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INTRODUCCION 

A pesar de que en los Gltimos años la actividad de la -

Bolsa Mexicana de Valorea ha cobrado un crecimiento inusitado, 

tan solo un pequeño grupo de ahorradores conoce plenamente el 

funcionamiento y las ventajas que ofrece el invertir en el 

Morcado de Valores. 

Cuantificar e identificar a eae grupo ea muy difrcil, -

sin embargo no es ya nada raro escuchar todo tipo de comsnta

rios, buenoa y maloa, reapecto a laa inveraiones en valorea. 

Ea por eata raz6n que actualmente es neceaario que el i~ 

veraioniata aprenda a invertir correctamente y a cuidar de au 

inversi6n en forma adecuada, analizando la informaci6n en fu~ 

ci6n de sua propios objetivoa. 

Objetivos 

El objetivo del preaente trabajo es el de establecer laa 

bases de conocimiento neceaariaa para que loa inveraioniataa 

puedan elegir loa i natrumentoa adecuados del Mercado de Capi

tal•• en sus decisiones de inverai6n. 



HIPOTESIS 

La Hip6teais con la que suponemos nue•tro trabajo e• que 

existen instrumentos en el Marcado de Valores conocidos como 

Instrumentos del Mercado de Capitales que ofrecen confianza, 

altos rendimientos y liquidez, y que se operan dentro de un -

mercado perfectamente regulado y establecido. 

Empiezo mi trabajo con la finalidad de ofrecer un panor! 

ma general de lo que ea el Mercado de Val~ree, la• autorida-

dee, lo• antecedente• y lo• in•trumento• de inverai6n, para 

po•teriormente de•cribir la• operacione• que efectuan lo• in

termediario• y lo• demb ••rvicio• que t•to• ofrecen. 

Loa conocimientos adquirido• por mi en la carrera de Li

cenciado en Admini•traci6n me han •ervido para poder actuar 

como intermediario y a•••or de inver•ione• en una Caea de Bo! 

•a, donde la funci6n •ocial del admini•trador e• brindar todo 

•U apoyo y capacidad tlcnica en la maximi1aci6n de loa recur

•o• monetario• del pdblico inver•ioni•ta. 



l. 

l, EL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO. 

11 Si•t••• Financiero Mexicano •• el conjunto de organi! 

mo• e Inatitucionea que generan,recojen, eclllini•tran, orientan 

y dirigen tanto el ahorro como la inverai6n dentro d• una un! 

dad polltico-econ~mica, y conatituye el gran mercado en donde 

•• ponen en contacto oferent•• y demandant•• de recuraoa mo

netario•. 

La• Inatitucion•• que operan en el aistema financiero 8! 

xicano •• claaifican en doa grand•• aubai•t• .. • que aon •1 -

Bancario y el no Bancario. 

Dentro del Si1tema Financiero Bancario encontra.oa a laa 

aociedadea nacional•• de crldito principalmente y au• funcio

ne• aon •l dep6aito, el ahorro y la• actividad•• fiduciaria 

y crediticia en aua div•r••• lllOdalidadea. 

En el Siat•m• financiero no bancario encontramo• a toda• 

la• inatitucionea del mercado de valorea, a la Bol•• Hexi~n• 

de Valorea, a la• caaaa de Bol•a, a laa Aaeguradoraa, a la• -

ArrendadorH y a las demb inatitucionH auxiUarH de crldi

to. 

I. l EL MERCADO llE VALORES , 

Un mercado se entiende como el lugar donde ae encuentran 

organizadamente oferentes \' demandantes para llevar a cabo --
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•ua negociacione• • intercUlbio. Zl 1111rcado de valore• •• el 

que peraite la eaiei6n, colocaci6n y di•tribuci6n de valore• 

in•crito• en el Mc)i•tro hcional de ValorH y aprobado• por 

la lolea llealcana 4• Valor••· 

In mu conjunto Hte Mrcado lo C011pOnan lH inatitucio

ne•, ...,re••• • lmrer•ioni•ta• que participan en la• operaclo

ne• 4• cmpra-wnta 4• loa valorea 1111ncionado•, en donde la -

oferta •• anmpone por el conjunto de Utul08 mitldoa tanto por 

el aector plbU.co - por el privado, y le ci-nda •e con•ti

tuye por loa fOlllloe 4bponiblH para 1nwra16n, tanto ele pera2 

na• fl•icaa CIDllD 11111ralea • 

.. i., que actua1-nte rite .. te 1111reado H la i., del -

llarcado ele Valora• que ful ellpellida por el Lle. Lula lchllverda 

AlYUH el 2 de -ro de 1975, 

I.2. llDIWICIO. DllL llDCAllO .. lllUIO •. 

DSFIWICIOW DllL llDCADO llCOllDUIO. 

llercado kmario.- la el coajunto 4e ampradore• l11icia

l•• de nuevoa Yalore• y •• el Mrcado que tienen lo• Yalorea 

para una oferta pri•ria o aea .i¡uello• perteneciant .. a una 

entidad que H colocan por priMra YH. 

llercado secundarlo.- I• el conjunto ele coapredorH que 

•u•tituyen a lo• pri .. roa tenedor•• de lo• titulo• brindando 



ast facilidades para que los tttulos tengan liquidez. 

I.3. MERCADO DE DINERO Y SUS INSTRUMENTOS. 

Es el conjunto de oferta•, demandas y transacciones •obre 

fondos a corto plazo (no mayor a un afto aunque generalmente -

••de uno a noventa di••>· 

3, 

La oferta s• compone d• loa fondo• que ae depoaitan a co~ 

to plazo en ••pera de ••r realizado•, la demanda •• compone -

de aquello• fondo• que ae.requieren para el mantenimiento equ1 

librado da loa flujoa da •factivo. La• tranaeccionea •• lle

van a cabo mediante loa aiguient•• inatrwnantoa1 

I.3.1 CIRT?FICNIOS DI LA TISORIRIA DI Lll FIDIRACION 

(CITIS). 

Son dtuloa d• crldito al·!Xll'tador en loa cualea H conai¡ 

na la obligaci6n del Gobierno Federal a pagar au valor nominal 

a la fecha de au vencimiento. 

loa tltuloa flaicoa •• encuentran ai911pre depoaitadoa en 

el Banco de Mfxico que a au ve1 actda como agente colocador y 

de redenci6n exclusivo de la sacretarla de Hacienda y era.tito 

Pdblico, 

Le>s CETES se operan con un descuento, es decir, abaio de 

su valor nominal y el rendimient<> del 1nvers1on1sta consiste 
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en la diferencia entre el precio de compra y el de venta. 

Ea te inatrwnento tul! introducido en 1978 como un a alter

nativa de inverai6n de tondos a corto plazo con liquide• al -

instante, ademSs de ser un instrumento de captaci&n del gobie~ 

no federal y en menor grado una una herramienta de control del 

circulante. 

Laa 9ftliaionaa de CETES se hacen cada aemana y puedan aer 

a distintos plazoa que generalmente aon de 28, 91 y 180 diaa, 

aunque la lay permite que el plaao mSximo aaa de un afto. 

Los CETES emitidos aon colocados mediante aubaata entre 

las caaaa de bola• intereaadaa en obtener poaici6n, lataa, a 

au vez, loa colocan entre el pdblico inveraioniata que deaee 

invertir en este inatrumento. 

El mecanismo de inverai6n ae baaa en la taaa de deacuen

to prevaleciente en el mercado por cada emiai6n. cuendo el -

inveraioniata compra CETES paga un precio interior a au valor 

nominal !Bajo Par) que haata la techa aigue aiendo de $10,000. 

El precio de compra se obtiene mediante la tasa de des

cuento ya mencionada y que podemos definir como un porcentaje 

que, apllc•do al valor nominal, nos indica la cantidad de pe

sos que se debe descontar a los CETES para conocer el precio. 
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Para obtener el precio debemos seguir la siguiente f6rmu-

la1 

P • VN - (VN X d X T ) • VN • D m 
Donde1 P • Precio 

VN • Valor Nominal 

d • Tau de DHcuento 

T • Plazo en diaa 

3&0 • Allo co .. rcial en Mfxico. 

o • oeacuento 

Por ej•mplo1 Si la teae de deacuento (di ea 82.98• y loa 

dias por vencer (TI aon 91 entone•• el precio aer4 de 

P • 10,000 • (10.000 X .8298 X 91 ) • $7902,45 
KO 

Pera obtener el rendimiento releciona1110a le utiliaacion de 

la inverai&n con la inverei6n original (el precio) en la ei•• 

9uiente f6raula1 

Y • VlN • P 
p 

X 360 .,.... 
Si el precio ee $7902.45 por cada certificado y el plazo 

H de 91 diH 

Y • 10,000 • 7902.45 x 3&0 • 105• mz.o "lT 

El anterior ejemplo indica que ei el inversionista deja 

intacta su inversi6n durante 91 dias obtendr4 como premio el 

lOS• de rendimiento anualizado, pero si el inversionista opta 

por retirarse antes del vencimiento la tasa de descuento de -
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la venta será deistinta de acuerdo a las condiciones prevale

cientes en el mercado en el momento de hacerse la operaci6n, 

Talllbi6n exi1ten aparte de la operaci6n de compra-venta ya 

mencionada, otras dos operac~onea que se pueden reali1ar con -

CETES y 1on1 

El Reporto• 11 una operaci6n exclu1iva para per1onaa mo

rale1 en la cual la C:.•a de Bolaa vende CETIS a au cliente1 -

comprometi6ndoae la primera a racomprar los tltuloa deapula de 

un pla10 acordado. El cliente por 1u parte, ae obliga a vender, 

al finalizar el plazo acordado, loe mi1moa tltulo1 a la Ca1a -

de Bol•• y recibir a cambio el precio pagado previ1111ente, mla 

un preaio praatableciclo. 11 plaao no puede aer •enor de 3 dla1 

ni mayor de 45. 

se puede decir que el Raporto e1 una operaci6n di1eftada 

para l•• te1orerlaa de empre••• que generalmente manejan vol! 

menea muy grand•• de excedente1 y que para ••ntener 101 f lujo1 

de efectivo de acuerdo a lo preaupueatado conocen de antemano 

la fecha preciaa en que ae debe de diaponer. 

El Pr61tamo1 En eata operaci6n la Caaa de Bolaa solicita 

a su cliente le preste aua CITES a cambio de.un premio adici2 

nal en la inversi6n. La Casa de Bolsa a 1u vez procede a ven

derlos o a repotarloa con otro1 cliente• de la misma Casa de 

Bol••· 



I,3.2 ACEPTACIONES BANCARIAS. 

Son letras de cambio giradas a una fecha determinada por 

una aociedad mercantil pequeña o mediana eatablecida en el -

pata a au propia orden y aceptadas por instituciones de Banca 

MGltiple con base a crfditos que la Banca concede a las empr! 

sas emisoras. Dichos documentos quedan endosados en blanco y 

en poder de· la inatituci6n aceptante, para aet facilitar au -

colocaci6n y operaci6n a travla de Ca••• de eolaa entre el p~ 

blico inversionista. 

El hecho de aer aceptada• por una inatituci6n bancaria -

equivale a estar avalados por eata Gltima. 

Loa plazos no pueden exceder a un afto, aunque generalmea 

te no exceden de to dfa•. 

Esta alternativa de inverai6n fuf introducida en 1981, -

au colocaci6n, operaci6n y redenci6n aon estrictamente vigil! 

doa por la Comiai6n Nacional de Valorea. Usualmente au valor 

nominal •• de $100,000.- y tambi•n ae operan a descuento al -

igual que 101 CET!S 

I.3.3 PAPEL COMERCIAL 

son pagaras documentados a corto plazo sin garanda HP! 

clfica, emitidos por grandes empr·e1as y adquirido casi exclu

sivamente por personas morales. 

El emisor busca financiar su capital de trabajo con un b! 

7, 



jo costo de los recursos obtenidos mientras que el inversio

nista obtendr& rendimientos mayores al promedio del mercado. 

e •. 

El papel comercial se representa por pagar&s en loa que 

se seftala a la Casa de Bolea que efectue la colocaci6n como -

beneficiaria de loa mismos, su plazo no podr& exceder de 91 -

dlaa, y su valor nominal es generalmente de $100,000.- o sus 

mGltiploa. Su oparaci6n •• a descuento y al igual que loa in! 

trumentoa ya mencionados au operaci6n en Caaaa de Bolea no 

causa una comisi6n eapeclfica sino que son sujetos a un dife

rencial en l•• t•••• en cada tranaacci6n. 

Actualmente debido a la eacacl• de crldito tan aguda, •! 

te inatrumanto ha tenido mucha acaptaci6n entre la• ampr•••• 

y loa invaraioniataa del .. rcado de dinero, daatacando la• -

operaciones en la• qua laa Ca••• da Bolsa no actuan por cuen

ta porpia ni preatan servicio• de dep6aito y adllliniatraci6n 

de loa tltuloa, conocido como el del papel comercial aatrabu~ 

.Stil. 

Eate Mrcado proporciona facilidad para la obtanci6n da 

financiamiento ~ coato rasonable para l•• ampr••a• as! como una 

alternativa m&s para el inveraioniata y el fortalecimiento del 

mercado de valor••· 

l.3.4 PAGARES DE LA TESORERlA DE LA FEDERAClON 

(PAGAFES) 
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Son tltulos denominados en moneda extranjera y liquida

bles en moneda nacional, al tipo de cambio de equilibrio publ! 

cado el d1a de liquidaci6n de loa mi•mo•. 

Esto• instrumento• de reciente aparici6n (21 de agosto -

1986) y de futuro incierto, tienen como plazo m&ximo 6 meaea 

y mlnimo 1 dia, su valor nominal es de $1000 d6lares por tlt~ 

lo y su operaci6n e• a de•cuento, es decir, abajo de •u valor 

nominal. In ••t• caso lo• po•ibles adquirientes ya •ean pers2 

nas f1•ica• o morales lo pueden hacer en casa• de bolsa o en 

instituciones d• crldito, 

su operaci6n coll8idera el rendimiento anual ••P•rado en 

inveraion•• •n d6lar•• ••1 coao el tipo de cambio de equili•• 

brio que •• publica 'en el Diario Oficial. 

ljemplo1 Si el rendimiento esperadO en d61ares fuera 

el s.sot anual, la ta•• de descuente ••ria de 5,43t que, a 110 

dia• equivaldria a 2.61t de d••cuento, e• decir, •• comparla 

cada titulo a 973.24 d6lar••• y •uponiendo que el tipo de C•! 

bio de equilibrio al 110mento de la c0111Pr• ••tuviera en $732.• 

P••o• por d6lar pagarla $712,411.68 p••o•. 

Al t6rmino de la inversi6n (180 diaa) se recibir& el va• 

lor nominal (1000 d6larea) y si en ese periodo •e mantiene un 

deslizamiento de $2.20 pesos diarios, el tipo de cambio serla de 

de $1,128.- pesos por d6lar. Por lo tanto, recibirla por cada 

PAGAFE $1,128,000.- pesos que dividio entre su custo (712.411,68 



10. 

pesos) nos darh un rendimiento de 58.30• y de 116.60• anuali

zado. 

El atractivo de este inetr11111ento dieminuye por utilbane 

b0111D __ base un tipo de cambio •controlado" y no por uno que re

fleje la oferta y de11anda de un mercado libre, e•i como por -

lo•. alto• rendimiento• que •• garanti1an en otro• in•trUll8n-

to•. 

I.3.5 PAGARES CON IRl!!NDIMIENTO LIQUIDABLE AL Vl!!N• 

CIMil!!NTO. 

Son pagar•• docuaentado• por una inatituoi8n de cradito 

a nDllbre del invereioni•t• en loe que ee coneigna una fecha 

de liquidaci8n Gnic• al vencimiento de inter•••• y capital. 

lete inetrllll8nto eurg18 en 1914 para darle • la Banca H! 

cionalis•d• un inetrWlento que pudiera equip•r•r•• con loe -

CITIS, ein embargo eiempre ha carecido de un .. rcado •ecund•

rio efectivo para eu negociaci8n en el 118rcado de dinero. 

Su abeoluta no liquides• 3, 6, 9_y 12 meeee lo hacen -

aer un inetrumento en el que el invereioniete no tiene mayor 

opci8n que aceptar una taea de intere••• que no cambia duran

te la. inversi8n a pesar de que tetas pueden modificare• cada 

semana para nuevas inveraiones. 
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I,3,6 ORO Y PLATA AMONEDADOS, 

A pe•ar de que desde septiembre de 1982, cuando se impla~ 

t& en M6xico el control de cambios, las operaciones con oro y 

plata amonedados fueron suspendidas en bolsa, conviene hacer 

menci6n de ellas ya que existe la posibilidad de que vuelvan 

a autoriaarae. 

En loa mercados internacionales laa transacciones con es

tos metales tienen una gran importancia porque en ellos se r! 

fleja el equilibrio del Sistema Monetario Internacional con -

todos aua efectos. 

En las operaciones de oro y plata ae utilizaban como un~ 

dadas de aedida de operaci6n el centenario y la on1a troy rea• 

pectivamento, 

Laa operaciones ae llevaban a cabo a trav61 de bolsa en• 

tre Casas de Bolea por cuenta de clientes o directamente en -

casas de bolsa en sus oficinas por parte del pQblico, en "ºP! 

raciones de ventanilla", 

La• cotizaciones ae fijaban diariamente considerando aqu! 

llos movimientos que se registraban en las transacciones de -

bolsa, asl como la custodia •e podla realizar en el INDEVAL • 

como se acostumbra en otros valores. 

Las operaciones que se realizaban se ~ifundian a trav~s 

de boletines de informaci6n que inclu1a a las "operaciones de 
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piso• en bolsa y a las de •ventanilla'. 

Es muy posible que en el futuro sean adoptadas otras pol~ 

ticaa de control y que vuelva a existir un mercado libre de -

metales. 

I ,4, EL MERCADO DE CAPITALES. 

El Mercado de capitales ea el punto de concurrencia de -

fondos provenientes de laa personas, de las empresas o del g!!. 

bierno con demandante• que.lo solicitan para de1tinarlo a la 

formaci6n de capital fijo por lo que la oferta y demanda de d! 

choa recuraoa ea a largo plazo. 

La in1tituci6n blaica da eate mercado e1 la 1ntermedia-

ci6n buraltil, la cual conjuntamente con la Bolsa Mexicana de 

Valorea, dan oportunidad a la• 911Preaaa privada• o pGblicaa 

para captar recurao1 a travla de la colocaci6n vta la .. iai6n 

de acciones, obligaciones y otros instrumentos buraltiles o -

del gobierno federal con instrumentos como loa petrobonoa y -

loa bonoa de indemnizaci6n bancaria, para ofrecerlo• en ambo1 

casos a 101 inver1ioniataa. 

En este mercado tambi6n se incluyen loa pr6atamoa a lar

go plazo (hipotecarios, Refaccionarioa y de llabilitaci6n o -

Avto y las emisiones de bonos financieros e Hipotecarios) au~ 

que en el presente trabajo veremos en otro capitulo por sepa-



13. 

rado m&s adelante las caractertsticas de los instrumentos cuya 

operaci6n se realice a trav's de bolsa. 

Como ae puede observar la diferencia fundamental entre -

el mercado de dinero y el mercado de capitales es el plazo. -

El tiempo es el dnico criterio de diferenciaci6n donde a corto 

plazo se refiere a mercado de dinero y a largo plazo al merca

do de capitalea, ambos forman una parte importante del mercado 

de valorea, donde s6lo falta analizar a loa inversionistas. 

I.5. EL INVERSIONISTA. 

La definici6n de inversionista es •cualquier peraona fl

sica o moral que aporta aus recur•o• financieros con el pro~ 

sito de obtener algdn beneficio futuro• (1) pero en la pract! 

ca cualquier persona que gana mi• de lo que gasta es un invet 

sioni•ta,porque el sobrante o excedente for1o•amente loa can! 

liza, consciente o inconscientemente, a algdn fin e•peclfico 

a cualquier plazo. 

El inveraioni•t• cen•idera el conjunto de valor•• y tlt! 

los de eu propiedad el cual se conoce.como una cartera de va

lores que variara de acuerdo a las decisiones que tome 'l mi! 

mo y su asesor en funci6n del tipo de inversionista que se tr! 

te. 

