta 118.79 veces su capacidad de 

absorber intereses. 

.RAZONES DE L 1\jU1 DEZ 

En el estado de cambios de la pAgina 145, podemou 

observar que la capacidad generadora de fondos de 

Nt279,244.00 y NS243,933.00 para 1991 y 1992 respectivamente, 

han permitido una mejor!a en sus razones de &olvencia de 

N$0.97 en 1966 a N$ 1.53 en 1992, y de prueba Acida de 

N$0.70 en 1966 a N$0,99 para 1992. 

La capacidad de pago se encuentra estable y 

continuamente a ta alza durante Jos cinco anos de referencia. 

Sin embargo, al aplicar las razones financieras Du Pont, se 

observa en la ~ltima grAfica de la pAgina 151, una calda 

durante los anos de 1989 y 1990, aunque se recupera, pero no 
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al nivel en que empezO, lo cual se estima importante hacer 

nuevas inversiones de capital como v1a de crecimiento y 

conservaciOn del mercado. 

e.s.- ALTERNATIVAS DE ACCION PARA LLEVAR A CABO EL PROYECTO 

PRIMERA ALTERNATIVA 

EMISIDN DE ACCIONES 

DESARROLLO: 

El valor nominal de la nueva emislbn de acciones no 

debe ser menor de las ya emitidas CArttculo 1150. de la Ley 

General de Sociedades Mercantiles>, tampoco es conveniente 

par-a la sociedad emitir acciones arriba de la par, porque 

recibirtan mayores dividendos Jos nuevos socios. 

Por lo anterior, la colocac!On de las nuevas acciones 

tendrA que ser al valor nominal de Ns 1.00 nuevo peso. 

Cuadl'c 

Capital Social Presupuesto de lnversiOn 

Valor No. : Importe Valor No, Importe : 
Nominal: Accionesl N$ Nominal 1 Acciones : NS 1 

N$ 1.00: 271536 1 271,536 N$ 1.00 1167875 1'167,875.00 
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Cuadro 2 

Capital Social Nuevo Porcentaje de ComposlctOn 

Valor No. l Importe Capital 
Socia 1 

: Capi ta 1 Soc. 
Nominal l Acciones: Nt : lnverslon 

Nt 1.00 : 11439411 : 1'439,411 18.86'.lll 81.14" 

Cuadro 3 

Rendimientos Esperado:¡ a Valor Presente en Nuevos Pesos 

Sin Ja lnversibn DP Ja lnverslbn Sumé! 

NI 624, 797.00 NS 3161136.00 Ns 940,933.00 
758, 503.00 167,851.00 926, 354, ºº 
920,822.00 184,329.00 1'105,151.00 

1'104,986.00 202,424.00 1 1 307, 410. ºº 
1'325,963,00 222, 296. 00 1' 548, 279. ºº 
1'591,179,QO 244, 119. 00 1 1 835, 298. ºº 

NS 6'326,270.00 Nt 1'337,tSS.OO N• 7'663,425,00 

Cuadro 4 

Uli l ldades presupuestadas durante la recuperaclen 
de la 1nveral0n. · 

Aho : Uti 1 idad presupuesta : Dividendos a : Div1dendo& a 
1 con la lnvers10n. lSocic;11;: Antorioros:Socio& Nuevos 

1 rit 940,933.00 NS 177,460.00 Nt 763,473.00 
2 926, 35.la.OO 174, 710.00 751,644,00 
3 1 1 105,151.00 208, 431. 00 896, 720.00 

1 1 307' 410. 00 246, 577. 00 1'060,833.00 
1'546,279.00 292,005.00 1'256,274.00 
1' 635, 296. 00 346, 137. 00 l '489, 161.00 

Totale11iNt 7'663,425.00 N• I'44S,a20.oo N• s•21e,1os.oo 
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El cuadro 3 de la hoja anterior, el rendimiento esperado 

de Perfiles Tauro, S.A. de C.V. estA calculado aplicando las 

tasas de tendencia& de la pAgina 145, y aplicado al factor 

del valor presente de la pAgina 143. El rendimiento 

de la inversibn se determino en la p~gina 143 

transcriblb a este cuadro. 

esperado 

Y &e 

Se hartan seis emisiones por lotes de 200,000 acciones 

con valor nominal de NS 1.00 nuevo peso cada accibn, en 

numerario a la par. 