(1) "Prontuario Financiero y Burs4til", Gonzalo Cortina Ortega 
1976. Ed. Trillas P&g. 99. 
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El inversionista considera el conjunto de valores y tttu

los de su propiedad el cual se conoce como una cartera de va

lorea que variar& de acuerdo a las decisiones que tome &l mia

mo y au aaeaor en funcidn del tipo de inversioniata que ae tr! 

te, 

He tratado de describir loa mercado• y algunas alternati

vas de inversi6n en M&xico con lo que eapero podremoa identif! 

car loa diatintoa tipos de inveraioniatas que exiaten. 

I.5.1 IHVIRSIONISTAS CORPORATIVOS, 

S• refiere a laa que reali1an laa enpreaaa que pueden -

aer de largo plaao (en plantaa, equipo, oficina, accion•• en 

aubaidiariaa, etc ••• ) en activos fijoa, o puede realizara• a 

corto pla10 al invertir los excedentes de el presupuesto del 

.flujo da efectivo o teaorerta en instru.entoa de •arcado da 

dinaro. 

I.5.2 INVERSIONISTAS INSTITUCIONALES. 

son aquello• que la ley lea permite invertir parte de 

aua recursos en el mercado de valorea, al que le da base y e! 

tabilidad por su volumen tan aignificativo y el plazo largo -

de au inveraidn, 

Actualmente la inversi6n institucional comprende a1 



- Fondos de ahorros. 

- Fondos de pensiones o jubilaciones de personal y de 

prima• de antigQedad. 

- rondo Mlxico. 

- Nacional Financiera, S.A. 

- Sociedades de inverai6n. 

- Fideicomisos para la promoci6n bura&til. 

15. 

- Fondo de contingencia en favor de loa inversionistas del 

mercado d• valor••· 

- Instituciones de crldito, de ••guros y de fian1aa. 

Actualmente las inversiones institucionales repreaentsn 

mis del lO• del vollfmen de operaci6n en mercados tan aof iati

cados como el de Nall Street. 

I.5.3 INVERSIONISTAS DE RENDIMIENTO. 

Ea ~qull que espere una utilidad aceptebl• con •l m&ximo 

grado de seguridad y liquidez posibles. 

La seguridad puede influir en el precio o •n •l rendimi•!l 

to del instrumento, lata •• aprecia en la calidad de el emisor 

y au trayectoria en el pasado. 

Generalmente este inversionista vive del producto de su 

dinero por lo que comunmente han sido llamados •rentistas• o 

"inversi6n de viudas•. 
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El factor liquidez tambi6n se distingue con este tipo de 

inversionista porque en algunas personas f!sicas o empresas las 

necesidades de dinero en efectivo pueden aer ugentes por lo que 

la flcil y pronta realizaci6n de los valorea ya sean acciones, 

petrobonoa, u obligaciones ea muy importante. 

El factor rendimiento completa las caracter!aticaa de es

te inveraioniata, ain embargo, no aiempre conocer& de antemano 

el rendimiento que va a recibir, debido principalmente a laa 

fluctuaciones en los precio• en algunos inatrumentoa como -

las obligacion•• y loa petrobonoa que aunque pequeftaa ai per

judican el rendimiento de los miamoa. 

Cabe deatacar que no ae puede conaiderar una redituabil! 

dad COIMI real •ientrao eataa continuan en le cartera de valo

rea aino que al liquidarse •• realiaan o toman las utilidad•• 

real•• por lo que ea 111• dificil eatablecer un rendilliento -

promedio aproximado en •atoa caaoa. 

l,S,4 INVERSIONISTAS DE RENDIMIENTO Y CRECIMIENTO, 

A eate tipo de invereioniata tambi•n le intereaa mantener 

loa factores de aeguridad, liquidez y rendimiento pero el pen

samiento y sus poaibilidadea ae orientan a permanecer como te

nedor de las acciones que mis le agraden. Debido a que no pr! 

v6 la utilizaci6n de su capital invertido ni el producto del -

mismo para subsistir, a6lo trata de incrementar su dinero a -
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una taaa atractiva que lo proteja de inflaci6n y devaluaciones 

con un alto grado de seguridad para proteger sus ahorros ade-

m&a de go1ar de cierta liquidez que le permita disponer de su 

inversi&n en caso necesario. 

Gener•lmente este inveraioniat• buaca adquirir accione• 

conocida• como "blue chipa• que son loe tltuloa de empreaaa -

con un buen hiatorial en el mncado, con prestigio excelente 

y con una polltica de dividendo• y de cracimiento ••noa apar

te de qo1ar de excelente estructura financiera. Sin embargo, 

el hecho de invertir en eat• tipo d• valorea de ningun• maner• 

implica que el rendimiento, 1• seguridad y la liquides •• man

tendr&n en el mismo nivel por lo que ea necesario vigilarlos 

constantemente y mantener abierta la posibilidad de venderlos 

y adquirir otro instrumento. 

z,5,5 EL ESPECULADOR. 

Ea aquel que busca obtener un lucro a diferencia del in

versionista que busca un rendimiento, l• eapeculaci6n ae re•

li•• • corto pl••o p•ra reali••r l•• utilidad••· Puede decir

se que el especulador es un jugador al azar y aunque si ae -

presenta en la bolsa no es su esencia misma ni la mayorla. 

La euforia que provoca impaciencia para lucrar, duplicar, 

triplicar o multiplicar lo m&s r4pido con el menor esfuerzo -

hacen a cualquier persona d6bil de car4cter y presa de rumores 
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y desconocimiento vtctimaa de especuladores. 

Lo mla negativo es que estos especuladores han logrado -

crear una imagen deavirtuada del mercado de valoree por lo que 

mucha gente siempre lo asocia inconscientemente con riesgo y 

operaciones sucias lo cual obaervando el resto y la gran may2 

rta de inversioniatas, •• completamente falao. 

Independient ... nte de el tipo de inversi6n que •• piense 

hacer, ea necesario conocer loa siguientes factorea para ela

borar la eatrategia de inversi6n a aeguir. 

- 11 monto involucrado 

- 11 objetivo perseguido 

- 11 teaper ... nto del inveraioniata 

- La edad 

- La poaici6n econ6mica 

- 11·pod•r de deciai6n del inveraioniata 

- 11 riesgo 

Conociendo ••toa dato• ea flcil identificar laa caracte

rfaticaa de cada inveraioniata yaaf apoyara• en au aaeaor para 

to .. r la deciai6n adecuada. 



II. ORGANISMOS DE REGULACION, VIGILANCIA, FOMENTO 

Y APOYO AL MERCADO DE VALORES, 

19. 

Sin duda uno de loa elementos que han propiciado el acel! 

rado desarrollo del mercado de valores de 1975 a la fecha, ha 

sido la 1eguridad con la que ae manejan las diversas operacio

nes y loa recursos de loa inveraionistas enmarcado por un am

pio liatema legal y por la intervencilln de dependenciH ofici! 

les que han tomado a su cargo la promoci6n y eat!mulo del mer

cado de valor•• mexicano. 

II.l. SECRETARIA DE HACIENDA Y CREDITO PUBLICO, 

Como 6rgano de auprema autoridad en la pol!tica monetaria 

¡• crediticia del pah la SHCP ea la mbima autoridad en el ai! 

tema financiero mexicano. 

Eapec!ticamente a la Direccilln General de Seguroa y Valo

rea de la misma secretar!a, le corresponde proponer laa pol!t! 

cas de orientaci6n, regulaci6n, control y vigilancia de aegu-

ro1 y valore11 ejercer las facultades que las leyea y reglame! 

tos aplicables a tales materias atribuyan a la SHCP1 reaolver 

los asuntos relacionados con la aplicacilln de las mismas1 vig! 

lar y evaluar la ejecucilln de las pol!ticaa a que se hizo re-

fercnci" 1 y representar a la SHCP en sus relaciones con la co

m1A16n Nacional de Valores. 
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De las actividades relacionadas con el mercado de valo

res que se señalan dentro del reglamento de la SHCP, eat&n las 

aiguientear 

- Otorgar y revocar conceaionea para el ejercicio de la 

banca y crldito1 para la constitucidn y operacidn de inatitu-

ciones de aeguro1 y fianza1, 1ociedades de inveraidn y bolaas 

de valorea1 aa1 como las autorizaciones y concesionea relati-

vas a la eonstitucidn de grupoa financieros y bancoa mGltiplea. 

- Deaigna.r al preaidente de la comiaidn Nacional de Valo-

rea. 

Ley del Mercado de Valorea le confiere a la SHCP con -

reapecto a laa bola~• de valorea la• aiguientea facultadear 

- Otorgar conceaionea 

- Autori1ar operacionea diatintaa a la• que marca la Ley 

- Aprobar el acta conatitutiva y e1tatutoa aa1 como modi-

ficacione11 con dicha aprobacidn •• podrl in1cribir en •1 Re-

gistro Pdblico de Comercio ain neceaidad de mand11111iento judi-

cial. 

- seftalar operacionea que ain aer concertada• en caaa, d! 

ben considerara• como realizadas por los aocioa de la miama. 

- Revocar conceaione1 

- Aprobar el arancel de la• Bolsas de Valorea. 

Por otro parte, la ley del Mercado de Valores le ha conf~ 

rido a la SHCP con respecto a loa agentes y casas de Bolsa las 
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siguientes facultades1 

- Autorizar a personas distintas a las sujetas de la ley1 

- Autorizar lae expresiones "Agente de Valorea•, •casa de 

Bolsa•, "Bolea de Valorea• y otraa aemejant••· 

- Señalar las actividades que •• coneideran como incompa

tibles con la de intermediario de valorea persona !laica. 

- Autorizar, mediante dieposicionea de car&cter general, 

actividades anllogas o complementarias a las que expresamente 

señala la ley para loa agentes de valoree personas moralee. 

- seaalar los t1tuloe de crldita con loe que padrln ope-

rar, loe agente• de valoree peraonae llOralee. 

- Sancionar adminietrativamente a quienee cometan infrac• 

ccione• a la ley y a lae diepoeicionee emanada• de ella. 

Dentro de laa facultadee que confiere la ley del Mercado 

de Valoree a la SHCP en relaci6n a la Comiei6n Nacional de Va• 

loree, ae encuentran entre otrae, lae eiguient••• 

- Deeignar tree repreaentantea de la junte de gobierno de 

la CNV, una de 101 cuales eera el presidente de la mioma y na!!!. 

brar a otros tres entre pereonas con conocimiento en le materia. 

- Aprobar loa presupueetos de ingreeoe y egreso• de la -

CNI' para nombrar un auditor de la misma. 

- Establecer las cuotas con las que se cubren 101 gastos 

de la CNV, asi como a los emisores inscritos en el Registra· -

Nacional de Valores e Intermediarias. 
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Dentro de las facultades qua le confiere la lay del Merca

do de Valores a la SHCP en relaci6n al Instituto para el Dep6-

•ito de Valora• (INDEVAL), se encuentran entre otras la• •iguie! 

tB81 

- Señalar loa tttuloa que podr5 recibir el INDEVAL. 

- Designar un representante en el Consejo Directivo. 

- Porponer al consejo directivo una terna de donde se 

elegir& al Director General del INDEVAL, 

- Aprobar loa cargos por servicios que preste el INDEVAL 

- De•ignar al auditor externo del Inetituto. 

II,2. BANCO DI MIXICO, 

La• facultada• qua la lay orglnica y la del Mercado d• V! 

lor•• confiare a eata entidad en relaci6n al Mercado d• Valor•• 

eon la• ei9uientae1 

- Comprar y vendar certificado• de Taeorer!a, obligacion•• 

o bono• del Gobierno Federal o t!tulo• o valoree nec••ario• a 

•U objeto y efectuar reporto• con lo• mi•moe. 

- rormarS la comiai6n da cambio• y valor•• para reglamen

tar lae norma• que han da regir la• operacion•• de compra y -

.venta de oro y plata, y determinar& la proporci6n de diviua -

qua con relaci6n al oro deber& haber en la reserva, 

Respecto a au participaci6n en el mercados 

- Los agentes de valores personas morale• solo podrln re-



cibir pr6stamos o cr6ditos de instituciones de cr6dito o de -

organismos oficiales de apoyo al mercado de valores para rea

li1ar actividades por cuenta propia. 

11.3. COMISION NACIONAL DE VALORES. 

!ate ea al or9aniamc base de la ley del Marcado de Valorea 

que tiene las ai9uientea funcionea1 

- La inapecci6n y vigilancia del funcionamiento de loa -

agentes y bolsas de valorea, aat come de loa emisores inacri· 

toa en el Registro Nacional de Valores e Intermediarios. 

- Dictar medidas de car6cter general a loa agentes y bo! 

••• da valor•• para que ajusten aua operaciones • la presente 

ley aat comc a sanos uaoa o practica• de mercado. 

- Dictar diapoaicion•• de car6cter ganeral para la cana· 

lizaci6n obligatoria por bolsa, de l•• operaciones con t!tu-

lo• inscritos que efectuan loa agentes d• valor••· 

- ordenar la auapen1i6n de las coti1acionea de valor•• 

cuando existan condiciones desordenadas o ae efectuen oparaci2 

nea no conformes con loa sanos uaoa y practicas bura&tilea, 

- Intervenir administrativamente a los agentes y bolsae 

de valores con objeto de suspender, normalizar o resolver OP! 

raciones que pon9an en peligro au solvencia, estabilidad o li 

quidez, o aquellas violatorias de la ley del Mercado de Valo

res y sus disposiciones reglamentarias. 

23. 
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- Ordenar la suspensi6n de operaciones e intervenir adm! 

nistrativamente a las personas o empresas que realicen opera

ciones de intermediaci6n en el Mercado de Valorea sin la aut~ 

rizaci6n correspondiente o que efectuen operaciones de oferta 

pOblica respecto de valores no inscritos en el Registro Naci~ 

nal de Valores e intermediario. 

- In1peccionar y vigilar el funcionamiento del INDEVAL. 

- Dictar disposiciones.generales a las que deberln ajus-

tarse loa agentea,peraonas morales y las Boleas de ValorH en 

la aplicaci6n de 1u capital pagado y re1ervaa de capital. 

- Formar la eatadlatica nacional de valore11 hacer publ! 

cacionea aobre el Mercado de Valore11 ser 6rgano de con•ulta 

del gobi•rno fed•ral y de loa organismo• descentreliaado1 en m! 

teria de valorea, Certificar in1cripcione• que obren en el -

Registro Nacional de valorea e Int•rmediarioa1 dictar 181 no!'.. 

maa de reqi1tro de op•racionea1 determinar loa di•• en qu• -

agente• y boleas de valor•• pueden au1p•nder 1u1 operacione11 

actuar a petici6n de la• partea como Arbitro o conciliador en 

conflictos por operaci6n de valore11 proponer a la SHCP la i! 

pa•ici6n de •ancionea por infracciones a la preaente ley. 

La organizaci6n se compone de la junta de gobierno, la -

presidencia de la CNV y el comit6 consultivo. 

La junta de gobierno estl integrada por once vocales. La 

SHCP designar& cuatro vocales, uno de los cuales ser& el pre

sidente de CNV. La Secretarla de Comercio y Fomento Industrial, 
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al Banco de Maxico, la Comiai&n Nacional Bancaria y de Segu

ros y Nacional Financiera, S.A. deaignar&n un vocal cada una, 

ademl• la SHCP d••ignar• lo• tres vocal•• re•tante1 entre P•! 

•ona• con conocimiento bur•Atil, financiero, o indu•trial. 

La pre•idencia se encargar& de llevar a cabo las funcio

nes que marca la ley del Mercado de Valores en aspectos admini! 

trativo• aaf como de ejecutar la• resoluciones que •e tomen -

en la junta de gobierno. 

El Comita Con•ultivo lo forman el Subsecretario de la -

Banca Nacional, lo• pre•idente• de Concamin, de la Bol•• Mex! 

cana de Valorea, de la Aaociaci&n de Ca••• de Bol•a, de la -

CONCANACO, de la A•ociaci&n Mexicana de Banco• y de la Aaoci! 

ci&n Mexicana de Jn•tituciones de Seguro• y el objetivo prin

cipal es de servir como &rgano de consulta. 

II.4. NACIONAL FINANCIERA, S.A. 

Este organismo aparece por decreto presidencial en el -

año de 193•.Y desde entonces h• apoyado el de•arrollo del me! 

cado de valor•• mediante la• siguiente• funcionea1 

- Organizar, transformar y administrar toda clase de em

presas e invertir en ella•. 

- Suministrar prAstamos a mediano y largo plazo. 

- Actuar como agente financiero del gobierno. 



Y muy particularmente en las siquiente11 

- Emitir certificados de participaci6n 

- !atablecer un autlntico mercado de valorea 
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- Participar en la emisi6n de acciones, bonos y obliga-

ciones. 

La adminiatraci6n ea llevada en un consejo y un director 

general loa cualea ae sujetan a la ley org•nica de I.a Nacional 

Flnanciera,con la finalidad de actuar como promotora del Mer

cado de Valorea a fin 4e canalizar recurao• ai!emb de re.ali-

zar le• operacione• de banca de dep6•ito, de ahorro y de crl

di to hipotecario. 

IJ.5. lllSTITUTO PAJIA EL DEPOSITO DI VM.OHS (IND!VALI. 

Aparece por decreto presidencial el 28 de abril de 1978 

·y mediante una adici6n a la ley del Mercado de Valorea el 12 

de mayo del mi•mo afto aparece publicado en el Diario Oficial 

de la Federaci6n como un orqaniamo con peraonalldad jurldica 

y patri1110nio propioa. 

La creaci6n de eate in•tituto obe4ecid a que era necesa

rio un organismo para controlar loa cada dla mi• gran.Sea vol! 

menea de tranaaccione• de valorea, de eata forma en octubre -

de 1979 el instituto empezd a recibir tltulo• para au dep6ai

to y la Comiai6n Nacional 4• Valor•• oblig6, mei!iante una ci~ 

cular, a lo• agentes de valorea a i!epcaitar en el in•tituto -

1 
1 
t 

! 
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los t1tulos que tengan por cuenta propia o ajena. S6lo aque

llos a9ente1 de valores con carScter de sociedades An6nimas p~ 

drSn proporcionar servicio de guarda y administraci6n de val~ 

res, depositando los t1tulo1 en el INDEVAL. 

El objetivo principal del IND!VAL es prestar un servicio 

pOblico para satisfacer neceaidades de interAs general rela-

cionadaa con la guarda, adminietraci6n, compensaci6n, liquid! 

ci6n y tranaferen~ia de valores. 

El aietema utilizado bu1ca facilitar y garantizar la am

plia circulaci6n de los t1tulos que ae ofrecen en el mercado 

y ea mediante asientos contable• dentro del instituto, ain -

ser necesario el traslado f!sico de los t1tuloa. 

De eata manera, al inmobilizar loe valoree, loa agente• 

e6lo dan aviao al instituto de las operaciones que realizan y 

cotejan diariamente la tenencia o poaici6n con la del inati

tuto. Tambiln ae1 se facilita al instituto la funci6n de com-

pensar y liquidar cuentas entre depoaitantes, asl como para -

llevar la administraci6n de loa valorea por cuenta de sua - -

cliente1. 

Tambidn se busca que la implantaci6n de Aste mecanismo -

de control permita la realizaci6n de ofertas pOblicas en cond! 

clones de mayor seguridad y firmeza as! como facilidad a los -

emisores de t1tulos al brindarles la opci6n de colocar grandes 

volGmenes a el menor costo, 
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Las principales funciones del INDEVAL son1 

- Ser depositario de las acciones, obligaciones y demls 

tltulos de crAdito que se emitan en serie o en masa y qu• r•

ciba de agentes de valorea, personas morales, de institucio-

nes de crAdito, de seguros y de fianzas y de aociedadaa de i~ 

verait5n. 

- Recibir tltuloa o documentos distintos a loa indicados 

cuando lo eatablescan otras lay•• o aean aeftaladoa por la S•

cretarl a de Hacienda y credito PGblico. 

- Administrar los valorea que ae entreguen para au dep6-

ai to. 

- Prestar servicio de transferencia, compenaacit5n y liqu! 

4acit5n aobr• operacionea que •• realicen r••p•cto a loa valo

r•• materia de 4e¡í6aito. 

- Intervenir en la• operacionea mediante laa cual•• 1e -

·con1tituye garantla prendaria 1obre loa valorea que le aean -

depoaitadoa. 

- Llevar a solicitud de las aociedadea emisoraa, loa li

bros de regiatro de acciones nominativas y realizar laa inacri2 

cion•• correapondientes. 

- Dar fA de loa actos que realice el ejercicio de las -

fu.nciones a su cargo. 

II,6. ASOCIACION MEXICANA DE CASAS DE BOLSA, A.C. 
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La Asociaci6n Mexicana de Casas de Bolsa, A.C. naci6 en 

1980 bajo la iniciativa de algunas Casas de Bolsa con la idea 

de conjuntar mediante esta organizaci6n al gremio bursStil. 

Los objetivos principales de esta asociaci6n son: 

• Contribuir a mantener la buena imagen de las Casas de 

Bolsa frente al pdblico en general. 

• Dar el apoyo t6cnico necesario para lograr la consoli· 

daci6n administrativa de loa agremiados. 

• Promover un mayor Smbito de operaciones para las casas 

de Bol•a mediante la bd•queda de nuevos instrumentos, nuevos 

mercados, nuevas funcionea. 

- Difundir ampliamente los servicios y las posibilidades 

de las ca••• de Bol••• a•f como del Mercado de Valorea. 

• Mantener una adecuada comunicaci6n entre los miembros 

de la A•ociaci6n y las autoridades competentes. 

• Formar comit8s de estudio sobre materias burs&tiles in• 

tegrados por expertos de las Casas de Bolsa para proponer, di! 

cutir e implementar nuevos instrumentos y medidas en favor -

del desarrollo del Mercado de Valores. 

II.7, INSTITUTO MEXICANO DEL MERCADO DE CAPITALES, 

A.C. 

El Instituto Mexicano del Mercado de Capitales, A.C. fuA 

creado en 1980 bajo el nombre de Asociaci6n Mexicana de Capa· 
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citaci6n BursStil con el objetivo de desarrollar y difundir el 

conocimiento del Mercado de Capitales y del Mercado de valores 

en general, también se ocupa de promover la formaci6n de re-

cursos humanos calificados en las actividades del Mercado de -

Capitales as1 como realizar estudios e investigaciones sobre -

el mercado y difundir nuevas técnicas burs&tiles. 

Para lograr esto el Instituto patrocina, organiza y pro-

mueve cursos, seminarios, conferencias, reuniones de estudio, 

concursos y diversos eventos que tengan por objeto el estudio 

y difusi6n del Mercado de Valorea. 

Est& formado por integrantes del gremio bursStil, sin fi

nes de lucro ni car&cter econ6mico, 

Il,8. ACADEMIA DE DERECHO BURSATIL, 

La Academia de Derecho Burs&til se cre6 el 28 de julio -

de 1979 para agrupar a aquellos licenciados en derecho intere

sados en estudiar esta rama del derecho mercantil que hasta -

ese momento poco se le conocta. 

El objetivo de la Academia es el estudio, la divulgaci6n 

y la investigaci6n del derecho burs&til con la publicaci6n -

respectiva de los resultados y la organizaci6n de eventos de 

alto nivel técnico por lo que los estudios han cobrado mucha 

importancia. 
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III. BOLSA MEXICANA DE VALORES, S.A. DE C.V. 

III.l. ANTECEDENTES. 

El origen de lo que hoy conocemos como interc3mbio bura~ 

til lo encontramos en las antiguas civilizaciones de los mer

cados griegos y romanea con localea como f6rums y basllica• -

en donde en Roma aparece el •colegio Mercatorum•. 

Al transcurrir el tiempo, deapu•• de la calda del imperio 

romano, durante la Edad Media, aparecieron nuevos sistemas de 

producci6n con frecuente• intercambio• comerciales. 

En el siglo XVI la or9ani1aci6n de los negocios en forma 

de gremio• impuh6 el creci111.l.ento industrial y comercial. Po

co deapu•a las primera• forma• de •sociedades An6nimaa• apare

cieron primero para financiar proyecto• de inverai6n para la 

banca, loa aeguroa y la n1ve9aci6n pira posteriormente en el 

aiglo XIX a e111presas mercantilea1 industriales y mineras. 

Ea entonces cuando los gobierno• de Francia, Inglaterra 

y Eapafta dentro de sus ambicioaoa planea de expanai6n, buaca

ron financiarse mediante la emiai6n y colocaci6n de cuantio-

aos bonos de deuda, a trav•a de loa primero• Mercados de Val2 

res entre loa banqueros de la epoca. 

Se debe destacar que aquellos mercados insipientes no eran 

permanentes y que las operaciones no se reglamentaban aino 
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que se realizaban al aire libre en barrios o callejones donde 

los interesados se acostumbraron a reunir con frecuencia. Por 

ejemplo en Londres: Changa Alley1 Nueva York1 bajo el lrbol 

Buttonwood1 Paria1 Rue Quincapoix, H6xico1 Plateros (hoy Had! 

ro). 

A partir del aiglo pasado se organizaron formalmente va

rias Bolsas en distintas partea del mundo, entre laa cuales -

destacan• 

La Bolsa de Alllaterdam1 fundada en 1611 lo que la hace -

la mis antigua, negoci6 no a6lo valorea aino tambi6n ae real! 

zaban tranaaccionea con cereales, piedras precioaaa y armame~ 

to. Hasta antes de la Primera Guerra Mundial ae cotizaban -

cerca de tr•• mil valorea, la mayorfa perteneci•ntea a extra~ 

jeroa, 

La Bolea d• Londrea1 Sin duda alguna repreaenta el cr•c! 

miento y deaarrollo econ6mico britlnico aaf como au aof iatic! 

do sistema financiero. A mediados del siglo XIX a trav•• de 

6sta Bolsa, ae formaron loa capitales que demandaba la indus

trialhaci6n y el desarrollo de la marina, de loa ferrocarri

les, de los textiles, del hierro y del acero para la explota

ci6n de las colonias. 

Loa resultados fueron que los pequeños ahorradores indi

viduales se transformaron en ricos magnates y que los ingle-

aes adquirieron confianza en la inverai6n en valores, Tambi6n 
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como consecuencia se impuls6 el desarrollo econ6mico de pa!ses 

como Estados Unidos, CanadA, Australia, India y Argentina. 

Cabe señalar que a diferencia de las dem&s Bolsas euro-

peas, la Bolsa de Londres ha sido y es una instituci6n priva

da. 

La Bolsa de Paris1 En los años de 1807 y 1816 se expidie

ron decretos en los que se limitaban el nGmero de personas que 

pod!an ejercer la profesi6n de corredor de valores indepen--

dientemente de que 6sta Bolsa no fuera tan importante en el -

desarrollo econ6mico de su pa!s. 

La Bolaa de Berl!n1 Siempre se operaron exclusivamer1te va

lorea alemanes con ingerencia directa del gobierno en •us ac

tividades. 

La Bolas de Nueva York1 Se organiz6 en 1792 y •• con•oli

d6 a partir de 1817, 

Hasta la Primera Guerra Mundial los recursos se canaliza

ban al desarrollo de ferrocarriles, de varios sectores indus

trialesr de la banca, de lo• ••guro• y del comercio en gene--

ral, es decir a actividades de car&cter privado, Sin embargo, 

a partir de la emisi6n y colocaci6n de bonos gubernamentales 

de guerra se rea6tiv6 el mercado hasta adquirir una importan

cia tal de ligarse completamente a la econom!a norteamericana. 



Hoy es el mercado de valores m~s importante del mundo, 

En AmArica Latina destacan las siguientes: 

Bolsa de Comercio de Buenos Aires: Se cre6 en 1854 bajo 

inic.1.ativa de alrededor de 150 personas que se reunieron en -

un local de la C6mara Comercial. 
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se negociaban t1tulos del gobierno argentino ast como c! 

dulas hipotecarias mediante las cuales el Banco Hipotecario -

Nacional, el Estado, las provincias y las municipalidades se 

allegaban de recur1os eficientemente. Incluao dichos tttuloe 

llegaron a cotizar•• en varias Bolsas europeas como Parta, -

Zurich y Madrid. 

Sin embargo, la ineetabilidad polttica y la ineeguridad 

para invertir de1alentaron por igual a inversionista• nacion! 

.le1 y extranjero• y acabaron con un mercado de capitale1 bien 

organilado. 

Bolsa de Valores de Rto de Janeiro1 Fu' creada en abril 

de 1877 bajo el nombre de "Bol•a de Fondo1 PGblicoa de Capi-

tal" de la RepGblica• y desde au creaci6n ha provocado inten-

soa debates entre el Congreso y la prensa. 

En 1939 se di6 a conocer la Legislaci6n Federal sobre las 

Bolsas y desde entonces se ha tenido una estricta participa-

ci6n y vigilancia por parte del gobierno. 



35, 

Ultimamente en ésta Bolsa se han introducido alternati

vas inovadoras en cuanto a la canalización del ahorro. 

Otra• Bol•as destacadas en el mundo son1 

En Inglaterra 1 en Birmingham, Manchester, y Liverpool. 

En Francia:·La provincia de Lyon. 

En España: En Barcelona, Madrid y Bilbao. 

En Italia• En Roma y MiUn 

En Estados Unidos1 American Stock Exchange (Nueva York) 

La Midwe1t Stock Exchange (Chicago) y la Pacif ic Coast Exchange 

(Los Angeles y San Franci1co). 

En Alemania: En Frankfurt y Hamburgo. 

En Suiza1 En Zurich y Ginebra. 

En el lejano oriente1 En Tokio, SeGl y Hong Kong. 

En Canadl1 En Toronto, Montreal y Vancouver. 

En AmArica Latina1 En Montevideo, sao Paolo, Bogota, Ca

racas, coita Rica y por 1upue•to Mlxico. 

En M8xico la etapa de industrialización po1terior a la1 

luchas de Reforma, impulsó el desarrollo económico e indu1trial. 

El pa!s se convirtió en un exportador de materias prima1, prin

cipalmente de mineral•• y aparecieron alguna• indu1tria1 y em

presas de textiles, jabones, cerveza, vidrio y papel entre 

otras, todas de capital extranjero. 

A fines del siglo XIX se fundar.en los primeros bancos que 

en un principio otorgaron cr~ditos para actividades comerciales 

olvid~ndose de financiar inversiones de capital. 
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Aquellos que posetan recursos generalmente eran los terr! 

tenientes y los comerciantes que prefertan atesorar e invertir 

en propiedades que en invertir en otras actividades. 

Fue en 1880 cuando un grupo de inversionistas mexicanos y 

extranjeros se empezaron a reunir en la Compañta Mexicana de 

Gas para comerciar con tttulos mineros, de alli pasaron a la 

trastienda del comercio de la ciudadana de Genin. 

11 21 de octubre de 1894 en la calle de Plateros (hoy H! 

dero) No. 9 se fund6 la Bolsa de Valores de M8xico con el ob

jetivo principal de poner en contacto a compradores y vended~ 

res de un puñado de titulas. Tres años deapu6s a6lo ae coti•! 

ban tres emisiones pGblicas y ocho privadas, entre las que -

deatacaban laa eccionea del Banco Nacional de M•xico, del Lo! 

dres y M8xico, del Internacional Hipotecario, las de la Cerv! 

carla Mocte1uma, laa de la Compañia de FSbricaa San Rafael y 

las de la Compañia Industrial de Ori1aba. La Bolaa deaapare

ci6 por la poca cantidad de titulo• entre otra• causas. 

Sin embargo, el 4 da enero de 1907 la aociedad renaci6 -

como Bolaa Privada de M8xico eatableciendo aua of icinaa en la 

Compañia de Seguros La Mexicana que se encontraban en el call! 

·j6n de la Olla en la ciudad de Mbico. 

En junio de 1910 el nombre fu6 cambiado por Bolsa de Va

lorea de México, s.c.L. y las oficinas pasaron a lo que actual 

mente es la calle de Isabel la Cat6lica 1 33. 
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El intercambio de valores aument6 y aceler6 su crecimien

to con la explotaci6n del petr6leo al aparecer un gran nGmero 

de empresa• explotadoras. 

El crecimiento fu6 tal que se cre6 la Bolsa de M6xico, el 

Centro de Corredores e Inver•ionistas de la calle de Palma 

que por causas internas poco tiempo despula se disolvi6. 

En el afto de 1933 la Bol•a de Valor•• de Mlxico, s.c.L.• 

empez5 a funcionar como una organizaci6n auxiliar de crldito 

autorizada por la Secretarla de Hacienda y Cr6dito P\lblico y 

cambi6 de nombre a Bolsa de Valore• de M6xico, S,A, de c.v. 

Ademla en ese mi•mo afto •• emiti5 el Reglamento de la• Bol••• 

de Valore• que tuvo vigencia hasta 1975, afto en que se publi· 

c& la ley del Mercado de Valor••· 

En la misma ley ae dieron las base• para la elaboraci6n 

del Reglamento Interior de la BOlaa que entr5 en vigor en oc· 

tubre de 1982, 

En 1975 exist1an tre• Bolaaa de Valorea en M6xico1 La -

Bolsa de Valores de Occidente, la Bolaa de Valorea de Monte-

rrey y la BOlaa de Valorea de MAxico. ruA entonces cuando -

los socios decidieron reforzar el Mercado de valores en general 

cerrando las dos primeras y apoyando la Gltima a nivel nacio

nal, cambiéndose su nombre por el utilizado actualmente de -

Bolsa Mexicana de Valores, S.A. eliminSndose la fu~ci6n legal 

de organismo auxiliar de crédito y sometiéndose a la regulaci6n 
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y vigilancia de la Comisi6n Nacional de Valores. 

lll.2. SlTUAClON ACTUAL. 

En la actualidad la Bolsa Mexicana de Valores es una in! 

tituci6n privada organizada como sociedad An6nima de capital 

variable y ea la dnica autorizada por la Secretarla de Haciea 

da y Crldito Pdblico en todo el pata. 

Las instalaciones de la Bolsa Mexicana de Valorea, S.A. 

se encuentran en la calle de Uruguay t 68 y en estos momentos 

se encuentre en conatrucci6n el proyecto de lo que aerl el -

nuevo edificio de la Bolsa ubicado en el Paseo de la Reforma 

y la calle de Rto Rhin en donde se ofrecerln mayores comodid! 

des y •• aistemati1arl la operaci6n casi por completo. 

11 objetivo principal de la Bolsa ea el de impulsar un d! 

•arrollo ml• equilibrado de la economta participando en la -

creaci6n de instrumentos fundamentales en nueato sistema f i-

nanciero. 

lll,3, FUNClONIS, 

Entre los servicios descritos en la ley del Mercado de V! 

lores en el Art. 29 se encuentran los siguientes1 

- Establecer locales, instalaciones y mecanismos que fa-
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cil~ten las relaciones y operaciones entre la oferta y la de

manda de Vülores, representados por agentes y casas dP. Bolsa. 

- Velar mediante supervisi6n y vigilancia las op.eracio-

nes que realicen los socios as1 como ejecutar las disposicio

nes que les sean aplicables. 

- Cu.idar que loa valores inscritos en sus regiatos sati!!. 

fagan loa requisitos legales correspondien'tes para ofrecer las 

m&ximaa seguridad•• a loa inveraionistas. 

- Difundir las cotizaciones de los valores, precios y -

condi~ionea de las operaciones que se ejecuten en su seno y -

certificarlas. 

- Divulgar las caracter1aticas de los valores inscritos 

en las pizarras y las caracter1stic~s de las empresas emiso-

ras. 

- Procurar el desarrollo del mercado a travAs de nuevos 

instrumentos o mercados. 

- Realizar aquellas actividades anSlogas y complementa

ria• en beneficio del Mercado de Valores, 

- Dar a conocer los principales ingresos y egresos de la 

Bolsa en cuanto a cuotas ~ las empresas, comisi6n a los agen

te• de valores por compra-venta, gastos administrativos y ga!!. 

tos de publicidad, 
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III,4. ORGANIZACION 

La Bolsa es administrada por un consejo de administraci6n 

formado por no menos de cinco socios, 6ste conaejo es elegido 

cada.año por la Aaamglea General de Accionistas que es la aut~ 

ridad mSxima en la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v. 

Loa accioniataa son loa agentes y las casas de Bolea y -

cada uno son poseedores de una acci6n de la misma Bolea. Ca

be destacar que al aparecer la ley del Mercado de Valorea en 

1975, se orden& que aquello• agentea qua calificaran y que ea 

organiaaran como Sociedadea An6nimaa eertan autori1adoa para 

operar como Casas de Bolsa, sin embargo, quedaron alguno• age~ 

tea peraonaa fleicaa que decidieron eeguir operando individua! 

mente, lo cual ee acept6 considerando sus trayectoria• impeca

bles como operadores durante muchos años. 

Actualmente los agentes de Bolaa peraonaa f taicae aon -

cinco y su autoriaaci6n ea intransferible. 

Lo• accioniataa de la Bolaa aon loa dnicoa, por ellos -

miamos o a trav6a de repreaentantea debid .. ente autori1adoa 

(conocidos como •apoderados operadores de piso") que pueden -

realizar operaciones en el aal6n de remates de la inatituci6n. 

El Consejo de Administraci6n de la Bolsa elige a la auto

ridad ejecutiva m!s alta que es el director general quien es 

el responsable del 6ptimo desarrollo de la misma. 
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Debido al gran dinamiamo que implica la operaci6n en el 

Mercado de Valores, la Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de c.v. 

cuenta con los mas modernos sistema• automatizados de inform! 

ci6n y control. 

El aiatema MVA-2000 (mercado de valorea automatizado --

2000) •• di1eñ6 para la participaci6n en forma directa y opor 

tuna de la intermediaci6n a nivel nacional, cuenta con banco• 

de datoa financiero• y de directorio de la• emiaoraa con val2 

rea inscritos en Bolsa y de los agentea de valores y caaas de 

Bolaa en funcionea, aaJ como de el regietro automati1ado de -

las operaciones en el aal6n de remates. 

Lu emiaoreaa, laa autoridad•• y el pdbli.co en general -

tienen acceao a eate servicio de informaci6n, 

La Bolaa tambifn proporciona informaci6n y acceso direc

to a loa principalea medios de comunicaci6n como aon la T.V., 

el radio y la prenaa. Ademls, ae imprime informaci6n a .travfa 

de las siguientes publicaciones: 

- eolettn burs&til.- con informaci6n diaria de las ope

racionos realizadas en el sa16n de remates. 

- sumario burs&til, econ6mico y financiero.- Edici6n -

mensual con los principales indicadores que muestran el compor 
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tamiento del mercado y el contexto económico nacional. 

- Anuario financiero y burs!til.- Con información de los 

cinco dltimos años de actividad de las empresas in1critaa en 

Bolsa. 

- Los indicadores buraStiles con información mensual es

tad1atica, burs&til y financiera del acontecer del Mercado de 

Valorea. 

III.5. IL INDICI. 

11 1ndice de precios y coti1acione1 4e la Bol1a ea otre 

de las informaciones que proporciona la miama y conatituya el 

indicador imprescindible de la situación general del mercado 

de capitalea. In Mtxico el !n4ice per11ite captar, en au con

figuración final, el comportamiento de la• operacionH, mo•-

trando una ponderación balanceada y repreaentetiva de laa em! 
BionH que conatituyen la muestra. Ademb permite registrar 

fielmente 101 cambios y el crecimiento en la eatructura evo-

lutiva del mercado. 

Loa criterio• que ae conaideran para la elección 4e la• 

cuarenta emisoras que forman la muestra son los siguientes1 

- Deben slgnificar la mbima liquidez dentro de lo po

sible. 

- Deben representar la mayor participación del pdblico 

en el capital de la empresa emisora. 
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- Deben de mantener estabilidad en los precios, acorde a 

la tendencia del mercado, 

La forma en que •e miden las anteriores condicione• se -

hace mediante cuatro indicadores independientea1 

- Diu operado• 

- NGmero de operacionea 

- 11taa6n monto operado sobre monto in•crito 

- varianza en el precio de la emisora de un movimiento 

a otro. 