VENTAJAS: 

1.- La• acciones tienen atractivas rendimientos y la empresa 

es sblida, por tanto, no tendrlan ning~n problema de 

aceptacibn en el mercado secundario. 

2.- Si los accionistas actuales de la empresa adquieren las 

emisiones, tendrlan altos rendimientos adicionales sin 

arriesgar el control de la admintstraciOn. 

DESVENTAJAS: 

1.- El Capital Social en su parte variable se eleva en 

430.09% y la planta productiva crecer& 21.4~ oon la 

nueva inversiOn, es demasiado riesgo para la proporcibn 

de crecimiento. 

2.- En &poca de inflacibn, el inversionista necesita 

rendimientos altos a plazos mAs cortos, si va ha 

Invertir Nf200,000.00 nuevos pesos, quiere tener la 

certeza de que se podrA vender por encima de la par. 
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3.- En el cuadro cuatro, se puede observar que los 

rendimientos esperados para los accionistas anteriores 

disminuyen con la entrada de los nuevos socios de 

NtS,326,270.00 sin la inversiOn en seis anos, a 

N$1'445,320.00 con la tnversiOn a seis anos. 

4.- Las acciones son una parte equitativa del capital social 

con derechos de voto para los soclo!1 1 dependiendo el 

tipo y nOmero de acciones, por tanto, los socios 

actuales perder!an en un 81.14" el control de la 

adminlstraciOn de la empresa. 

s.- Los accionistas estAn determinados a que las 

ocurran para poder decretar dividendos, 

uti 1 !dados 

lo cual 

significa un factor de riesgo para los inversionistas. 

6.- Para que los socios anteriores puedan reducir el capital 

social, tendrAn que realizar muchos trAmites legales 

<Art. 1350. de la Ley General de Sociedades Mercantiles> 

OESARROLL01 

SEGUNDA ALTERNAl'IVA 

EHISlON DE OBLIGACIONES 

Lae obJigaclones que se emltir!an serian comunes y 

estartan reguladas por la Ley Genera 1 de Tltulos y 

operaciones de cr&dlto, por ser una emlsibn de una Sociedad 

Hercant! 1, con garantla res'paldada por el activo social. 



160 

aJADlD 1 -----------·----------------------------·----- .. --------·------------------------
PERIODO SAWJ INSOWTO TITtJLOS A lllOiTIZACION lh'!EIE5ES TOTAL PAGOS 

OE LA ElllSION !"ORTllAR SEJIESW.L SE!l!S111.1LES SEllESTRA!lS -------------------------------------------------------------------------------------
1 MI 1,200,000.00 61 NI 64,000.00 MI 00,000,00 NI 160,000.00 
2 1, tle,000. 00 69 69,000.00 90,680.00 159,880.00 
3 1,067,000.00 71 74,000.00 BS,300.00 159,i!liO.OO 
1 993,000.00 60 00,000.00 79,110,00 159,"0.00 
s 913,000.00 116 116,000.00 73,010.00 159,040.ll() 
6 827,000.00 93 93,000.00 66, 160.00 159,160.00 
7 m,000.00 100 100,000.00 56,720.00 15a,no.oo 
8 631,000.00 106 108,000.00 so, 720.00 156,720.00 
9 526,000.00 117 117, 000.00 12,060.00 159,000.00 

10 109,000.00 126 126,000.00 32, 720.00 ISB,720.00 
11 283,000.00 136 136,000.00 22,610.00 ISB,640.00 
12 lll,000.00 117 117,000.00 11,760.00 156,780.00 

-------------------------------------------------------------------------------------
TOTALES: 1200 NI 1,200,000,00 MI 709,520.00 MI 1,909,520.00 

Para determinar Ja total de pagos semestrales se utlliz~ 

la fbrmula de anualidades inmediatas: 
t o.oa 

a = V ----------= 1'200,000 ----------
-n 

-t 

1'200,000 X .1326950 

•NS 159,234.00 

-12 
-o.oa 

De tal manera de que cada uno del tota1 de pagos 

semestrales deber!a de &er de N$ 159,234.00 1 pero por 

conYenienoia se manejan Yo10menes de t\tutos en cantidades 

cerradas, por ta) motivo los pagos semenstrales tendrAn que 

ser ajustados al volumen de titulas a amortizar en cada 

per!odo. 
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l'Eifll.ES TA!Jlll, S.A. DE C.V. 
BAl.AllCE CEllEIAL PIEStl'UESTAllO, WllTE LllS EJEICICIOS Ell QUE OClllE LA RECIJPDACllll DE LA INVEISION 

Clll LA ElllSIOI DE OBl.IGAClllES &llOITIWLES WA SEIS IEES. 
lllEVOS PESOS> 

--------·---·-----------·----------·--------·----·--------·-·-------·---·-----·-·--·-·----------------------·----.. ·-------·-
AllO AllO ANO Alll llO MIO AllO 

CONCEPTOS 1 2 3 • 5 • 7 
------------------------------------------·--------------------------------·--------------------------.. -----------------------------
ACTIVO 
CIRCULANTE 

DJSPOlllBLE EH CAJA Y BANCOS 
C.IENTES 
l. V.A. PDR ACREDITAR 
l .S.R. POR RECUPW.R 
ANTICIPOS A PROVEEDORES 
DEUDOiES DlVERS:lS 
PAGOS ANTICIPADOS 
JllVEllTARIOS 

TOTAL ACTIVO ClRCULAHTE 
ACTIVO PElllWIENTE 

IWj. Y EllUlPD INDUSTRIAL INETOl 
GTOS OE INST. Y DRGAlllZ.ICION 
INVERSIONES Ell VALDRES 
OEPOSITOS EN GARAHTIA 
OTl!OS ACTIVOS PERIWIElITTS 

TOTAL ACTIVO PERllAllTENTE 

T o-r A L ACTIVO 

PASIVO A CORTO PLAZO 
PRESTAllOS BANCARIOS 
PROVEEDORES 
ACREEDORES DIVERSOS 
!!!PUESTOS DIVERSOS POR PAGAR 
P. T. U. POR PAGAR 
AHTICIPO DE C.IEl!TES 

TOTAL PASIVO A CORTO PLAZO 
PASIVO A LARGO PLAZO 

E!llSION DE OBLIGACIONES 

TOTAL PASIVO A LARGO PLAZO 
CAPITAL COOABLE 

CAPITAL SOCIAi. 
RESULTADO DEL EJERCICIO 
RESUl.TAOO DE EJER. ANTERIORES 
APORTACIONES POR FDRlfALIZAR 
PRESTAHOS DE ACCIONISTAS 

TOTAL CAPITAL COllTAB!.E 
TOTAL PASIVO HAS CAPITAL 

NS 312,136.00 250,631.00 482,905.18 12,895.85 158,492.02 65,897.00 14,568.15 
1,274,436. 79 945,634.97 915,849.97 849,568.75 1, IJ2,463.87 1,265,048.56 1,112,153.56 

52, 761.65 62,062.30 66,268.53 65,968.53 87,756.09 96,531. 70 1!16,184.87 
47,506.35 62,596.70 42,658.35 44,958.35 51, 787.24 56,965.96 62,662.56 

o.oo 7,482.00 0.00 9,500.00 o.oo 0.00 1,580.00 
5,625.00 O.DO O.DO 2,500.00 5,600.00 5,600.00 4,600.00 

o.oo 0.00 0.00 150,000.00 o.oo O.DO 800.00 
1,429,607.25 929,607.25 1, 019, 090. 25 949,856.00 9D0,037.56 985,487.45 1,086,489.52 