Con•iderando lo anterior la mueatra de 40 se toma de el 

total de emiaoras in1critaa en Bolsa. Por ejemplo, durante el 

bime1tre de 1eptiembre y octubre de 1986, le mue•tra la e~ 

n!an las siguientes emisoras de accione•1 

Alfa B Codumex A Jdeere A Pliana 

Apaaco A Con tal ltimber A Sanborn 

Aviamex Criaoba A Latinea A Sanluh A-1 

Bimbo Cydsasa A Livepol Segumex 

Camesa A Dese B Loreto A Spicer A 

Carbide A Euskadi Moderna A Synkro 

' Cegusa CP Frisco A Nacobre A Telmex 86-A 

Cemex A Gmexico A Nadro Tolmex A 

Cermoc CP Irsa A Parras Tremec A 

Cifra A Celanes A Peñoles A Vitre 
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La evoluci6n del indice de precios y cotizaciones de ac-

ciones de empresas comerciales, industriales y de servicio --

del cierre de 1970 a la fecha ha sido como 8igue1 

Año Indice Incremento Año Indice· Incremento 
Porcentual•\ Porcentual 

1970 147 1979 1347.14 52.22 

1971 140 4.76 1980 1432.24 6.32 

1972 178 27.14 1981 947.87 - 33.82 

1973 185 3.93 1982 676.35 - 28.65 

1974 208 12.43 1983 2451.93 362.52 

1975 214 2.88 1984 4038.43 64.70 

1976 275 28.50 1985 11,197.17 177 .27 

1977 388 41.09 1986 47,101.03 320.65 

1978 115 128.09 

III.6. IL SALON DI RlllATIS, 

11 eal6n o pi•o de remtat•• es el &rea fl•ica que la Bo! 
•a Mexicana de Valore• pone a di•posici6n de agentes de Valo

rea y/o su• repreeentante• legales para realizar las tran•ac

ciones de compra-venta de lo• valor•• inscritos en la misma. 

la necesario destacar que la Bolsa Mexicana de Valores -

no vende ni compra por at misma, valorea de ningGn tipo, sino 

que son de intermediarios burs&tilea loa que concurrer a com

prar o vender, en un mercado libre, los valores para su clien 

tela, buscando obtener los mejores precios posibles. 

*Respecto al cierre del año inmediato anterior. 
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Como consecuencia, los precios se fijan sin intervenci6n 

de la Bolsa Mexicana de Valorea, y como resultado de la ofer

ta y de la demanda a que aon sujetos loa valorea negociados. 

El sal6n de remates ea el lugar donde se reunen los oper! 

dores de piRo que representan cada una de las 2f casas de Bo! 

sa y los cinco agentea de boba en operaci6n para realiaar -

las transacciones de compra-venta de valorea. 

El nombramiento y la asiatencia de los operadore• de pi

so al sal6n de r811&tes esta sujeto a las disposiciones del Co~ 

sejo de adJlliniatraci6n de la Bolsa. 

·En la actualidad, el aal6n ae ubica en el 20. piso del 

edificio de la Bolea, en la calle de Uruguay No. 68 y eatl d! 

vidido en 5 •corroa•, que son unid&dea de aervicio y control 

a trav6s de los cuales ae cubre el proceso de registro, info~ 

maci6n y liquidaci6n del mercado buraltil. 

En el primer corro ae encuentran las emiaionea del aec-

tor de renta fija como loe petrobonos, loa bono• de indemni•! 

ci6n bancaria, las obligaciones y algunas emisiones de accio

nes que se operan a plazo y a futuro1 del segundo al cuarto -

corro, se encuentran, por orden alfabltico, loa valorea de 

renta variable con ~reas exclusivas para operaciones a plazo 

~· futuros, en uno de loa extremos se encuentra un lugar esp~ 

cial para menejar contidades menores a un lote llamadas "pi-

cos", en el quinto y Gltimo corro se encuentran los valoree -

de Mercado de dinero como los CETES, el papel comercial y las 
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aceptaciones bancarias. 

Los corros cuentan con terminales de computadora en las 

que ae re9iatran todas y cada una de las operaciones o cotiZ! 

ciones as1 como de las posturas de compra o venta. De esta -

forma la informaci6n ae transmite en un tiempo real y tanto -

operadores de piao y a9entes como loa consultores del aiatema 

MVA-2000 pueden checar cualquier movimiento en laa pantalla• 

de video. 

Las sesiones de remate se llevan a cabo de lunes a vier

nes preaididas por funcionarios de la Bolea bajo el si9uiente 

horario1 

De 10100 a 14100 Hrs. operaciones con CETES 

De 10100 a ll.55 Hrs. operaciones con papel comercial 

De 10130 a 13140 Hra. operaciones con Mercadó de capital••· 

Se tienen cuatro receaoa de 5 minuto• cada uno, con obje-

to da permitir al personal administrativo alcansar y mantener 

el ritmo de operaci6n eatoa sons 

De 10126 a 10131 HRS 

De 11116 11121 HRS, 

De 12101 12106 HRS. 

De 13101 13106 HRS, 

Recientemente fueron cambiados loa sistemas de funciona

miento de pizarras, ya que anteriormente Astas ae llevaban m! 

nualmente en los alrededores del sal6n. Ahora sP. utilizan pa~ 
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tallas de video en donde sistem&ticamente aparecen los regis

tros de las operaciones o "hechos". 

La estructura de la inf ormaci6n que aparece en las piza-

rras se presenta en el ejemplo si9uiente1 

(1) EMISORA 

(2) 5 M - 120 

(3) 5 - 110 

(4) 100 

(5) 90 - 110 

(6) - 118 

(7) MZ - 112 

(8) 3M6 - 115 

(9) (28600) 

(l) Clave de la Emisora - Es la simplificaci6n.de la raz6n 

•oci•l de la emisora que no puede exceder de siete letras. 

Ejemplo., Raz6n Social 

El Puerto de Liverpool 

Grupo Induatrial Saltillo 

Compaftfa Mexicana de Aviaci6n -

Clave 

LIVIRPOL 

GISSA 

AVIAMEX 

(2) Postura de venta.- se anota Onicamente la mejor postura 

·(el precio más bajo)1 al lado izquierdo el voldmen de las ac

ciones (5000) y a la derecha el precio de venta por acci6n 

($ 120). 

(3) Posturas de compra.- se anota Onicamente la mejor postu

ra (el precio m4s alto). 
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(4) Ultimo hecho anterior. Se anota el Gltimo precio al que 

se negoci6 la emisora el d!a anterior o del Oltimo d!a en que 

oper6. 

(5) Rangoa de fluctuaci6n del precio.- Son los l!mites entre 

los que pueden fluctuar las operaciones de una emisora sin pr2 

vocar suspensiones temporales. Estas suspensiones se relizan 

en lapsos de 15 minutos, 30 minutos para la segunda y 60 minu

tos para laa 1ubsecuentes1 dicha• suapensi~nee son originadas 

por hechos o posturas de compra-venta que rebaaen el 10\ del 

Oltimo hecho y ee hacen p<lblicaa en el aal6n como una medida 

de orden busando fluctuaciones mensurable• en los precios. 

(6) Precio m4ximo.- Ea el registro de la operaci6n efectuada 

en el d1a, al precio mla alto, 

(7)Precio mtnimo.- !a el regiatro de la operaci6n efectuada -

en el d!a, el precio mas bajo. 

(8) Precio Oltimo.- Ea la opereci6n mls reciente que ae tie

ne regiatrada en el corro. 

(9) Total de acciones negociadas.- E• la suma de los tttulos 

negociados hasta el momento. 

!l aal6n de remates cuenta con un balc6n para visitantes 

desde donde cualquier persona interesada puede tener una pan2 

r&mica de todo el sal6n. 

La operaci6n est& estrictamente vigilada por representa~ 

tes de la Bolsa que buscan que todo funcione normalmente y se 

apegue a las siguiP.ntes reglas operativas: 
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l.- Pujas.- Las pujas son las medidas que se utilizan -

en la Bolsa para determinar la fracci6n m!nima en la que se a~ 

menta o disminuye el precio a que se negocia un valor. 

Todas las pujas propuestas en las operaciones de Bolsa, 

deber4n ajustarse a las siguientes reglas: 

a) Valores de Rendimiento Variable, 

Precio M!nimo 

De O.OS a 

s.oo a 
10 ,00 a 

25,00 a 

so.oo a 

100 ,00 a 

200.00 a 

500.00 a 

Precio M4ximo 

4.9S 

9.90 

24. 75 

49.50 

99.00 

198.00 

495,00 

780.00 

790.00 a $ 98S,00 

$1000.00 a 

$2SOO.OO a 

$5000,00 a 

247S.OO 

4950.00 

en adelante 

M!nimo de Puja •respecto al 
precio 

$ o.os 
o .10 

$ 0.25 

o.so 
l.00 

2.00 

s.oo 

10.00 

15.00 

25.00 

50.00 

100 .oo 

-1.0 

2.0 -1.0 

2.s -i.o 

2.0 -1.0 

2.0 -1.0 

2 .o -1.0 

2.'s -i.o 

2.0 -1.3 

1.9 -1.5 

2.5 -i.o 

2.0 -1.o 

2.0 

b) Valores de rendimiento Fijo.- El m!nimo de puja serS de 

$0.125 (l/8 de punto), 

c) Mercado de dinero.- El m!nimo de puja ser! de un centAsi-

mo sobre la de descuenta. 

2.- Lotes.- Los lotes son el conjunto de valores que for-
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man una unidad con la que se hacen operaciones en la Bolsa. 

A cualquier cantidad menor al lote se le denomina "pico•, 

al En valores de rendimiento variable los lotes ser&n -

de acuerdo a la siguiente tabla1 

De 

Precios Mtnimos Precios M&ximos 

o.os hasta $ 49.50 

so.- $198.-

200.- $49S.-

soo.- $98S.-

$1000.- en adel11nte 

b) En valores de rendimiento fijo 

Obligacion••• $ 10,000.- valor nominal 

Petrobonos1 10,000.- Valor nominal 

Lote 

5000 

1000 

soo 
100 

so 

Bonos de Indemnizaci6n Bancaria1 100 acciones• 

Accs. 

el En cupones de acciones y derechos accesorios1 100 cu

pones o equivalentes. 

dl Mercado de dinero 

Papel comercial 

CETES 

'Aceptaciones Bancarias 

PAGAFES 

$ 100 ,000 .- MN. 

10,000.- • 

100,000.- • 

1000.- uso 
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IV, INSTRUME~'TOS BURSATILES, 

IV,l, RENDIMIENTO VARIABLE, ACCIONES. 

Las empresas que inscriben sus acciones en la Bolsa Hex! 

cana de Valores son sociedades mercantiles organizadas como -

Sociedades An6nimas, es decir, son aquellas que exiaten bajo 

una denominaci6n social y que ae componen exclusivamente de -

socios cuya obligaci&n se limita al pago de aus accionea. 

La constituci&n de la aociedad an&nima puede aer en un -

a&lo acto o en forma auceaiva, mediante un procedimiento de -

suscripci&n ptlblica. En un a&lo acto se realiza al compare

cer ante un notario ptlblico las personas que otorguen la es-

critura aocial, la que deber& contener loa requiaitoa que ae 

necesitan para constituir cualquier otra sociedad. La de BU! 

cripci&n ptlblica se caracteriza por el llamamiento que los -

fundadores de la sociedad hacen al ptlblico para obtener la in

corporaci&n de nuevos socios. 

La ley general de Sociedad Mercantiles establece como re

quisito que la escritura constitutiva de una Sociedad An6nima 

debe contener los siguientes datos: 

- Los nombres, nacionalidad y domicilio de las personas 

Usicas o morales que constituyen la. sociedad1 

- El objeto de la sociedad 

- su raz6n social o denominaci6n 
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- Su duraci6n 

- El importe del capital social 

- La expresi6n de lo que cada socio aporta en dinero o -

en otros bienes1 el valor atribuido a 8atos y al criterio se

guido para su valorizaci6n. 

- El domicilio de la sociedad 

- La manera conforme a la cual haya de administrara• la 

sociedad y las facultades de los adminiatradores1 

- El nombramiento de loa administradores y la designaci6n 

da los que han de llevar la firma aocial1 

- La manera de hacer la distribuci6n de las utilidades y 

p8rdidas entre loa miembros da la sociedad1 

- El importe del fondo de reserva 

Los casca en que la sociedad haya de disolverse antic! 

padamente. 

- Las basas para practicar la liquidaci6n de la sociedad 

y al modo da proceder a la elecci6n da loa liquidadores, cuan 

do no hayan sido designados anticipadamente. 

La Sociedad An6nima debe estar formada cuando menos 

por cinco socios y que como mlnimo cada uno suscriba una ac-

ciOn. El capital social, o sea la suma del valor de las apor 

taciones de los socios, deber& ser mayor de veinticinco mil -

pesos, el cual deber& estar lntegramente suscrito al constitui~ 

se la sociedad, es decir, los socios han de contraer la obli

gaciOn suscrita con su firma, de aportar totalmente la canti-
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dad mencionada. 

Las aportaciones de los socios o el capital social de la 

sociedad An6nima, se divide en acciones las que representan el 

conjunto de derechos que corresponde a cada socio. La influea 

cia o participaci6n de cada socio se valora de acuerdo al nG

mero de acciones que poaea y determina la proporci6n para eje~ 

cer derechos en las utilidades y de votar en las decisiones de 

la empresa. 

Podemos definir a una acci6n como un tttulo valor que r! 

presenta una parte altcuota o una de laa fracciones, en que se 

divide el capital aocial de una sociedad An6nima y que permite 

la movilizaci6n de un derecho de propiedad sobre bienes mue--

bles e inmuebles, as! como para acreditar y transmitir la cal! 

dad y los derechos de socio y su importe repreaenta el l!mite 

de la obliqacilln que l!ste contrae ante terc.eros y la empresa 

misma. 

Todas las acciones de una sociedad Anllnima deben tener 

el mismo valor; sin embargo, al constituirse la sociedad po-

drA eatipularse en el acta constitutiva que el capital se di

vida en dos clases principales de acciones con caracter!sti-

cas especiales para cada clase. 

Ambas clases de acciones se cotizan en la Dolsa Mexicana 

de Valores y son comunes y preferentes. 
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IV.2. TIPOS DE ACCIONES, 

IV.2.l ACCIONES ORDINARIAS O COMUNES. 

Son aquellas que confieren a sus tenedores los mismos d! 

rechos e imponen las mismas obligaciones. Tienen derecho a voz 

y voto en las Asambleas Generales de Accionistas, ad como a -

percibir dividendos. 

IV.2.2 ACCIONES PREFERNTES. 

Son aquellas que garantizan un dividendo fijo m1nimo pr! 

viamente pactado por los socios. su derecho de voz y voto e! 

tl limitado, raz6n por la cual no concurren a las Asambleas -

ordinarias de accionistas, sin embargo, pueden hacerlo en ai

tuaciones especiales a las extraordinarias y gozan de priori

dad aobre otro tipo de accione• que exiaten en circulaci6n en 

-caso de liquidaci&n de la empresa. Laa acciones preferentes 

adoptan diveraas modalidades y estas son1 

IV.2.3 ACCIO!IES PREFERENTES ACUMULATIVAS. 

Son aquellas en. las cuales se ha pactado que independient! 

mente de los resultados que haya obtenido la empresa, los ac

cionistas tienen derecho a un rendimiento m!nimo, acumulable 

en los ejercicios liquidados con p8rdida, en cuyo caso se cu

brir& en el pr6ximo ejercico o hasta que las ganancias de, la 

empresa lo permitan. 
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IV.2.4 ACCIONES PREFERENTES CONVERTIBLES. 

Son aquellas para laa cuales se ha pactado que despu8s de 

un periodo previamente eatablecido ae transformaran en accio

nes comunes. 

IV.2.5 ACCIONES PREFERENTES NO ACUMULATIVAS. 

se llaman aal aquella• acciones cuyos dividendo• no ae a

cumulan y que, por tanto, ai en un ejercicio determinado no -

hubiera utilidades a repartir dan derecho a axiqir un dividen 

do no inferior al s• de au valor. 

IV.2.6 REQUISITOS DE INSCRIPCION 

una vez constituidas formalmente las Sociedad•• An6nimaa, 

puedan inacribir sus acciones en la Bolaa Mexicana de Valorea 

•i reunan loa aiguiantea requiaitoa1 

l.- Que asten inscrito• en al Reqistro Nacional de Valo

rea a intermediarios CRNVI) 

2.- Qua loa emisores aolicitan au inacripci6n en la Bol

•• por escrito y cumpliendo todos loa procedimiento•, y 

J.- Que satisfaqan los requisitos que determine el regl! 

mento interior de la Bolsa. 

Para obtener y en su caso mantener la inscripci6n de los 

valores en la secci6n de valores del RNVI el emisor deber& S! 

tisface1·, a juicio de la CNV, los siquientes requisitos: 
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l.- Que exista solicitud del emisor. 

2.- Que las caracterlsticas de loa valorea y los tfrmi-

nos de •U colocaci6n lea permitan amplia circulaci6n que •ea 

significativa y que no cau•e perjuicio al mercado. 

3.- Que los valorea tengan o puedan llegar a tener una -

circulaci6n amplia en relaci6n con la magnitud del mercado o 

de la empresa emiaora. 

4. - Que •• prevea razonablemente que sus erniaorea tenddn 

•olvencia y liquidez. 

5.- Que lo• erni1or•• •igen pol!tica• congruente• con lo• 

intere••• del pGblico inv•r•ioni•ta a cuyo efecto la SHCP, 

oyendo la opini6n de la CNV podra expedir di•po•icion•• de C! 

ract•r general que deber• comprander1 

al A la• •ociedad•• que dentro de •u• actividad•• reali

cen la interv•n•i6n en el capital de otra1 •ociedad••• •i co

mo m!nimo el 20t de •u• ingr••o• tuvo origen en tal•• inver-

sione• durante el ejercicio •ocial corre1pondi•nte al afto an

terior o aquel an que •• pretenda obtener o mantener el regi! 

tro al que 1e refiere al Art. 14 de la ley del mercado de va

lores, independientemente del nGmero de accione• o partea so

ciales de que sean titulares o de que tengan facultad de dete~ 

minar el manejo de las sociedades corre•pondientes. 

b) A las sociedades de capital variable emisoras de val~ 

res, y 

e) A las sociedades controladoras, considerSndose como -
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tales, para efectos de esta ley, aquellas que realicen como 

actividad exclusiva o concurrente la inversi6n en acciones o 

partes sociales de otras sociedades que les permita, directa 

o indirectamente, ser titulares del so• o m&s del capital de 

dichas sociedades o que por cualquier tttulo tengan la f acul

tad de determinar el manejo de las mismas siempre que dicha -

inversi6n sea igual o superior al 20• del capital pagado y de 

las reservas de la controladora. 

6.- Que los emisores proporcionen a la CNV, a la Bolsa -

Mexicana de Valorea, y al pGblico, la informaci6n que la pro

pia Comisi6n determine mediante disposiciones de car&cter ge

neral, que deber& comprender el procedimiento para su formul! 

ción y presentaci6n. 

7.- Que los emisores no efectGen operaciones que modifi

quen artificialmente el rendimiento de sus valores, ast como 

que no concedan a sus tenedores prestaciones que no se deri-

ven de la naturaleza propia de los tltulos o no se hayan con

signado expresamente en los mismos salvo que, en Aste Gltimo 

caso, obtengan la autorizaci6n previa de la CNV, 

La inscripci6n en el RNVI no implica certif icaci6n sobre 

la bondad del valor o la solvencia del emisor. Esta menci6n -

deberS figurar en los documentos a travfs de los que se haga 

oferta ;;!it.lica cte valores de acuerdo al Art. 14 de la ley Jel 

Mercado de Valores. 
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Actualmente, todas las acciones deben ser nominativas de 

acuerdo a la ley del Mercado de Valroes, es decir, en su texto 

debe aparecer el nombre del adquiriente y su propiedad se tran! 

fiere mediante endoso. 

Al mercado en que se operan las acciones se le conoce co

mo de Rendimiento Variable y esto se debe a que las acciones, 

de cualquier tipo, no producen intereses o rendimientos pre-

determinados, sino que el precio actGa en funci6n de la oferta 

y la demanda de los valores por parte de el pdblico inversio

nista. 

El precio nunca se fija de antemano y a6lo al efectuarse 

una colocaci6n de nuevas acciones se fija un precio de colee! 

ci6n. 

Los incrementos o decrementos en el precio de una acci6n 

·determinada,pueden variar considerablemente en forma indepen

diente de su valor nominal. 