NS 3,122,073.04 2,258,016.22 2,528, TI2.28 2,085,247.48 2, 316, !36. 78 2,475,530.67 2,389,038.66 

905, 714.38 690,619.14 875, 775.49 861,179.23 646,826.24 832, 712.47 518,833.93 
510,981.49 508,852.40 506, 732.18 504,620.80 502,518.21 500,424.38 498,339.28 

0.00 O.DO O.DO O.DO O.DO 0.00 O.DO 
0.00 35,530.55 0.00 O.DO O.DO o.oo O.DO 

966.35 1,072.15 l,1n.96 1,295. 74 1,295. 75 1,295.76 1,295. 76 
--------------------------------------------------------------------------------------------------------

1,417,662.22 l,436,07t.24 1,383,685.63 1,367,095. n 1, 350, 640. 20 1,334,432.61 1,318,4li8.97 
NS 4,539,735.26 3,694,090.46 3,912,457.91 3 ,452,343.25 3,6li6, n6.98 3,609,963.28 3,707,507.63 

==================================================================================::1:::::2:::::::::::::::: 

'" O.DO O.DO 0.00 O.DO 0.00 O.DO O.DO 
1,269,939.00 1, 205, 393. DO 1,444,345.00 964,255.24 1,167,705.24 1,058,789.54 1,058, 789.54 

54,390.64 50,039.46 60,SDO.OO 106,459.22 80,952.15 52,500.00 60,856.00 
35,890.DO 39,479.DO 47,658.35 52,424.16 61,955.86 68,151.45 74,966.59 
41,626.62 31,n6.DO 28,4D0.56 31,240.61 36,920. 73 40,612.80 TI,935.SO 

0.00 O.DO O.DO O.DO O.DO 222,368.49 100,150.DO 

1,401,846.26 1,326,687.46 1,560,903.91 1,156,379.25 l ,347 ,533.08 1,442,422.28 1,372,697.63 

1,136,000.DO 993,000.DO 627,000.00 634,000.DO 409,000.DO 147,000.00 O.DO 
-------------------------------------------------------------------------- ------------------------------

1,136,000.00 993,000.DO 827,000.DO 634,000.DO 409,000.DO 147,000.00 O.DO 

271,536.DO 271,536.00 271,536.00 271,536.00 271,536.00 271,536.DO 271,536.DO 
940,933.00 926,354.00 1,105,151.DO 1,307,410.00 1,546,279.00 1,835,298.00 1,914,269.00 
735,580.00 176,513.00 102,867.00 58,018.00 65,428.00 113, 101.00 149,005.00. 

O.DO O.DO O.DO 0.00 O.DO O.DO O.DO 
53,840.00 0.00 25,000.00 25,000.00 25,000.00 O.DO 0.00 

2,DOl,889.DO 1,374,403.DO 1,504,554.DO 1,661,964.00 1,910,243.00 2,220,541.DO 2,334,810.DO 
NS 4,539, 735.26 3,694,090.46 3,912,457.91 3,452,343.25 3,666, n6.98 3,809,963.28 3, 101,501 .63 

=============================================-======================:::===================================== 
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PIRFILIS !rtlll, S.A. DE e.u. 
lmF!Ct\S DE ESTIIX:t\llA FllWl:IEAA PRW'IJESTttll\ 

IUWITE LOS Plllllmi DE Rl:QfEAACllll DE 1.1\ lllJlllSllll 
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La colocacibn serla de 1200 obligaclona& con un valor 

nominal de NSl'000.00 nuevos pesos cada una. En 6 anos 

se amortizarla en perlados semestrales conform~ lo que marco 

.en el cuadro 1. 

VENTAJAS: 

1.- Cuando se emiten obligaciones se les concede a los 

suscriptores un inter&s previamente establecido, sin 

derecho a participar en las utilidades de la sociedad. 