Las acciones.pueden representar utilidades en dos formas 

distintas al inversionista, estas aon1 

1.- Utilidad en compra-venta.- tambiln conocida como "Ga• 

nancia de Capital" es cuando el precio al que se venden las 

acciones es superior a aqul!l al cual se adquiriernn. La di

ferencia entre ambos precios deduciendo la comisi6n de la casa 

de bolsa, constituye la utilidad real, que no existe mientras 

no hayan sido vendidas las acciones o no se µract1que la 11 to1M 
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de utilidades". Dicha utilidad se encuentra libre de impues

tos para el inversionista persona f!aica, siempre y cuando d~ 

cha operaci6n sea efectuada a travAs de Bolsa. 

2:- Rendimiento por pago de dividendos en efectivo o en 

acciones.- que decretan las empresas al conocer el resultado 

de sus ejercicios. 

Adem&s la inversi6n en acciones ofrece protecci6n contra 

la erosi6n inflacionaria, al estar respaldada por activos 

(edificios, terreno, maquinaria, equipo y productos) cuyo va

lor aumenta en forma paralela o auperior a los niveles de pr! 

cios. 

Los t! tuloa o documentos que amparan la• acciones norma! 

mente son impresos en papel de seguridad, consignando1 a) un 

resumen de las claQsulas del contrato de constituci6n de la -

sociedad1 b) La indicaci6n del nGmero de acciones que ampara 

el t!tulo1 o sea, que un t!tulo puede amparar una acci6n o -

mh y se les conoce como "t!tulo• mGltiples"1 y c) contener 

una serie de cupones, numerados progresivamente, que se van 

desprendiendo conforme se perciben los dividendos decretados. 

Estos cupones indican el namero de t!tulo y el namero de acci~ 

nes que amparan. 

El dividendo por acci6n es el monto de las utilidades que 

la sociedad habrá de repartir entre los accionistas. Estos -

di~idendos pueden repartirse cada año, una vez que la sociedad 
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haya efectuado su balance y éste se presente en una asamblea 

de accionistas, el cual es el 6rgano supremo. 

Las asambleas generales de accionistas pueden ser const! 

tutivas, ordinarias y extraordinarias, segGn los asuntos que 

hayan de tratarse. 

La Asamblea Constitutiva tiene por objeto precisamente -

la constituci6n de la Sociedad, la elaboraci6n de el Acta Con! 

titutiva y de los estatutos constitutivos en los que se debe

rS ba•ar la sociedad. 

La A•amblea General Ordinaria de accionistas es aquella 

que s~ reune por lo menos una vez al año dentro de loa cuatro 

meses que •igan a la clausura del ejercicio •ocial y •e oCUP! 

rS, ademas de los asuntos inclutdoa en la orden del dta, de 

lo• siguienteé1 

I.- Discutir, aprobar o modificar el informe de los adm! 

nistradores a que se refiere el enunciado general del Art. --

172 de la ley de Sociedades Mercantiles y Cooperativas, tomau 

do en cuenta el informe de los comisarios, y tomar las medidas 

que juzgue oportunas. 

II.- Determinar los emolumentos correspondientes a los 

administradores y comisarios, cuando no hayan sido fijados en 

los Estutos. 
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Para que la Asamblea Ordinaria se considere legalmente 

reunida, deberá estar representada, por lo menos, la mitad 

del capital social y lae resoluciones ser&n v&lidas cuando se 

tomen por mayorta de votos. 

Las Asambleas Generales Extraordinarias de accionistas -

son aquellas en las que se reunen para tratar cualquiera de -

los siguientes asuntos: 

I. Pr6rro9a de la duraci6n de la sociedad. 

II. Disoluci6n anticipada de la sociedad¡ 

III.Aumento o reducci6n del capital social1 

IV, Cambio de objeto de la sociedad1 

v. Cambio de nacionalidad de la sociedad¡ 

VI. Transformaci6n de la sociedad1 

VII.Fusi6n con otra sociedad 

VII1.Emisi6n de acciones privilegiadas1 

IX. Amortizaci6n por la sociedad de sus propias acciones 

de goce 

X. Emisi6n de bonos. 

Xl. Cualquiera otra modificaci6n del contrato social1 y 

XII.Los demás asuntos para los que la ley o el contrato 

social exija un quorum especial. 

Estas Asambleas podrán reunirse en cualquier tiempo y -

se constituye legalmente con la presencia de las tres cuartas 

partes del capital. 
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Existen tambi~n en las sociedades An6nimas las llamadas 

Asambleas Especiales cuando existen diversas categortas de ac

cionistas. Estas Asambleas no son 6rganos de sociedad, sino -

que son juntas de aquellos accionistas que poseen determinado 

tipo de acciones. 

En la actualidad y en la practica, una parte de las uti

lidades de la empresa se destina a su inverai6n en el mismo 

negocio, otra parte pasa a formar reaervas de capital de acuer 

do a disposiciones de ley, y otra m&s se reparte entre loa ac

cionistas. 

El dividendo puede decretarse en efectivo o en especie. 

Si se opta por el pirmero se reparte dinero en efectivo entre 

el ndmero de acciones en circulaci6n, este pago ae realiza -

contra la entrega o presentaci6n ftsica de uno o varios cupo

nea que ae encuentran adheridos a la acci6n, El pago puede -

repartirse en varias exhibiciones o pagos de acuerdo a lo que 

decrete la Asamblea de Accionistas. Si el dividendo se hace -

en acciones, en lugar de entregarse dinero en efectivo a los 

accionistas, se aplica el monto del reparto de utilidades a -

una capitalizaci6n, o sea, a una reinversi6n de utilidades en 

el negocio, emiti@ndose nuevas acciones que incrementan el C! 

pital de la sociedad. 

Desde 1983 la tasa impositiva es fija del 55% por conceE 

to del ISR en el cobro de dividendos en efectivo por parte 
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de personas f!sicas, mientras que cualquier cobro de dividendo 

en acciones es excento de impuestos, es por esto que loa acci~ 

niata1 deben de considerar todas las alternativas para obtener 

al mayor beneficio. 

La sociedad debe elaborar un estudio particular para de

terminar si es conveniente o no el colocar acciones en bolsa 

y democratizar el capital. AdemSs em imprescindible que dete~ 

mine el costo de capital que implique, de acuerdo a la estruc

tura de capital propia, emitir acciones, considerando las si

guientes f6rmulaa1 

Costo de Capital en acciones preferentes.- Es necesario 

relacionar los dividendos anuales que espera pagar la empresa, 

con el precio del mercado de las acciones. su determinaci6n 

supone que no existe obligaci6n alguna de amortizar las acci~ 

nea en forma gradual. La f6rmula para obtener el costo de ca

pital de acciones preferentes ea dividir 101 dividendos anua

les (unitariamente) entre el precio de las acciones, 

Si tencmos1 

D 
~.-m~~ 

Kp Costo de capital de acciones preferentes 

D ~~~~~ 

Pm = Precio del mercado 
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Para este c&lculo siempre se deber! considerar la cotiza

ci6n de las acciones en el libre mercado y no confundirse con 

el precio de emiai6n de dichas acciones. 

Ejemplo1 Suponiendo que la emisi6n de acciones preferen• 

tes requiere de un pago de dividendos anuales de $3,• por ac• 

ci6n teniendo un precio de mercado en bolsa de $ 40.- deter

minar el costo del capital de las acciones preferentes. 

D • $ 3 

Pm • 40.-

llp. _3_. ,075. $ 7.50 

40 

El resultado nos indica el costo de capital que le repre

senta a la empreaa cada acci&n preferente que tiene en circu

. laci6n o que piensa emitir. Esto se debe a que los dividendos 

pagados a loa accionista• preferentes no conatituyen gaatoa 

deducibles de impuestos, 

Coato de capital en acciones comunea.- ae consideran el 

dividendo por acci&n estimado en el año aobre el precio de -

mercado de la acci&n m&s la tasa de crecimiento esperada en -

el año de las utilidades de la empresa. 

si tenemoa1 

lle + 

Donde1 

Re • Costo de capital de acciones comunes 

D = Dividendos 

Pn • Precio de mercado 

9 = Crecimiento 
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Si con•ideramo• el mismo ejemplo anterior con un crecimien 

to esperado en el año de 4\ en sue utilidades (9 se maneja en 

nGmero• ab•oluto•), 

Tenemos a 

Kc _3_ + 
40 

11.50 Coato de capital de cada acci6n 

ordinaria. 

En los ejemplos vi•tos •6lo he mostrado en forma aimple -

y 9rlfica la meclnica elemental para determinar loa costos de 

capital en ambos tipos de acciones •in con•iderar comiaion•• 

por corretaje y colocaci6n por parte de casas de Bol•a ni otro• 

gasto•. 

IV.2. 1 CERTIFICADOS DE APORTACION PATRIMONIAL 

Finalmente, dentro del mercado de rendimiento variable -

podemos mencionar a los certificados de aportaci6n patrimonial 

que probablemente muy pronto ee coticen en BOlaa. 

Los certificados de Aportaci6n Patrimonial eon producto 

de la nacionali1aci6n de la Banca y por lo tanto, representan 

el capital social pagado de loa bancos. Son tltuloa nominati· 

vos divididos en dos series: 

La serie "A" representara en todo tiempo el 66\ del cap! 

tal social y podrá ser suscrita por el Gobierno Fedetal, por 

entidades de ~a a,:mi1.istraci6n pQblica federal paraestatal, -
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por los gobiernos de las entidades federativas de los munici

pios, por los usuarios del servicio pdblico de Banca y cr8di

to y por loa trabajadorea de la sociedad. 

LO• tltulos que la representen podrln amparar, uno o va

rios certificados, tendr&n numeraci&n progresiva y llevaran -

adheridos cupones nominativos y numaradoa para el cobro de u

tilidades. 

!n ningOn momento podrln participar en forma alguna en -

el capital de eataa sociedad•• persona• flaicaa o moralea ex

tranjaraa, ni aociedades mexicanas que no tengan excluai&n -

abaoluta de axtranjeroa1 la violaci&n a •~ta dispoaici&n dar& 

lugar a la plrdida del certificado o certif icadoa de Aporta-

ci&n Patrimonial de que •• trate, en fevor de la naci&n. 

La adquiaici&n del control del 0.5• o mis del capital P! 

·gado de una sociedad mediante certificados de la serie •e• a 

travea de una o varia• operaciones de cualquier naturaleza, -

simult&nea o sucesivas, deber& someterse a la previa autori

zaci&n de la Secretarla de Hacienda Y Crldito POblico. 

IV.3. RENDIMIENTO FIJO. 

Los valorea del sector de renta fija m&a comunas en M6x! 

co 1on1 

IV.J,l PETROBONOS. 
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Son certificados de participaci6n ordinaria emitidos por 

el gobierno federal a travAs de un fideicomiso constitu!do en 

Nacional Financiera, organismo que actGa como emisor. 

Para au emisi6n, el fideicomiso constitu!do en NAFINSA 

adquiri6 de Petr6leos Mexicanos una determinada cantidad de -

barriles tipo Itsmo, el de mayor calidad (tambi8n conocido c2 

mo el API-33) y en base a ese crudo fideicomitido se emiten -

los PetrobOnos. 

Por lo tanto, au emisi6n tiene por objeto, por un lado, 

el financiamiento del Gobierno Federal y por el otro, una al• 

ternativa de inversi6n garantizada por el precio internacio-

nal de petr6leo. 

se emiten a un plazo determinado, hasta ahora, de 3 aftoa 

plazo en que se amortlzan a su valor nominal ($1000.- 6 

$10,000.-) mis las ganancias de capital que 1e determinaran -

de la diferencia que re1ulte entre el importe a que se adqui

ri6 el petr6leo que respalda los tttulos y su precio de venta. 

La primera emiei6n ae realizo en 1977 y a la fecha se han 

realizado 12 emisiones, las cuales han tenido gran acogida por 

parte del pGblico inversionista por los rendimientos que han 

otorgado en sus tres años de vigencia las emisiones ya venci

das incluyendo intereses: 

1977 1978 1979 

144.2\ 202.6' 385.7% 

19791 

349.0\ 

H~ 

411.l\ 

1981 

459.4\ 

1982 1983 

433.3% 483.2% 
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Se encuentran inscritos en la Bolsa Mexicana de Valores 

e inclu{dos en el Registro Nacional de Valores e Intermedia-._ 

rios de la CNV, lo que brinda a los Petrobonoa un amplio mer

cado secundario asegurando aa! la inmediata liquidez. 

Bl r~girnen f iacal de los Petrobonoa implica que el rendi

miento mtnimo garantizado est& sujeto a una retenci6n del 2ll 

sobre loa primeros 12 puntos porcentuales de la tasa bruta d! 

cretada para personas f!sicas. Para las personas morales el 

rendimiento total constituye un ingreso acumulable, las ganan 

ciaa de capital se encuentran excentaa para personas ftaicaa 

y representan un ingreso acumulable para las personas morales, 

mientras que la p6rdida de capital ea deducible de impuestos. 

11 valor de venta del Petrobono •e calcula multiplicando 

el nllJnero de barriles que amparan la emiei6n, por el precio -

del petr6leo Istmo de exportaci6n y ae realiza la converai6n 

d6lar peso, al tipo de cambio controlado vigente.Al resultado 

anterior ae le reatan los rendimientos trimestrales pagados, 

para obtener aat el valor te6rico del petrobono, 

Como podemos observar, la inversi6n en Petrobonos prote

ge contra devaluaciones del peso mexicano, en relaci6n el ti

po de cambio controlado del d6lar. Tambi8n ai ae considera que 

todas las emisiones actualmente en circulaci6n, ofrecen un -

precio rn!nirno por barril de petr6leo que se exporte corno ga-

rant!a, podernos afirmar que el Petrobono ofrece excelentes --



ventajas para el inversionista. 

Los precios de garantta por barril de las emisiones que 

eatSn actualmente en circulaci6n son1 

1984 

29.00Dlls. 

1985 1985 -

27,75 Dlls. 26.75 Dlls, 

1986 

15.50 Olla. 

Si el precio del crudo tipo Istmo estuviera por abajo de 

estos niveles en el momento del'vencimiento, se considerara -

el precio de garantta para su liquidaci6n, y si en ase momento 

el precio del tipo Itsmo fuera mayor al da garantta, se toma

r& como base el precio mayor. 

Los rendimientos equivalen en forma anual al 12• del con

tenido de petr6leo por tttulo, Este contenido en las emisio

nes vigentes es como sigue1 

1984 

0.191412 

1985 

o.167695 

1985 • I 

0,130939 

1986 

0.04026386 

su pago se hace en forma proporcional cada trimestre a -

partir de la fecha de emisi6n. Como el 12• 6 el 3• trimestral 

equivalen a petr6leo, se multiplica esta porci6n por al pre-

cio de garantta de petr6leo en cada una de las emisiones, fi· 

nalmente se multiplica por la paridad de equilibrio que se f! 

je dos diaa hábiles antes del final da cada trimestre. 

Las operaciones se efectuan a través de casas de Bolsa, 

las cuales cobra el 0.25\ por concepto de comisi6n sobre el 

68. 
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precio de compra o venta. Este precio dependerá de las con

diciones de oferta o demanda que existan en el mercado. Tie

nen un plazo de liquidaci6n de 24 horas. 

IV.l.2 OBLIGACIONES 

Son titulo• valores que representan la participaci6n in

dividual de sus tenedores en un crAdito colectivo a cargo de -

una sociedad an6nima. Su oooraci6n ea a travb ele la Bolsa Me

xicana ele Valores y pagan a los inversionistas un inter6a ae

mestral o trimestral, aparte de devolver el capital clespu6a -

de cierto plazo. 

En la actualiclacl, se cotisan en el Mercado ele Valoree 2 

tipo~ de obligaciones que sana 

- Obligaciones llipotecarias1 Son emitido• por Sociecladee 

An6nimas y est&n garantizadas por una hipoteca que se establ! 

ce sobre los bienes de la empresa emisora, pueden incluir loa 

edificios, maquinaria, equipo y activos de la socie~ad.Se do

cumentan y en su texto se consigna, entre otras cosaa, el no!!! 

bre de la sociedad emisora, actividad, domicilio, datos del -

·activo, pasivo y capital, balance que se practic6 para efec-

tuar la emisi6n, plazo total de amortizaci6n, tipo de inter6s 

y formas de pago. 

La ley manda que en tocias las emisiones de obligaciones 
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deben representarse los intereses de los obligacionistas por 

un representante coman, que puede ser cualquier persona o in! 

tituci6n que para tal fin aat6 autorizada. 

El representante coman tiene la encomienda de vigilar al 

cumplimiento y legalidad de los compromisos que de la emisi6n 

se deriven. 

• Obligaciones Quriografarias,• Son aquellas que est&n 

garantizadas por la solvencia econ6mica y moral de la empresa, 

solvencia respaldada por todos los bienes y activos ain hipo· 

tecar. 

El inter6s qua devengan puede ser fijo o variable ajust&~ 

doae a los rendimientos del mercado en general. 

La amortizaci6n, o devoluci6n del capital al inversioni! 

ta por parte de la empresa emisora, se hace en forma program! 

da a una fecha determinada desde la emisi6n y puede ser por • 

sorteo, fijo o anticipado, 

- Obligaciones convertibles.- Pueden ser de cualquiera • 

de los dos tipos mencionados con sus mismas caracterlsticas, 

con la salvedad de que al llegar la fecha de su vencimiento -

el inversionista podr6 optar entre recibir la amortizaci6n de 

la deuda, o bien, convertir sus tttulos en acciones comunes o 

preferentes do la misma emisora. 
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El objeto de este tipo de valores es el de obtener recur

sos para las empresas a trav6s de pasivos a largo plazo, con -

la posibilidad futura de convertir eata deuda en parte del ca

pital, permitiendo una mayor flexibilidad y capacidad de ende~ 

damiento poaterior. 

Entre las ventaja• m4a significativas para que las socie

dad•• emitan obligacionea convertiblea se encuentran1 

- La flexibilidad inherente al empleo de obligacionaa 

convartibl••• le permita a la firma raali1ar una planaaci6n -

m4a racional de su estructura financiera. 

- Brinda la posiblidad a las emisoras de endeudara• a ba

jae taaaa da interla, dando a loa invaraioniataa la poaibili

dad de participar en las ganancias potencialea de canital deriv! 

daa da la buena marcha d• la ampraaa. 

- Bajos costos de capital durante un perfodo de baja ren

tabilidad, Si ae utilizaran acciones para financiar un proye~ 

to de inverai6n, loa precios se deprimirfan conaiderablemente. 

Al emplear Obligaciones convertible• ae 9aranti1a un perfodo -

razonable (6 a 9 meses) antes de que sean convertidas en aceto 

nea de la compañta. Aquf actuan minimizando el costo del din! 

ro en un pertodo de poca actividad. 

- Para el obligacionista, estos tftulos ofrecen la venta

ja de asegurar un valor mlnimo como acciones comunes en caso -
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de que el precio de las acciones a que se tiene derecho disml 

nuya, si el precio de ~atas aumenta el inversionista se bene

ficia ejerciendo la converai6n. 

Esta di1111inuci6n de rieaqo para el inversionista, esta -

compensada con una tasa de rendimiento inferior, en relaci6n 

a la de obligaciones comunea. 

- Si el precio de mercado de laa accione• ea atractivo, 

el tenedor de la obligaci6n optara por la conversi6n, de fata 

forma podra vender las accione• inmediatamente en el mercado, 

obteni6ndo con eato, una prima adicional. 

- Permiten la posibilidad de mayor finan~iamiento en 

aquellas firma• con un grado de apalancamiento considerable. 

- Para el inversionista, la• obligaciones convertibles 

·pueden fungir como un seguro contra la inflaci6n. Por un lado 

la inflaci6n reduce el valor real de loa intereses pagados, 

pero por el otro, existe gran posibilidad de que el precio de 

las accione• aumente, con eato, el obligacionista ae benefi~

cia efectuando la converai6n. 

- Se facilita la colocaci6n de la emiai6n, ya que presen 

ta el inversionista un doble plan de inverai6n a la vez. 

IV.3,3 BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL PARA EL PAGO DE 

LA INDEMNIZACION BANCARIA (BIB'sl. 

Estos tltulos valores aparecieron a ratz de la expropia-



ci6n de la Banca privada mexicana, el lo. de septiembre de 

1982. 
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El gobierno federal deeidi6 emitir bonos gubernamentales 

por un monto idéntico al correspondiente a la SW!la total del 

valor, determinado para tal efecto, de cada uno de los Bancos 

1ujetos a la expropiaei6n. 

De esta forma, a loa tenedeores de acciones bane3riaa al 

31 de agosto de 1982, lea fueron canjeadas por BIB's de acuer 

do a 1u tenencia, y a la valuaci&n de los activos del Banco -

en cada caso. 

Los bonos son nominativos, devengan interese• y eatSn ga

rantizados directa e incondicionalmente por el gobierno fede• 

ral teniendo laa siguientes caracter1aticas1 

- Su valor nominal ea <!! $100.- M.~. y au emisor es la 

Secretarla de Hacienda y Crl!dfto Pllblico. 

- El plazo de amortizac6n vencerS el 31 de agosto de 1992 

por lo que au duraci6n ea de 10 años con 3 de gracia (ain pa

go de capital) 6 sea hasta el 31 de agosto de 1986, 

Las amortizaciones ser&n parciales cada año durante los 

7 años restantes de acuerdo a la siguiente tabla1 
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Amortizaciones Importe aproxi- de la deuda Valor nominal 
No, Fecha mado en millones a amortizar. ajustando 

lo. Sep. 86 19'775 14• 86.-

2 lo. Sep. 87 19'775 14' 71..-

3 lo. Sop, 88 19 '775 14' 58 .-

lo, Sep. 89 19'775 14' 44.-

5 lo. Sep. 90 19'775 14' 30.-

6 lo. Sep. 91 19' 775 10 16.-

7 lo. Sep. 92 22'600 16' 

141'250 lOOt 

Devenqan intereses sobre aaldoa insoluto• a partir del -

lo, de septiembre de 1983, el pago de dstoa se hace trimeatra! 

mente, loa diaa primero de loa meaea de septiembre, diciembre, 

marzo y junio de cada año. 

Laa tasas de interda ae determinan mediante el promedio 

aritmatico de los rendimientos mlximoa que para persona• f!ai 

cae o morales, las instituciones de crddito del pata eaten ay 

torizadas a paqar. En cedes a plazo de 90 dias, ambos prome

dio• se determinan considerando laa cuatro semanas completa• 

inmediatas anteriores al trimestre de que se trate. 

- Tienen el mismo tratamiento fiscal que los dep~sitos 

bancarios de dinero a plazo fijo de 90 dias sobre los prime

ros 12 puntos personas f!sicas sujetas al 12t, personas mora

les es un ingreso acumulable. Son negociables, estan inscri--
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tos en el Registro Nacional de Valores con la clave BIB*82 por 

lo que se liquidan a las 24 horas de haberse neqociado. 

IV. 3. 4 BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO 

Son Utulo• valor quirografarios emitidos a mediano y -

largo plazo exclu•ivamente por las in•titucione• nacionale• -

de crfdito !Bancos de De•arrollol con el objeto de apoyar ac

tividade• crediticias de aectore• eapecffico1. 

Z•dn representado• por pagares y funcionan como un ins

trumento de financiamiento a largo plazo mfnimo de tres años 

ma. uno de gracia. 

En primera in•tancia ae han autorizado a loa aiguiente• 

banco• para la emisi6n de esto• valore•1 Nacional Financie

ra S.A.1 Banco Nacional de Obras y Servicio• PGblico11 Banco 

Nacional de Cr6dito Rural1 Banco Nacional de Comercio Exte-

rior1 Banco Nacional Pesquero y Portuario y Financiera Naci2 

nal Azucarera. 

l•to• tftulo• tienen un valor nominal de Sl0,000 y •u• 

mdltiplo• y loe posibles adquirientes son las personas ffsi

cas y morales. 

Los rendimientos trimestrales se calculan en base al pr2 

medio aritm6tico de los rendimientos maximos que las institu

ciones de cr6dito est6n autorizadas a pagar por dep6sitos en 
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moneda nacional a plazo de 90 diaa, 4 semanas antes de la fe• 

cha trimestral de liquidaci6n de intereses respectiva. 

IV,3.5 BONOS DE RINOVACION URBANA. 

Son tttulos emitidos por el gobierno federal donde se -

conaigna la obligaci6n de pagar una suma de dinero en fecha -

determinada. 

Eatoa bonos aparecieron a ratz de la expropiaci6n de loa 

irunueblea y predios m41 afectados durante lo• aiamoa auf ridoa 

en aeptielllbre de 1985, Mediante la colocaci6n y emiai6n de -

eatoa, el gobierno federal asumi6 la obligaci6n de liquidar 

a loa anteriorea dueftoa de totalidad de sua propiedad••· 

El plazo de eatoa bonos ea de 10 aftoe m4• tres de gracia 

.Y loa tenedores de 101 miemos recibir4n intereaee pagado• tr! 

meatralmente determinados en base al promedio aritmAtico de 

la• tasas m4ximas que las institucionea de crAdito del pata 

estAn autorizada• a pagar por dep6aitoa bancarios en moneda 

nacional a 90 dias, 4 aemanaa antes del trimestre respectivo. 



V. TRANSACCIONES DE COMPRA Y VENTA DE VALORES 

EN LA BOLSA MEXICANA DE VALORES. 

77. 

La• operaciones que 1e realizan en el piso de Remate• de 

la Bolsa Mexicana de Valores se pueden clasificar en funci6n 

a su forma de contrataci6n y tambiAn a su forma de liquidaci6n. 

V.l. Por 1u forma de contrataci6n, en e1te tipo de 

operacione1, revisten cuatro modalidade11 

v.1.2 Por orden en firme1 Cuando se desea realizar 

una operaci6n a un precio fijo de alguna emisora, se deposita 

en el corro respectivo una ficha de compra o de venta f6rde-

nes en firmel en donde se especifican las condicione• de la -

postura lemi1ora y 1erie, nllmero de accione•, precio y vigen

cial quedando registrada en orden de precio y hora. 

Al coincidir las condiciones especificadas en una orden 

en firme de compra con una orden en firme de venta, la opera

ci6n autom4ticamente queda cerrada. 

En caso de no coincidir la cantidad de valores e1pecifi

cados, la oceraci6n se cerrara por el voldmen anotado en la -

menor de ellas. 

La orden en firme y de contado tendr& siempre preferen

cia sobre las posturas verbales (o de viva vozl, si coinciden 

los valores especificados y su precio. 
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La operacidn se inicia con la proposicidn que realiza un 

agente de Bolsa u operador de piso en voz alta, anunciando si 

desea comprar o vender, e indicando la emisora y serie, la· 

cantidad de títulos y el precio al que quiere comprar o ven-

der. Si no se especifica cantidad de títulos, se entendera -

que el nGmero de acciones a operarse es equivalente a un lote, 

El agente' u operador de piso que acepta la propuesta, lo 

hace u1ando el t6rmino "cerrado", considerSndose asr concert! 

da la operacidn, la cual debera ser re9i1trada por el agente 

vendedor en la "ficha Gnica•, entregSndola al corro re1pectivo. 

E1ta ficha dnica incluye, ademas de original para el coro, 

copias para el vendedor y comprador, el corro procederS a re

giatrar la operacidn en el sistema de cdmputo asr como 'tam-

bi6n en la pizarra. 

Las operaciones se consideran concertadas y surten sus -

efectos tan pronto como la proposicidn hecha de viva voz es -

aceptada verbalmente. 

En la Bolsa Mexicana de Valores, la palabra "cerrado" es 

la base principal de las transacciones1 por ello, su lema ea 

"dictum meum pactum" que traducido del latfn quiere decir "m.! 

palabra es mi contrato". 
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V.1.4 CRUZADA O DE REGISTRO, 

En el caso de que un agente de Bolsa u operador de piso 

reciba de uno de sus clientes una orden de compra y de otro -

una de venta, coincidiendo en la emisora, serie y precio, se 

deber4 de regiatrar en Bolea mediante una operaci6n "cruzada". 

La mec4nica que se sigue en este tipo de operaciones se 

inicia anunciando con un timbre, (que enciende una luz verde 

en el corro reapectivol que se va a realizar una orden cruza

da, mencionando que se "dar4" o se "tomar4"1 en seguida se 

anuncia el nombre de la emisora, la serie, la cantidad y el -

precio. 

Si el otro agente de bolaa u operador de piao se intere

sa en la operaci6n, podr4 intervenir en el momento diciendo 

"doy" o "tomo•, aegdn sea au poatura de oferta o demanda, ce

rrando la operaci6n a un precio mejorado de acuerdo a laa pu

ja• mfnimas establecidas, una abajo del precio si se vende o 

una por arriba si se compra. En la Gnica operaci6n cruzada -

que nadie puede intervenir aer4 cuando una caaa de bolsa est@ 

realizando una oferta pGblica primaria o secundaria. 

V.1.5 DE CAMA 

Es una operaci6n que se propone en firme con opci6n para 

que otros operadores de piso o agentes de bolsa compren o ven 

dan, dentro de un margen de fluctuaci6n del precio. 
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El aqente u operador de piso did a viva voz "ponqo una 

cama" indicando el nombre de la emisora, la serie, la cantidad 

de accione•1 loa diferenciales o ranqos entre los precios de 

compra o venta los fijar& posteriormente. El aqente u opera-

dor de piao que acepte •escuchar la cama•1 quedar& obliqado -

por ese a6lo hecho a operar a cualquiera de los precios que -

contenqa el diferencial pactado, teniendo la opci6n de comprar 

o vender. 

V.2. POR SU FO~ DE LIQUIDACION EN ESTE TIPO 

DE OPERACIONES, ENCONTRAMOS TRES MOOALIDAOESr 

V.2.1 DE CONTADO 

Son las operaciones que deber&n liquidarse a m&a tardar 

a laa 24 y 48 horas siquientes a que fueron concertadas y co~ 

forme al horario establecido por el inatituto para el Dep6ai

to de Valores (INDEVALI y por la Bolsa Mexicana de Valores1 

en el primero se realiza la liquidaci6n de los valorea y en 

la aequnda la liquidaci6n en efectivo. 

V.2.2 A PLAZO. 

Son operaciones en las que se conviene, desde el momento 

en que se realizan, que su liquidaci6n ser& hecha en un tiem

po determinado, el cual será mayor a 3 dias y menor a 360, p~ 

diendo liquidarse anticipadamente por acuerdo de las partes. 
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En el caso de que la fecha convenida corresponda a un dia in

h4bil, la liquidaci6n se har! el dia h!bil siguiente. 

V.2.3 A FUTURO. 

Son operaciones a futuro, las compras ventas de valorea 

cuvo cumplimiento habr! de efectuarse en plazca prefijados, 

que mediante·la liquidaci6n diaria de pGrdidaa y ganancias -

respecto a loa precios corrientes de este mercado y la const! 

tuci6n y mantenimiento de laa garanttaa que deben de deposi-

tar, permiten la deavinculaci6n entre at de quienes pacten t! 

le• operaciones, que concluyen no s6lamente en lo• plazos con 

venidoa, aino anticipadamente, a travGs de au liquidaci6n por 

reverai6n o por diferencia•. 



VI. LA INTREMEDIACION BURSATIL DE LAS CASAS 

DE BOLSA. 

VI.l. ORGANIZACION, 

82. 

Hasta el año de 1975, la actividad de compra-venta de va

lores se deaarroll6 anica y exclusivamente a trav6s de los 11! 

mados agentes de bolsa, personas f!aicaa cuya calidad de ao-

cio1 de la bolsa les facultaba a realizar las labores de in-

termediaci6n bursátil. 

Fu6 entonces que la promulgaci6n de la ley del Mercado de 

Valorea e1timul6 la organizaci6n de loa agentes de Bolsa en • 

sociedades mercantiles conocidas como Casas de Bolsa. 

En el Art. 21 del Cap!tulo tercero de la propia ley se • 

estipula que la inscripci6n de una sociedad en la Secci6n de 

Intermediario• del Reqietro Nacional de Valorea e Intermedia• 

rios, dS a fata la calidad de Casa de Bolaa1 ademl1 para con! 

tituirse deben llenar los requisitos que la propia ley esta•• 

blece, aa! como cumplir las dispoaiciones que marca el Regla

mento Interior de la Bolea. 

Entre los requisitos m!s importantes se encuentran: 

- Estar inscrito en la secci6n de intermediarios de la 

Comisi6n Nacional de Valores. 

- Adquirir una acci6n de la Bolsa. 
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- Realizar la aportaci6n al fondo de contingencia en fa

vor del pdblico inversionista. 

- De•ignar y mantener un mlnimo de do• operador•• de pi-

so. 

- Que sus directores tengan solvencia moral y econ6mica, 

ademas de que deben ser aprobados oor el Consejo de Adminis

traci6n de la Bolsa aal como por la Comiai6n Nacional de Vale 

res. 

Al •er las casas de Bolsa socio• de la Bolsa Mexicana de 

Valorea la aparici6n de un nGmero mayor de Ca••• de Bol•a ••

ta limitada al nGmero de socios que se decida mantener en la 

Asamblea de Accioni•taa. 

Por ••to, •olamente la• Casas da Bol1a, a trav•• de fun

cionarios autorizados¡ pueden ejecutar en la Bolsa las 6rde-

ne• de compra y de venta de valorea que ordenan loa inveraio-

· niata•. 

VI.l Pero su funci6n no •e limita a ejecutar 6rde

nea, entre la• funcione• de las Casas de Bolsa, de•crita• en el 

Art. 22 de la ley del Mercado de Valore• •e encuentran1 

- Actuar como intermediario en el Mercado de Valores en 

ioa instrumentos que esten autorizados a manejar. 

- Recibir fondos por concepto de operaciones con valores 

que se les encomienden. 
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- Prestar asesor!a en materia del Mercado de Valores a em

presas y pQblico inversionista. 

- Recibir prdstamos o crdditos de instituciones de crddi

to o de orqanizaciones oficiales de apoyo al mercado de valo

res, para la realizaci6n de las actividades que les sean pro

pias, 

- Conceder prl!stamos o crl!ditos para la adquisici6n de -

valore• con qarant!a de datos. 

- Realizar operaciones por cuenta propia que faciliten -

la colocaci6n de valores o que coadyuven a dar mayor estabili 

dad a los precios de estos y a reducir 101 mSrqenes entre co

tiaacione• de compra y de venta de 101 propio• tltulos. 

- Proporcionar servicio de quarda y administraci6n de V! 

loree, depositando los tltulos en el instituto para el Dep6si 

to de Valores. 

- Realizar operaciones con carqo a su ca~ital pagado y -

de reserva• de capital. 

- Realizar operaciones con valores con sus accionietaa, 

administradores, funcionarios y apoderados para celebrar ope

raciones con el pGblico. 

- Llevar a cabo actividades de las que les son propias a 

travds de oficinas, sucursales o agencias de instituciones de 

crl!dito. 

- Invertir en acciones de otras sociedades que les pres

ten servicios o cuyo objeto sea auxiliar o complementario de 

las actividades que realicen éstas Casas de Bolsa, que señale 
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la propia Comisi6n Nacional de Valores. 

- Actuar como representantes comunes de obligacionistas 

y tenedores de otros valores. 

- Administrar las reservas para fondos de pensiones o ju

bilaciones de personal complementarias a las que establece la 

ley del Seguro Social y de Primas de antigüedad, conforme a 

lo dispue•to por la ley del Impuesto sobre la Renta. 

- Proporcionar a las empresas la aseaor1a necesaria para 

la colocaci6n de valores en Bolsa. 

- Cualquier actividad an&loqa o complementaria da las an

teriores qua •ean autorizadas por la Secretarta de Hacienda y 

Crddito PGblico, oyendo a la Comisi6n Nacional de Valores, m! 

diante disnnsiciones de car&cter general que podr4n referir 

•a a determinados tipos de valores. 

Para •alvaguardar los recursos de los inversionistas, ti! 

nen las 1iguientea obligaciones• 

- Responsabilizarse de la autenticidad e integridad de -

loa valorea que negocien, garantizando al comprador de cual-

quier t1tulo, que date ha •ido adquirido por buen cauce. 

- Extender al inversionista un contrato estableciendo -

los tdrminos en que se basarS la relaci6n, de modo que posea 

un comprobante de la situaci6n que guarda con su asesor bur

s&til. 

- Documentar los derechos y las obligaciones a su cargo 

y los que corresponden a sus clientes, mediante la suscripci6n 
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de un contrato de dep6sito de valores, 

- Un anexo al contrato de dep6sito de valores, un contr~ 

to de dep6sito de t1tulos en administraci6n, ·un contrato de -

' comisi6n mercantil, y un registro de firmas autorizadas, as! 

como la copia de alg~n documento de identificaci6n del clien

te (constancia de nacionalidad si es persona f1sica y del Ac

ta Constitutiva si es persona moral). 

- La Casa de Bolsa deber4 responder por la conservaci6n 

de los valores depositados. 

- La Casa de Bolsa extender& al depositante, por cada -

entrega, recibos numerados, nominativos (es decir, con el no~ 

bre del inversionista) y no negociables, para que amparen el 

dep6sito. Las Casas de Bolsa est4n autorizadas para dar a su 

clientela un servicio de custodia de valores, 

- La Casa de Bolsa deber& cobrar las cuotas establecidas 

por prestar sus servicios que fija la Secretar!a de Hacienda 

y CrAdito Pdblico, 

- Si el cliente no desea conservar sus valores f!sicamen 

te, Astos ser4n depositados por la Casa de Bolsa en el Insti

tuto para el Dep6sito de Valores, 

- Enviar! mensualmente al depositante un estado actuali

zado del movimiento de valores depositados y de las cantidades 

abonadas o cargadas en su cuenta. 

Las Casas de Bolsa tienen prohibido entre otras coeas1 

- Concertar operaciones fuera del sa16n de Remates y del 



horario señalado. 

- Cobrar menor o mayor cantidad de la que corresponda, -

de acuerdo con el arancel o tarifa, o renunciar al derecho de 

cobro de la cantidad estipulada. 
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Adem!s, la Bolsa Mexicana de Valores y sus agremiados han 

creado un fideicomiso irrevocable1 El Fondo de Contingencia -

en favor de los inversionistas del Mercado de Valores, ante -

cualquier menoscabo patrimonial que pudiera resultar a conse

cuencia de situaciones fortuitas que afrontaran las Casas de 

Bolsa, para actos propios de su actividad profesional. Obvia

mente, el fondo no cubre por pArdidaa debidas a fluctuaciones 

de precios en el mercado o por no haber obtenido una posible 

ganancia ltcita. 

VI.2 SERVICIOS, 

Una casa de Bolsa t!pica mantiene las siguientes &reas 

para la atenci6n al pGblico. 

VI.2.1 PROMOCION. 

A travAa de ella, loa promotores establecen contacto con 

los inversionistas actuales o potenciales para interesarlos -

en el mercado, asesorarlos en su inversi6n y recibir sus ins

trucciones de compra-venta de valores. 

Este punto es de vital importancia ya que deben tenerse 

pr.esentes constantemente los valores de cada cliente para 
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realizar en forma oportuha y de acuerdo a sus intereses y ex

pectativas, las operaciones que m!s le convengan. 

VI.2.2 OPERACION, 

La realizan los oooradores de piso, los cuales solamente 

pueden desempeñar esta funci6n en el sal6n de remates, una 

vez que han aprobado rigurosos ex4menes en materia legal y 

practica burs!til en la Bolsa Mexicana de Valores, y que han 

comprobado una asistencia m!nima de seis meses al piso de re

mates, para adquirir experiencia practica. 

VI.2.3 FINANZAS CORPORATIVAS. 

Se asesora a las empresas que desean participar en el mer 

cado como emisoras de valores. 

Tambi~n se administran y manejan el estado de las cuen

tas de sus clientes y tienen como tarea informar a la client! 

la la situaci6n que guardan sus carteras. Aparte se realizan 

estudios para desarrollar nuevos instrumentos que beneficien 

tanto a las empresas como al pGblico inversionista. 

VI,2.4 ANALJSIS. 

Es el estuñto de todos los elementos que de una u otra 

forma inciden o pueden incidir en el comportamiento de los 

precios de las acciones en el Mercado de renta variable, con 

el fin de evaluar su posici6n actual y futura. Con esto ve-
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mos que el objetivo b&sico del an4lisis burs4til es el de pro

porcionar asesor!a para la toma de decisiones de inversi6n. 