2.- La emislOn de obligaciones otorga cr~ditos a largo plazo 

y por cantidades fuertes, Jo que se hace dificil 

conseguir en los bancos. 

3. - l..os intereses y cargos que aplican Jos bancos son 

mayores que los que se paga en la emlsiOn do 

obligaciones. 

4.- Si en al gtm momento determinado, la sociedad desea 

rescatar las obllgaclones, los tr6mite& son m~s 

sencillos que emitiendo acciones. 

5.- Es atractivo para los lnverslonistas puesto que se tes 

otorga seguridad a su capital y un rendimiento 

consistente, al amortizarse o en una preventa. 

6.- Los tttulos representativos del pr~stamo son facilmente 

negociables en el mercado secundario. 
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DESVENTAJAS: 

1.- Se lendr& que acudir a un intermffdiario financiero (Casa 

de Bolsa>. 

2.- 51 los rendimientos que se proponen no son atractivos es 

probable que no se puedan colocar. 

e.e.- DECISION 

El Area de tesorerla trasmite al director general el 

resultado de su investigaciOn: 

1.- La empresa tiene capacidad de pago suficiente para 

endeudarse a largo plazo por la cantidad que se requiere 

por el proyecto de inversiOn. Con base al an~lisis 

financiero que se Je aplico a la empresa y los 

presupuestos elaborados, 

2.- La empresa puede enfrentar un endeudamiento de cinco a 

diez ahos, sin menoscavo de su estabilidad econOmica. 

J.- Despu~s de analizar detenidacente los instrumentos de 

lo& cuales puede obtener recursos la empresa, 

sopesando las ventajas y desventajas de cada alternativa 

se suguiere que la mejor solucibn es la emisiOn de 

obligaciones. 
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4,- No es necesario arriesgar el control de la 

admtnistracf On de Ja empresa con nuevos socios, teniendo 

Ja posibilidad de emitir oblfgactones, los socios que se 

encuentran en este momento, obtendr&n todos los 

beneficios del proyecto de inverslOn y Ja expansibn del 

negocio sin perder la estabilidad que ha caracterlz.ado a 

Perfiles Tauro, S.A. de C.V. 
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e o N e L u s 1 o N E s 

Es indudable ta importancia de la Bolsa Mexicana de 

Valores para el dasarrol lo y crecimiento de las empresas en 

Mbxico, desde los principios del Htxico constitucional <1917> 

la bolsa signif icO un medio af lciente da financiamiento de 

las empresas, hasta ahora en Ja actualidad y a pesar de los 

descalabro! que ha sufrido por malos manejos de funcionarios 

de bolsa corruptos, conserva una aceptaciOn importante, es 

mAs, es fuente de informacibn y f idedicna para saber la 

sttuaotOn real del pals. 

Yo considero que la Bolsa Mexicana de Valores se ha 

estado renovando dta a dta, ofrece a las empresas fuentes de 

financiamiento e inversibn atractivas, que ayudan al 

crecimiento y desarrollo del pats. Esta renovacl6n 

obedece a los cambios econ0mlco-poltt1cos que estA viviendo 

M6xico. Sv sigue renovando con la finalidad de estar a tono 

con la &ituaci6n mundial de la apertura econ6mica. 

El mundo estA sufriendo cambios radicales en lo 

econbmlco, en lo polttico y en lo social. Se ha visto que 

naciones se dividen, tambi~n que Europa esta reordenando su 

economla y que se est• dando la apertura de mercados, 

inclusive se habla de una moneda comOn europea para dar mayor 

apoyo a las transacciones comerciales europeas. Por otra 

parte Am&rica tiene cambios significativos y la Am&rica del 
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Norte el tratado que involucra a tres naciones importantes, 

que conjuntadas formar&n el pacto comercial •As grande del 

mundo. Por tal motivo la bolsa de valores cambia, se 

desarrolla constantemente, crea y fortalece sus Jnstituciones 

e J ns trumen tos 

competl Uvldad 

para que exista una mejor 

en condiciones y tacilldades 

base 

para 

mexicanos que tienen su planta productiva y desean crecer. 