El an4lisis burs4til se inteqra por dos mGtodos que son1 

An&lisis Fundamental.- Consiste en el estudio, an4lisis 

y evaluaci6n de la actividad de la empresa, expresada en con

ceptos tales como• ventas, utilidades, dividendos, administr~ 

ci6n situaci6n financiera de mercado, industria, etc., con el 

objeto de estimar su poten~ial de crecimiento en tGrminos de 

utilidades, primordialmente. 

An4lisis TAcnico.- Se puede considerar como un instru-

mento de medici6n burs4til que se basa exclusivamente en la -

fluctuaci6n de precios y voldmenes operados, y se emplea pa

ra definir tendencias potenciales de aumento o disminuci6n en 

las acciones y del mercado en qeneral, 

VI.3, LAS SOCIEDADES DE INVERSION, 

En 1955 fuA promulqada la actual ley de Sociedades de IU 

verai6n que permiti6 la creaci6n al año siquiente de la pri

mera Sociedad de Inversi6n en nuestro pata. 

Posteriormente, sucedieron alqunas reformas siendo la dl 
tima el 21 de diciembre de 1984 la mds importante. 

Las Sociedades de Inversi6n son instituciones orientadas 

al an&lisis de opciones y de inversi6n de fondos colectivos, 
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que reOnen todas caracter1sticas y estructura jur1dica de la s2 

ciedad An6nima que establece la ley General de Sociedades Me! 

cantiles, Se pueden definir también como instituciones espe

cializadas en la administraci6n de inversiones, que concentran 

el dinero proveniente de la captaci6n de ntlmerosos ahorradores 

interesados en formar y acrecentar su capital invirti@ndolo por 

cuenta y beneficio de @stos, entre un amplio y selecto grupo 

de valores, sin pretender intervenir en la qesti6n administr! 

tiva de las empresas en que invierten. 

Debido a la diversif icaci6n de sus carteras o portafolios 

de inversi6n, permiten disminuir 101 rie1gos de la inversi6n 

burs&til y promediar las utilidades, estas carteras de valorea 

repre1entan sus activos y actdan de respaldo para la emisi6n de 

sus acciones, que se ofrecen en venta al pdblico. De esta fo! 

ma el accionista de un fondo "tiene parte• de cada uno de los 

valores que integra su cartera. 

Las Casas de Bolsa fungen como administradoras de estas 

sociedades, quienes contando con informaci6n oportuna, una -

eficiente infraestructura de soporte y amplia experiencia¡ 

ofrecen atractivos rendimientos a los inversionistas, creando 

ademas un 4mbito id6neo de competencia entre ellos mismos, lo 

que d& como resultado un mejor servicio al pQblico, 

Existen tres tipos de Sociedades de Inversi6n. 
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VI,3.1 SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES. 

Estas instituciones permiten la participaci6n a pequeños 

y medianos ahorradores en el capital de las empresas, confi-

riendo ventajas a sus participantes, atribuibles solamente a 

los grandes capitales de inversi6n como puede ser1 diversifi

caci6n, reducci6n del riesgo y administraci6n profesional, -

las Sociedades de Inversi6n al no invertir mSs del 10\ de su 

capital en acciones de una misma emisora, de acuerdo a lo es

tablecido por la ley, eliminan estos problemas ocasionndos -

por la falta de diversificaci6n del portafolio, permitiendo 

al inversionista obtener una mayor seguridad como resultado 

de los menores riesgos del conjunto de las inversiones. 

Ademas a las Casas de Bolsa no les es costeable dedicar 

un asesor financiero al manejo de cuentas pequeñas. En ese -

·sentido, las Sociedades de Inversi6n generan economlas a es

cala, ya que al agrupar a un gran ndmero de inversiones, el 

costo de la asesorla financiera se diluye, 

Las inver•iones en valores de renta variable y fija se 

sujetaran entre otras a las siguientes disposiciones: 

1.- El porcentaje mSximo del capital contable de las 

Sociedades de Inversi6n que podr! invertirse en valores emiti 

dos por una misma empresa, en ningGn caso podrS exceder el 

lOt. 

'·. ~ _, 1 •• ' 
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II.- El porcentaje m&ximo de una emisi6n que podr& ser 

adquirido, en ningdn caso podr& exceder el 30\ de las acciones 

repre•entativas del capital de la emi•ora. 

III.- La Comisi6n Nacional de Valores establecer& el Pº! 

centaje mlnimo del capital contable que deber& invertirse en 

valores de f&cil realizaci6n. 

Los valores emitidos por el Gobierno Federal no estar&n 

sujetos a los porcentaje• m&ximos •e~alados. 

IV.- Trat&ndoae de valorea y documentos emitidos por -

instituciones de cr6dito, las sociedades podr&n invertir en 

ellos ha1ta un 30\ de su capital contable. 

VI.3.2 SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FIJA. 

También conocidos como Fondos de Mercado de Dinero oon 

sociedades mercantiles que tienen como objeto captar recursos 

de un gran n6merc de ahorradores para invertirlo• en instrumen 

to~ de inversi6n de renta fija y mercado de dinero, con el ºE 
jetivo de incrementar rendimientos. La utilidad o p'rdida ne-

ta se asignara diariamente entre los accionistas. Cuando 1e 

invierte en un rondo de :·lcr~•ÓO de Dinero, se participa en -

una cartera de valores a trav6s de la adquisici6n de parti

cipacionos sociales o acciones del fondo1 cada acci6n repre

senta una parte proporcional de la propiedad de los activos 

del fondo y de los intereses y rendimientos que obtenga la -
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sociedad por la inversi6n en valores. 

Las principales caracter!sticas que presentan estos fon

dos de mercado de Dinero son: atractivos rendimientos, liqui

dez y seguridad. 

Las Sociedades de Inversi6n de Renta Fija se sujetaran a 

las siguientes diaposiciones1 

I.- No podr&n invertir ma• del lOt de su capital contable 

en una misma empreaa. 

II.- No podr&n invertir m&s del lOt de la• emisiones de 

una miama empresa. 

III.- El porcentaje m&ximo del capital contable de las 

aociedadea que podra invertirae en valorea cuyo pla10 de ven

cimiento sea mayor de un año, a partir de la fecha de adquial 

ci6n, en ningdn caao podr& exceder el 20t de dicho capital. 

Los valorea emitidos por el Gobierno Federal no eatar&n 

sujetos a los porcentajes m&ximoa aeñaladoa. 

IV.- Trat&ndose de valorea y documentos de institucio

nes de cradito, se podr& invertir hasta un 30t de au capital 

contable. 

VI.3,3 SOCIEDADES DE INVERSION DE CAPITAL DE 

RIESGO (SICARI) • 

Conocidas ampliamente en otros mercados como "venture -

capital Mutual Funds", difieren de los fondos comunes y de la 
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renta fija fundamentalmente en los aspectos relativos a la -

instrumentacidn, mecSnica y opciones de inversidn que ofrece 

a •u• accionista•, estas sociedades estarSn dedicadas a la pr2 

moci6n de empresas con mayor!a de capital mexicano que parti

cipen en un ramo de actividad industrial, comercial o de ser

vicios, que contribuyan al desarrollo econ6mico y social del 

pata. De esta forma a trav6s de estas sociedades las empre

•as medianas y pequeñas consideradas en alqunos caso• como fa

miliares, podrAn diversificar su mercado e incrementar su pr2 

duetividad mediante la inyecci6n no •dlo de capital, •ino t8!!! 

bi6n de asesor!a administrativa y financiera que coadyuve a -

su expanai6n. 

Dentro de lae di•po•ieiones qenerales que leqalmente re

gulan la actividad de estas sociedades, podemos enunciar la• 

siquientes 1 

I.- Requieren presentar un estudio t6cnico-econ6mico m! 

diante el cual la Comisi6n Nacional de Valores pueda eetudiar 

y aprobar la viabilidad del proyecto, su objetivo especifico 

a•! como el proqrama general de financiamiento. 

11.- El porcentaje mSximo de acciones que pueden adqui-

rir de una misma empresa que promuevan, en ninq~n caso podr& 

exceder del 49% de su capital. 

III.- El porcentaje mSximo del capital contable de la 

sociedad que podrS invertirse en acciones de una misma empre-
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sa promovida, no podr4 exceder del 201 salvo en casos justifi

cados con car&cter temporal. 

IV.- El porcentaje mlximo del capital contable de la •2 

ciedad que podr& invertirse en obligaciones de una o varias -

empresas, no deber& exceder del 25•. 

v.- Deber4n contar con un m!nimo no inferior de cinco -

emp1·esu promovidas. 

VI.- Se autoriza que como en toda sociedad mercantil, -

ae adminta hasta el 49• de capital forlneo y ee limita que -

ninqdn inversionista, persona f!aica o moral, pueda aer pro-

pietaria del 10• o mls del capital pagado de la sociedad. 

A continuaci&n 11111nciono la liata clllllpleta de loa nCllllbrea 

de las Casas de Bolsa actualmente en operaci&n, as! como de 

las Sociedad•• de Inversi&n. 

Caeaa de Bolsai 

Valorea Finamex 

Operadora de Bolsa 

Accionea luraltilea SOllleX 

Comercial, Casa de Bolsa 

Caaa de Bolsa INVERLAT 

Inverml!xico 

casa de Bolsa Ml!xico 

Acciones y Valores de Ml!xico 

Proburaa 



Multivalores 

CBI, Casa de Bolsa 

Inversora BursStil 

AFIN, Casa de Bolsa 

Allen w. Lloyd y Asociados 

FIMSA 

Valores Bursltiles de M6xico 

Caaa de Bolsa ARKA 

Casa de Bolsa CREMI 

Sociedad Burs&til Mexicana 

BURSAMEK 

Casa de Bolsa Madraza 

Mexicana de Inversiones y Valores 

!etrateqia Bursltil 

Casa de Bolsa ABACO 

SOCIEDADES DE INVERSION COMUNES1 

FIRME. Administrada por Acciones BursStiles SOMEK 

FOBUR, por PROBURSA 

Fondo Accivalmex, por Acciones y Valores de Mdxico 

Fondo ARKA, por Casa de Bolsa ARKA 

Fondo Delta, por Casa de Bolsa PRIME 

Fondo de Inversiones BANAMEX, por Banco Nacional de M~

xico, S.N.C. 

Fondo de Inversi6n Fova, por INVERLAT 

Fondo INBURSA, por Inversora Burs&til 

Fondo Industrial Mexicano, por FIMSA 

96. 
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Fondo Invermdxico, por INVERMEKICO 

Fondo Mexicano de Capitales, por Operadora de Bolsa 

MAS Fondo de Mercado de Dinero, por Casa de Bolaa Madraza 

Multifondo de Desarrollo de Capital, por Comercial Casa 

de Bolsa 

Sociedad de Inversi6n Madero, por Estrategia Burs&til 

Fondo Accione• Finamex, por FINAMEK 

SOCIEDADES DE INVERSION DE RENTA FIJA: 

ACCIVALMEK, por Acciones y Valores 

AFIN, por AFIN Casa de Bolaa 

BURSA PLUS por BURSAMEX 

FONDO DE DINERO IMBURSA, por INBURSA 

Fondo de Efectivo ARICA, por ARICA 

Fondo de Rendimiento FOVA, por INVERLAT 

Fondo de Rendimiento L!quido, por Estrategia Burs&til 

Fondo Delta de Renta, por PRIME 

Fondo Integral BANAMEX, por BANAMEX S.N,C, 

Fondo Interamericano, por CBI 

Fondo Inverlat de Mercado de Dinero, por INVERLAT 

Fondo Invermexico de Manjeo en Efectivo, por INVERMEXICO 

Fondo L!quido Finamex, por FINAMEX 

Fondo Mexicano de Renta Fija, por Operadora de Bolsa 

Fondo Progresa, por PROBURSA 

Fondo SBM, por SOBURMEX 

Fondo SOMEX, por Acciones Burs4tiles SOMEK 



Fondo VALllEX, por Casa de Bolsa CREMI 

Multidinero Comermex, por Comercial 

Multivalores Fondo de Inversi6n, por Multivalorea 

Valorea Awlaea, por Allen w. Lloyd y Asociado• 
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VII. ANALISIS COMPARATIVO DE RENDIMIENTOS EN 

1986, (GRAFICASI 

99, 

VII.l. INSTRUMENTOS DEL SISTEMA FINANCIERO BANCARIO. 

Dentro de los instrumentos del sistema Financiero Banca· 

rio consideramos propiamente a todos aquellos que no se mane• 

jan directamente en Ca•a• de Bol••• que a su vez son las expE 

nentea principales del sistema financiero no bancario. 

H!'l'ALESt 

onza Troy de Plata 

DOLARES NORTEAMERICANOSt 

Libre 

Controlado 

11 MERCADO DE DINERO 1 

292.09t 

105.59 

148.45 

Paqarl 1 mes 114.60 

Cedes 1 mes 108.60 

VII.2, INSTRUMENTOS DEL SISTEMA FINANCIERO NO• 

BANCARIO. 

2} MERCADO DE DINEROt 

Cetes 

21 CON CAPITALIZACION DE INTERESES 

MERCADO DE CAPITALES 

Pctrobonos • 84 

135.60 

146.98 



Petrobonos * 85 

Petrobonoa * 85-I 

Obligaciones 

1.19.70 

115 .23 

127.96 

100. 

11 Con capitalizaci6n de intereses, es decir, con la reinver 

•i6n de los mismos. 

INDICE DE LA BOLSA MEXICANA DE VALORES1 

MES POR MES1 INDICE RENDIMIENTO "' 
1985 Diciembre 11,197.17 40.42 
1986 Enero 14,203.80 322.22 . Febrero 14,149.70 -4.57 

Marzo 13,378.20 -65.43 
Abril 12,802,30 -51.66 
Mayo 14,676.90 175. 71 
Junio 15,997.70 107.99 
Julio 19,399.40 255.16 
Ago•to 22,364.80 183.43 
Septiembre 28,628.75 336.10 
Octubre 35,251. 00 277.58 
Noviembre 41,699. 26 219.51 
Diciembre 47.101.03 155,45 

Rendimiento del indice del 2 de Enero al 30 de Diciembre 

de 1986. 

320.65t . 
MERCADO ACCIONARIO• S6lo las 10 !mi•ora• con mayores 

rendimientos en 1986. 

CONTAL • 
GMEXICO • A 
ALFA * B 
TAMBA * 
AVIAM!X * 
ERICSON * A 
PEROLES * A 
CYDSASA * A 
DESC * B 
FRISCO * A 

932.26 
873.52 
762.07 
743. 75 
735.96 
718.18 
701.33 
631. 84 
665.47 
624.95 
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NOTA• Todos los rendimientos son anualizados. 

FUENTE• Departamento de An&lisis TAcnico de Valores Finamex, 

S.A. 
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CONCLUSIONES 

1.- El desarrollo del Mercado de Valores en M4xico 

a pesar de ser desde 4pocas remotas, ha sido lento y puede de

cirse que aQn esta en su etapa de crecimiento. Tambi4n pode

mos decir que no ha seguido patrones importados, sino que ha 

encontrado su propia forma de desarrollar sus instrumentos fi 

nanciero•. 

2.- La tendencia de loa inversionistas a dirigir 

sus ahorro• a t!tulos valor de renta fija y despreciar la in

ver•i6n en acciones, e• un problema que requiere de •olucione• 

tanto por parte de empresarios y de loa inversionistas, como 

por parte del Gobierno Federal. 

3.- La promoci6n del Mercado de Valores al pQblico 

inver•ioni•ta e• muy pobre, lo mismo podemo• afirmar de la in 

formaci6n a los inversionistas potenciales. Definitivamente 

que ~eta oromoci6n mejora d!a con d!a, pero aGn hay mucho que 

hacer. 
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RECOMENDACIONES 

El inveraioniata canOn en M~xico aOntiene deaconfian 

za en invertir en el Mercado de Valorea a pesar de que loa -

planea tradicionales de ahorro no satisfacen las neceaidade• 

y expectativas de rendimiento o que no den la facilidad de r~ 

cuperaci6n requerida. 

Sin duda alquna esta desconfianza se fundamenta 9e

neralmente en el desconocimiento de las alternativas de inve! 

•i6n contenida• en el preaente trabajo. 

E• importante aclarar y advertir que a peaar de lo• 

altos rendimientos obtenidos en alqunoa de loa instrumentos 

del Mercado de Capitales, ea necesario hacer una evaluaci6n 

a conciencia de loa riesqoa que implica la inverai6n en eatoa 

instrumentos. 

Es por esto que la recomendaci6n principal ea que 

el inversionista busque la aaesorta adecuada por parte de una 

Casa de Bolsa, en donde encontrara el personal calificado y 

el aparato adminiatrativo para maximizar su• recursos moneta

rios. 
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GLOSARIO BURSATIL 

ACCION.- Tltulo valor que representa una de las fracciones -

iguales en que se divide el capital social de una sociedad an~ 

nima. Acredita los derechos de socio y su importe representa 

el llmite de la obligaci6n que contrae el accionista ante te! 

ceros y la empresa mi•ma. 

ACCION DE CRECIMIENTO.- Acci6n de una sociedad an6nima cuyas 

utilidades se han incrementado consistentemente durante vario• 

ejercicio• y se espera que se incrementen en el futuro a una 

tasa superior al promedio. 

ACCION DE RENDIMIENTO.- Acci6n de una empresa, cuyoa dividen

dos han producido una utilidad constante durante varioa aftoa. 

ACCION LIBERADA.- La que eat& totalmente pagada. 

ACCIONISTA.- Propietario de una o varias acciones de una em-

preaa que lo acreditan como socio de la misma. Su porcentaje 

de propiedad se determina dividiendo al ndmero de accione• da 

la• que ea duefto entre el total de accione• de la empresa. 

ADMISION A COTIZACION OFICIAL EN BOLSA.- Aprobaci6n por parte 

de la Bolea Mexicana de Valorea para que los t!tulo• valores 

de una empresa, negocien en el piso de remates. 

AGE~TE DE BOLSA.- Persona f!sica autorizada por la Comiai6n 

Nacional de Valores y por la Bolsa Mexicana de Valores para 

operar como intermediario en el mercado de valores. Ea accio

nista de la Bolsa Mexicana de Valores y est4 autorizado para 

lle•1ar a cabo la compra y venta de valores cotizados en Bolsa, 
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previa demostraci6n de solvencia econ&nica, elevada calidad mo

ral, eficiente capacidad t@cnica y amplios conocimiento• en -

materia contable, adminiatrativa, financiera, leqal y bura&-

til. Actda como consejero de sus clientes, asesor&ndolos so

bre las inversiones mas convenientes y adecuadas. 

AGENTE DE VALORES.- Persona ffsica o moral inscrita en el R! 

qiatro Nacional de Valorea e Intermediarioa, que esta autori

zada para reali1ar varias actividadea dentro del Mercado de -

Valores, con la limitaci6n de operar en Bolaa, a menoa que aea 

aceptada como aocio por la Bolsa Mexicana de Valorea, en cuyo 

caao ae denominar& "Aqente de Bolsa• (si ea persona ffaica) 

o "Caaa de Bolea• (ai ea peraona moral). 

AL PORTADOR.- Titulo valor en el que no ae consiqna el nombre 

del propietario, paqadero al tenedor y neqociable por aimple 

entreqa, 

AMORTIZAR.- Redimir el capital de una deuda. 

AMPLIACION DEL CAPITAL.- Operaci6n financiera conaitente en 

aumentar los recuraoa del capital de una empresa. Puede rea-

lizarae mediante capitalizaci6n de utilidadea, por auscripci6n 

o reconociendo parte del auper&vit por ravaluaci6n. 

ARBITRAJE.- Compra y venta de valores de una misma empresa en 

Bolsas de Valores distintas, con el fin de obtener una utili

dad por la diferencia en los precios. 

BANCA DE INVERSION.- Es la actividad enfocada a adquirir valg 

rea para distribuirlos entre el pdblico. A trav@s de la Banca 

de Inversi6n se adquieren las acciones de la empresa que los 
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emite o de los principales accionistas del negocio, con la -

intención de colocarlos entre el pGblico. Las casas de bolsa 

se constituyen en banqueros de inversión cuando adquieren las 

acciones de una empresa para distribuirlas entre los inversi2 

nietas mediante oferta pGblica. 