d., 

los 

Es muy com~n escuchar en los medios de comunJcaciOn que 

Ja bolsa cae un determinado puntaje en sus operaciones. Esto 

es cierto hasta cierto punto porque en realidad la bolsa no 

es la que esta. cayendo como institucibn, sino que las 

operaciones bursltiles fueron menos intensas que la jornada 

anterior. Por Jo tanto existe el temor de invertir o 

t1nanc1arse mediante la bolsa, s.1tuaeion que res u 1 ta 

controvertida, puesto que mientras la bolsa de valores se 

fortalece como inst!tuciOn, también sus operaciones pueden 

bajar o subfr de acuerdo a un mercado de un pa!s libre oomo 

es el de H6xico. 

Para concluir, debo decir que Ja Bolsa Mexicana de 

Valores es un medio por eJ cual las empresas en Hexico se 

pueden financiar de acuerdo a sus necesidados de desarrollo y 

crecimiento, y ademAs, que es una fuente de inversibn.para 

tas empresas que tienen tondos ociosos tanto en corto como 

en largo plazo. 
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Cuando MAxtco alcance 1u cabal recuperaoiOn, habr~ &ido 

tambl~n en una aran parte por la actuaclOn de la Bolsa 

Mexicana de Valores como medio da f inanclamlento e inversion. 



ACCION 

GLOSARIO DE TERMINOS 

Titulo de Crédito que representa 
igual en qua se divide el capital 
una empresa. Su importa represent• 
de la obllgaciOn que contrae el 
ante terceros y la empresa misma. 
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una porte 
social de 
el limite 
accionista 

ACEPTACJON Es el compromiso documentado que muestra en su 
su cuerpo la expreslOn "ACEPTO", y se 
compromete a acatar la& condiciones de dicho 
documento. 

AGENTE DE PISO Persona capacitada para fungir como 
representante de una casa de bolsa, e 
intervenir en operaciones de compra-venta de 
valores a trav&a da teleco•unlcaclones 
escritas. 

AHORTIZACION SinOnimo da vencimiento y de radencibn. 
Slgnlflca ta fecha en la cual las condiciones 
de un tttulo de or6dlto expiran o se 
transforman. Tambl•n se utiliza para expresar 
e1 reembolso anticipado que se hace en una 
emiaiOn mediante sorteos periOdicos. 

APALANCAMIENTO ProporclOn que guardan la deudas con re&pecto 
al capital propio de una empresa. Tamblen se 
usa para denotar el aprovechamiento del 
crbdlto on los termino& dal plazo d• pago. 

BOLSA DE VALORES lnstltuclOn que desarrolla las condiciones 
ld6neas para realizar las operaciones de 
compra-venta de valores negociables. 

BURSATIL 

CAMA 

CASA DE BOLSA 

Ttraino que se le asigna a las operaciones que 
se realizan en bolsa. 

OperaclOn bursAtll en 1~ que lo& a1ente1 de 
piso enuncian de viva voz la expreslbn "Pon¡o 
una Cama", y denotan la emisora, serie Y 
volumen de las accione• o otros titulo& que se 
negocian en bolsa. 

Intermediario autorizado legalmente para 
actuar como representante de sus clientes en 
la compra-venta de valQrea en bolsa. 



CERTIFICADO Es el 
verdad 
prueba 
los que 
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documento que se le atribuye una 
absoluta e lrretutoble, y sirve como 
de las declaraciones y condlclones de 
intervienen en el dooumento. 

COLOCAOOR Jntermediarlo que interviene entre IB emisora 
de los valores y el pbblico inversionista. 

CONVERTIBILIDAD Es la propiedad que tienen las obligaciones 
convertibles en adquirir las caracterlsticas 
de las acciones como parte del capital. 

CORRO Persona que se encarga de registrar en el 
sistema de computo y en la pizarra las 
operaciones bursAtiles contratadas y ac~ptadas 
tinto por el comprador como por el vendedor. 

CRACK 

CRUCE 

DEFICIT 

Onomatopeya de cierto1 ruidos para indicar la 
quiebra o calda financiera de la bolsa, 

OperaciOn bursAtil en la que se da cuando un 
operador de piso tiene, simultAneamente, 
6rdenes de compra y de venta sin que sea 
necesario de que exista un tercero para 
efectuar dicha operaciOn. 

Es la diferencia que resulta de la comparaclOn 
del total de los ingresos con el total de las 
erogaciones, cuando son mayores las 
salidas. 

DERECHO DE VOTO Quiere decir que por cada acciOn pose1da, 

DIVIDENDO 

EHISION 

el tenedor tiene derecho a emitir un voto en 
las reuniones anuales de Accionistas de Ja 
corporacibn o en asambleas especiales en que 
sean convocados. 

Pago que se hace a los accionistas con cargo a 
las utilidades obtenidas por la empres, y cuyo 
Importe es decretado por la asamblea general 
ordinaria de accionistas. 

Actividad que se desarrolla para poner en 
circulaciOn, por parte de una empres, ttlulos 
de crbdito en el mercado bursAtiJ. 
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ESTRUCTURA FINANCIERA Es la composic!On en t~rminos 
monetarios o en porcentajes de los conceptos 
mAs importantes o totales de una entidad 
econOmica. 

FECHA DE EHISION Fecha en la cual un titulo de cr~dito 

LIQUIDEZ 

LONJA 

comionza a gonerar intereses o a cotizarse en 
bolsa. 

Capacidad de cubrir en forma oportuna las 
obligaciones a corto plazo. 

Sitio de negociac!On para determinar 
cotizaciOn de morcanclas de intercambio. 

la 

LOTE DE VALORES Es el conjunto de valores que integran una 

PICO 

unidad con la que se hacen operaciones en Ja 
bolsa de valores. 

Es una cantidad de acciones menor a la que se 
establece como unidad de intercambio, que 
combnmente e& de mOltiplo& de 100 tltulos. 

PRECIO A LA PAR Es el precio que se le asigna a la 

PREMIO 

REPORTO 

SPOT 

SPREAD 

operacibn de compra-veta, y e• igual al valor 
nominal de los titulas de crOd!to. 

Es el rendimiento que recibe un inversionista 
por la operacJOn a plazo prefijado. 

Es la operaciOn burs•til por medio de la cual 
la emisora o el intermediario, entrega una 
cantidad de titulas de crbdito a cambio de un 
precio pactado, comprometi&ndose a devolver 
el dinero y una tasa adicional por el pr6stamo 
otorgado. 

Indice qua se aplica a los precios da las 
mercanclas en el lu1ar y en fecha presentes 
para entrega inmediata. Es lo contrario de 
tbrmino "futuros". 

Es la diferencia entre los precios de compra y 
de venta entre mercados de divisas o de 
valores. 

TASA DE DESCUENTO Es la diferencia en porcentaje , entre el 
precio que se paga por titulas de cr&dito y &u 
valor nominal. 
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TASA DE INTERES ACTIVA La tasa de lnter&s cobrada por las 
instituciones bancarias por prestar a sus 
clientes. 

TASA DE INTERES PASIVA Son las tasa que pagan los bancos 
a su& depositantes. Deben estar de acuerdo a 
lo establecido por el Banco de H~xlco y la 
Comi&iOn Nacional Bancaria. 

TOMAR EN FIRME Se aplica a las operaciones de bolsa 
cuando el comprador de valores mobiliarios se 
obliga lnoondlcionalmente a pagar el precio 
que de antemano ee estipule en el titulo 
correspondiente. 

VALOR NOMINAL Valor qua se le asigna al titulo de crédito 
por &u eml&or. 

VALOR PRESENTE T&cnlca del c61culo financiero que se le 
aplica a determinado importe para conocer su 
valor actual. 
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