BOLETIN DE COTIZACION OFICIAL.- Publicación que realiza la • 

Bolsa Mexicana de Valores todos los dias en que se celebra la 

aesi6n bursltil y que contiene la lista de los valores nego-

ciadoa, los precio• y cantidades operados, el precio de la •! 

ai6n anterior, los cambios que se registraron, las posturas -

de venta y de compra realizadas al final de la sesi6n y otros 

datos complementarios de inter8s general. 

BOLSA DE VALORES.- Recinto del Mercado de Valores organizado, 

en donde ae realizan operacionea de anpra•venta de valorea in! 

critos en Asta, a travAs de los Agentes de Bolsa y de los Op! 

radorea de Piso de las Casas de Bolsa. Estas operaciones estAn 

1ujetas a la ley de la oferta y la demanda, misma que deter

mina las cotizaciones o precios. a que pueden operar lo• Agen 

tes y Operadores. La funci6n de la Bolsa ae extiende tambi@n 

a la supervisi6n de las operaciones realizadas en su seno, o 

sea, a la transparencia del Mercado. 

BOLSA MEXICANA DE VALORES.- Es la Qnica Bolsa autorizada por 

la Sect"etarla de Hücionda y CrAdito PGbl!co para operar en -

MAxico. EstS constitu!da como sociedad an6nima de capital V! 

riable, Su funcionamiento estS regulado por la Ley del Mer

cado de Valores y viqilado por la Comisi6n Nacional de Valores. 
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BOOM.- Palabra inglesa que se utiliza para designar un alza 

burs4til desmedida, 

BURSATIL.- Tdrmino relacionado con la Bolea de Valores, con 

las negociaciones que se llevan a cabo en data y con loa pap! 

les o valores registrados y operados en su Sal6n de Remate, 

BURSATILIDAD.- Caractertatica de los tttulos-valorea que los 

hace f4cilmente negociables en laa Boleas de Valorea, 

CAMA.- Operaci6n en la que el Agente de Bolea u Operador de 

Piao dir4 a viva voz1 "pongo una cama•, indicando la emisora, 

aerie, cantidad de accione• y diferencial entre los precioa 

que fijara posteriormente. Quien acepte eacuchar la cama ea

tara obligado a operar a loa precios del diferencial pactado, 

teniendo la opci6n de vender o comprar. 

!ata operaci6n ae realiza con un paquete conaiderable de 

accione• y ya ea poco comGn en la bolsa Mexicana de Valores, 

,CANJE.- Operaci6n que la empreaa emiaora realiza y conaiate 

en el cambio de tltuloa recidn emitidos por loa antiguos, de 

acuerdo con una proporci6n variable1 puede significar, o no, 

la entrega de una cantidad de dinero, aegdn ae trate de sua

cripci6n o capitalizaci6n de accionea, 

CAPITAL.- Suma de las cantidades entregadas por los accioni! 

tas de una sociedad an6nima para su constituci6n, 

CAPITAL CONTABLE.- Ea la diferencia entre los activos y pasi

vos de una empres. Esta constitutdo por el capital social, 

reservaa, utilidades acumuladas y utilidades del ejercicio, 
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CAPITAL SOCIAL.- Está representado por el n!!mero de acciones 

emitidas multiplicado por el valor nominal de @stas. 

CAPITALIZACION BURSATIL.- Parametro que se obtiene al multipl! 

car el ndmero de acciones en circulaci6n, por su cotizaci6n en 

Bolsa, en una techa determinada. 

CAPITALIZACION DEL MERCADO,- Par!metro que comprende la suma 

del capital burs4til de todas las empresas inscritas en Bolsa. 

CAPITALIZACION DE RESERVAS.- Aumento que se hace del capital 

social de una empresa, mediante la conversi6n de sus utilida

de• en capital, entregando acciones a aus socios, en propor-

ci6n al nl!mero de acciones antiguas de que sean poseedores. 

CARTERA DE VALORES.- Conjunto de t!tulos-valor en poder de una 

persona o empresa. 

CASA DE BOLSA.- Persona moral constitu!da como sociedad ane

nima y autorizada por la Comisi6n Nacional de Valores y por 

la Bolsa Mexicana de Valores para !ungir como intermediario 

en el mercado de valores. Sus principale• funciones son la pr2 

mocien y asesor!a en inversi6n, anSlisis, administraci6n, co

locaci6n de valores y operaci6n bursatil. Al igual que los -

Agentes de Bolsa, las Casas de Bolsa son aocioa de la Bolsa -

Mexicana de Valores. 

CERTIFICADO PROVISIONAL.- Documento negociable en Bolsa que 

se otorga por aumentos de capital y son canjeados por las ac

ciones definitivas, cuando ~stas se tienen físicamente. Las 

entrega la emisora para que temporalmente los accionistas acr! 

diten sus derechos, 
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CERTIFICADOS CE PROMOCION FISCAL BURSATIL (CEPROFI).- Est!m~ 

lo a la inversi6n en el Mercado de Valores otorgado por el G2 

bierno Federal atrav8s de la Secretar1a de Hacienda y Cr8dito 

PGblico, consistente en un cr~dito contra el pago de impues-

tos federales que obtienen los inversionistas, bajo implemen

to de los requisitos establecidos. 

CIERRE, HF.CHOS AL.- Es el Gltimo precio que aparece en las 

pizarra• de loa diferentes t1tulos-valor cotizados en una se

si6n bura&til en la Bolsa Mexicana de Valorea. 

CLAVE.- Palabra, sigla o colocaci6n de letras (m&xima siete) 

que se asigna como a1mbolo a una empresa emisora de valores y 

con la cual es identificada en la pizarra de cotizaciones y en 

todas las listas de cotizaci6n publicadas por la Bolsa Mexic~ 

na de Valorea. 

COLOCACION.- Se conoce tambi@n como Oferta PGblica y es la -

operaci6n que hace una Casa de Bolsa, conaistente en ofrecer 

pGblicamente valorea de una emisora en el Mercado de Valores. 

Las colocaciones pueden ser Primarias, si los recursos finan

cieros obtenidos en el Mercado van directamente a la emisora 

y Secundarias, cuando loa antiguos accionistas venden parte 

de aua acciones. 

COLOCADOR.- Persona moral que interviene como intermediario 

en una colocaci6n de valores. El colocador debe ser una Casa 

de Bolsa o bien un grupo de ellas, al cual se llama "sindica

to" en el medio burs&til. 
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COMISION.- Derechos profesionales que cobran los agentes por 

comprar y vender titules, cupones y otros bienes. El monto de 

este pago eatS formulado por la Comiai6n Nacional de Valorea y 

autorizado por la Secretarla de Hacienda y Cr6dito POblico a 

trav6s de un arancel, 

CONGESTIONAMIENTO,- Situaci6n por la que puede pasar una acci6n 

o el Mercado de Valores en general al estabilizarse las accio

nes dentro de un rango determinado de precios, siguiendo una 

trayectoria prScticamente horizontal. 

CONTADO.- Operaci6n bursStil cuyo importe debe liquidarse a 

m4s tardar a los dos dlas hSbiles siguientes al que fue con

certada. 

CONVERTIBLE.- Se dice de una obligaci6n o acci6n preferente 

que, por haberse estipulado previamente, puede ser canjeada 

por acciones comunes u otros valorea del mismo emisor, en pr~ 

porci6n y plazo previamente determinados. 

CORRECION.- Cambio en la tendencia del precio de una acci6n. 

CORRETAJE.- Procedimiento que realiza un Agente o Casa de Bo! 

sa, al comprar o vender valores por cuenta de un inversioni! 

ta. El termino tambiAn ea utilizado para denominar lo• hono

rarios que cobran los Agentes y Casas de Bolsa sobre las oper! 

cienes que realizan por cuenta de sus clientes. 

CORRO.- Area de trabajo ubicada en el sal6n de Remates desde 

la que se lleva al registro de las posturas de compra-venta, 

hehcos y sus tendencias, determinadas por las ofertas y deman 

das de agentes y operadores de piso durante las horas de con

trataci6n. 
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COTIZACION.- Precio a que se compran y se. venden los valores 

en el Sal6n de Remates de la Bolsa Mexicana de Valores. 

COTIZAR.- Se u1a tambi6n como ein6nimo de fijar un precio o 

contratar. 

CRACK.- Palabra inglesa que describe un acelerado movimiento 

descendente da loe precios de los tttulos valores operados en 

el mercado, debido a situaciones excepcionales. 

CUENTA DISCRECIONAL.- Cuenta en la que el cliente da facultad 

a su Agente o Cala de Bolea para que le compre o venda vale

. res libremente, de acuerdo con 1u criterio. 

CUPON.- Titulo valor adherido a las obligacione1 y acciones 

(desprendiblel cuya funci6n ea acreditar el derecho al cobro 

de intereaea, dividendoa, a suacribir o a capitalizar. 

DERECHO DE SUSCRIPCION,- Opci6n que se concede a 101 accio-

nietae de una sociedad an6nima para 1uecribir, con preferen

cia a quienea no lo son, la• nuevas accione• que la emiaora 

ponga en circulaci6n al ampliar su capital. Se acredita median 

te un cup6n. Loa derecho• de 1uscripci6n de la• acciones no

minativas, que no llevan cupones adherido•, ae representan -

mediante certificado• o vale• que expide la compaAta emiaora. 

DIV!RSIFICACION.- Operaci6n de estructurar una cartera con -

'diferentes clases de valores, con objeto de disminuir el rie! 

go. 

DIVIDENDO.- Reparto que se hace a los accionistas de las uti

lidades obtenidas por la empresa en determinado ejercicio, su 

importe es decretado por la Asamblea General de Accionistas. 



112. 

Los dividendos pueden ser en efectivo o en especie. (acciones), 

DIVIDENDO A CUENTA.- Parte del dividendo activo que la empre

sa paga anticipadamente a cargo de los beneficios del ejerci

cio qu~ estS transcurriendo. 

DIVIDENDO BRUTO.- Dividendo activo sin deducir los impuestos 

a cargo del accionista. 

DIVIDENDO COMPLEMENTARIO.- Parte del dividendo a cuenta, paga

do con anterioridad1 la suma de ambos representa el dividendo 

total. 

DIVIDENDO EN ACCIONES.- Reparto de utilidades que no se paga 

en efectivo, sino en caciones de la propia empresa, o en su 

caso, con acciones de alguna filial o subsidiaria. Este tipo 

.de dividendo es pagado por las empresas que desean reinvertir 

las utilidades obtenida• para incremento y desarrollo del pro-

pio negocio. 

DIVIDENDO NETO O LIQUIDO.- Parte de loa beneficios de una em

presa que efectivamente percibe cada acci6n y que resulta de 

deducir del beneficio bruto acordado, los impuestos a cargo 

del accionista. 

DIVIDENDO ESPECIAL O EXTRAORDINARIO.- Pago en efectivo o en 

acciones decretado en forma adicional al dividendo ordinario. 

EMISION.- Acto de emitir valores una empresa. Conjunto de va

lores que una emisora crea y pone en circulaci6n. Una emisi6n 

puede ser pdblica, si se realiza la colocaci6n de los títulos 

en el Mercado de Valores, a trav~s de la intermediaci6n burs! 

til y privada si la colocaci6n se hace a los actuales accioni! 
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tas o a través de la venta directa de un paquete de acciones 

del vendedor al comprador, 

EMISORA,- Empresa abierta que pone en circulaci6n sus valorea 

en el mercado burs4til. 

ESPECULACION.- Compra y venta de acciones, aprovechando las 

fluctuaciones de la oferta y la demanda con la intenci6n de 

obtener en un tiempo relativamente corto, beneficios con rie! 

gos superiores a los normales, 

EX-CUPON.- Sin derecho al cup6n que ha vencido, Loa valores 

de renta fija se cotizan ex cup6n a partir del dia de venci

miento y las acciones desde el que se señala para pago del d! 

videndo, 

EX-CUPON.- Sin derecho al cup6n que ha vencido. Los valorea 

de renta fija ae cotizan ex cup6n a partir del dia de venci

miento y las acciones desde el que se señala para pago del 

dividendo. 

EX-DERECHO DE SUSCRIPCION.- Sin los derechos, Cuando una com

pañia aumenta su capital social, ofrece a aus accionistas el 

derecho de suscribir dicho aumento normalmente a un precio 

menor al del mercado, cuando una acci6n es negociada ex-dere 

ches, significa que esos derechos fueron retenidos o jercitados 

·ya por el vendedor, 

EX-DIVIDENDO.- Sin dividendo. Cuando una acci6n se vende ex

dividendo, el precio de la acci6n generalmente experimenta -

una baja similar al valor del dividendo. El comprador de una 

acci6n ex-dividendo no tiene derecho al dividendo decretado, 
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FLUCTUACION.- Movimiento alternado de alzas y bajas en los -

precios de los valores burs4tiles. 

GANANCIA DE CAPITAL.- La que se obtiene al vender un valor -

burs4til a un precio mayor que aquel al que se adquiri6. 

HECHO.- Realizaci6n de una compra-venta de t!tulos valores 

en la Bolsa, a un precio determinado. 

HOLDING.- Palabra inglesa que designa a quellas sociedades 

cuyo objeto es la posesi6n de acciones de.otras empresas. 

INDICADOR.- Indice de movimientos de diversos factores burs4-

tiles que ofrece una noci6n del comportamiento del Mercado de 

Valorea. 

INSCRIPCION EN BOLSA.- Registro de t!tulos valorea en una bol 

sa (en el caso de M~xico la Bolsa Mexicana de Valores), condl 

cionado al cumplimiento de 101 requisitos establecidos por la 

legislaci6n y por las autoridades del mercado. 

INTERESES.- Porcentaje fijo que sobre el monto de un capital 

y su uso, paga peri6dicamente al dueño del mismo la persona 

f!sica o moral que toma en prestamo dicho capital. 

INTE!lMEDIACION.- Conjunto de personas f!sicas o morales regi! 

tradas como Agentes de Valores en el Registro Nacional de Va

lores e Intermediarios. Loa Agentes de Valores que ingresan 

como socios a la Bolsa se denominan Agentes de Bolsa o Casas 

de Bolsa·, soqan se trate de person11s ftsfoas o morales, res

pectivamente. 

INVERSION.- Adquisici6n de valores o bienes de diversa !ndo

Je para obtener beneficios por Ja tenencia de los mismos. 
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LIQUIDEZ.- Facilidad de algunos bienes, t!tulos o valores en I¡ 

los que se ha invertido para convertirse en dinero en efectivo 

mediante su venta, 

LOTE.- Conjunto de acciones que forman una unidad con la que 

se hacen operaciones en la Bolsa de Valores, En la pr!ctica 

se toma como prototipo el lote de 100 acciones, A cualquier 

cantidad menor al lote se le denomina PICO. 

MERCADO,- Encuentro organizado entre afreta y demanda, 

MERCADO ALCISTA.- Periodo por el que pasa el mercado acciona

rio, cuando existe un alea generalizada, al predominar la de

manda sobre la oferta. 

MERCADO BAJISTA.- Periodo en el que en el mercado de acciones, 

predomina la oferta sobre la demanda, provocando una baja ge

neralizada. 

MULTIPLO PRECIO-UTILIDAD.- Indicador que se obtiene al divi• 

.dir el precio mSs reciente de una acci6n entre la utilidad 

anual obtenida en el dltimo ejercico contable de la empreaa 

emisora. 

NOMINATIVO.- T!tulo-valor en el que se consigna el nombre del 

admquiriente y 1u propiedad ee transmite mediante endoso. 

PAPEL.- Expresi6n comdn en el medio bursStil, para designar 

los t1tulos valores o cualquier documento negociable en Bolsa, 

PAQUETE.- Conjunto importante de acciones emitidas por una e~ 

presa, que conserva un inversionista en su cartera¡ que ofre

ce un colocador para su venta en el mercado, o con el que se 

hace una operaci6n de compra-venta en un momento dado, 
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PICO.- Ea una cantidad de aciones menor a la que se estable

ce como unidad de intercambio o lote. 

PIZARRA.- La pizarra permite a loa a9entes visualizar loa re-

9iatros realizados y en base a ellos tomar una decisi6n. Los 

datos que toniene son1 nombre de la emisora, postura de venta 

y compra (cantidad y precio), precio de cierre de la sesi6n 

anterior y los hechos realizado• (cantidad y precio), que per 

miten observar au tendencia, al final de la 1eai6n de operaci2 

nea, •e anota el ndmero de acciones ne9ociada1. 

PLAZO.- Operaci6n bursatil que emprende el lapso entre •u coE 

trataci6n y au liquidaci6n. 

PORTAFOLIO O CARTERA.- Conjunto de t1tulo1-valore1 diversos 

que posee una persona ffaica o moral. 

POSTURA.- Precio al que 1e ofrecen o demandan tftulo1-valore1. 

PRECIO.- Valor monetario que se le aaiqna a un t!tulo-valor 

en laa operaciones de compra-venta que ae realizan en la Bol

sa. 

PRECIO DE CIERRE.- Precio aque se hace la dltima operaci6n 

con un valor burs8til en una sesi6n de la Bolsa. Tambi8n ae 

conoce como dltimo hecho. 

PRECIO DE MERCADO.- Precio a que se negocian los t!tulos-bur

sStiles en la Bolsa de Valores. 

PUJA.- "medida" que se utiliza en Bolsa para determinar el 

importe m!nimo en el que se aumenta o disminuye el precio al 

que se ofrece comprar o vender una acci6n. 

QUORUM.· Ndmcro m!nimo de accionista" que han de asistir a 
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la Asamblea General para que se considere constitu!da Gata y 

v!lidos los acuerdos que se tomen en ella.~ 

RECUP!RACION.- Cambio po•itivo en el movimiento del precio de 

una acci~n. 

RENDIMIENTO._ Beneficio que producen las inversiones en valo

res, tanto de renta fija como de renta variable. Este rendi

miento puede ser en forma de intereses, cuando es producido 

por obliqaciones, o de dividendos, cuando es producido por ac

ciones. Es la renta o utilidad que proporciona una inversi6n 

en valore•. 

SPLIT.- !• el procedimiento que consiste en dividir las acci2 

nea en circulaci6n de una compañ!a en un nOmero mayor, sin m2 

dificar el capital social. El fin que se persique es que es

tas acciones sean comprada• por un mayor nOmero de per•onas. 

SUSCRIPCION._ Es el acto por el cual las personas f!sicas o 

.morales manifiestan •u voluntad de •er •ocia• de una •ociedad 

an6nima y se comprometen a adquirir una o varias acciones re

presentativa• del capital •ocial de dicha •ociedad, La suscip 

cien puede efectuarse en el momento de la fundaci6n de una •o

ciedad o en los aumentos de capital de la mi8llla, 

TENDENCIA.- Movimiento continuado al alza o a la baja que su

fre el Mercado en General o un valor en particular. 

TIP.- Suqerencia, consejo o informaci6n que se transmite como 

secreto, basado en datos suspuestamente confiables sobre las 

condiciones futuras de un valor o de una empresa. 
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TIP.- Suqerencia, consejo o informaci6n que se transmite como 

secreto, basado en datos supuestamente confiables sobre laa -

condiciones futuras de un valor o de una empresa. 

TOMA DE UTILIDADES.- Obtener una qanancia de capital al vender, 

apro•1echando movimientos alcistas en loa precios, 

TOMAR POSICION.- Adquirir o ampliar un portafolio de valores. 

UTILIDAD POR ACCION.- Cantidad que corresponde a cada una de 

las acciones en circulaci6n de acuerdo con la utilidad neta 

obtenida por la empresa en un ejercicio social. 

VALOR.- En su m&s amplio sentido, ea el documento representa

tivo de un derecho patrimonial, el cual e1t& vinculado a la 

poseai6n del documento. 

En e1te sentido, son valorea la1 acciones, obliqacione1 y 

deml1 tftuloa de crldito que se emiten en 1erie o en masa. 

VALOR CONTABLE.- Es el resultado obtenido al dividir el impo! 

te del activo total de una empresa, ·aeqGn el balance, entre 

el nGmero de acciones en circulaci6n. 

VALOR NOMINAL.- Es el que fiqura en loa t!tuloa. 

VENCIMIENTO.- Fecha a partir de la cual se paqan 101 cupones 

de loa valorea de renta fija. 
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