
61-Z-1-0S 
'~ Universidad Don Vasco~ A~ C. 

----INCORPORACIÓN Ne); 8727- 08---
a la Universidad Nacional Autón~ITiá de México 

Escuela de Adrninistr8;cióJ:l. y Contaduría 

-----------------------.· - . :, ; ~: . 

Análisis y determinación de la mejor 

alternativa de inversión en el mercado 

de dinero de acuerdo a su rendimiento 
real. 

TESIS 
Que para obtener el título de: 

LICENCIADA EN CONTADURÍA 

Presenta: 
EsperanzaLNolazco Bañuelos. 

Uruapan, Michoacán, Septiembre de 2003 

A 



 

UNAM – Dirección General de Bibliotecas 

Tesis Digitales 

Restricciones de uso 
  

DERECHOS RESERVADOS © 

PROHIBIDA SU REPRODUCCIÓN TOTAL O PARCIAL 
  

Todo el material contenido en esta tesis esta protegido por la Ley Federal 
del Derecho de Autor (LFDA) de los Estados Unidos Mexicanos (México). 

El uso de imágenes, fragmentos de videos, y demás material que sea 
objeto de protección de los derechos de autor, será exclusivamente para 
fines educativos e informativos y deberá citar la fuente donde la obtuvo 
mencionando el autor o autores. Cualquier uso distinto como el lucro, 
reproducción, edición o modificación, será perseguido y sancionado por el 
respectivo titular de los Derechos de Autor. 

 

  

 



A mis padres. 

TEC::E COI\! 
F.t\LLJ~ ·D_:~_!~~~~C~-LlL 



INTRODUCCIÓN 

CAPÍTULO I 

EL SISTEMA FINANCIERO 

1.1 Antecedentes y concepto 

ÍNDICE 

1.2 Integración del sistema financiero Mexicano. 

1.3 Estructura del Sistema Financiero 

1.4 Tipos de Intermediarios Financieros 

en el Mercado Mexicano. 

1.4.1 Instituciones de Crédito 

a) Instituciones de banca múltiple. 

b) Institudones de banca de desarrollo. 

1.4.2. Bolsa Mex.icana de Val~res 

1.4.3 A.lmacenes de DepÓsit·o 

1.4.3. !Clasificación 
- ':.. ' - . 

1.4.4 Arrenda.doras Fina.ncie.ras 
. . . . 

1.4.S Empresas de Factoraje 

1.4.6 Casas. de Cambio 

1.4. 7 Aseguradoras 

1.4.8 Afianzadoras 

Página 

6 

9 

10 

12 

13 

13 

15 

16 

16 

17 

17 

18 

19 

20 

20 

21 

\ ~-!~ s;:~. ~"~ ~~-; ,e, ''J 
l !___:-:. -'·:.;_. ___ :_· ·-~--~~->-'._ ~ ~-:.~J~~ .:. ~---



CAPÍTULO II 

VARIABLES MACROECONÓMICAS 

2.1 Crecimiento de PIB 

2.2 Balanza de pagos 

2.3 Cotizaciones monetarias 

2.4 Política monetaria 

2.5 Costo del dinero 

2.6 Precio internacional de petróleo 

2. 7 Deuda Pública Interna y externa 

2.8 Salarios mínimos 

2.9 Devaluación 

2.10 La Inflación 

2.10.1 Definiciones 

2.10.2 Clasificaciones 

a) Por su Origen 

b) Por_su Intensidad 

c) Por Su_ Permanencia 

d) Por Su_ Control 

2.10.3 Efectos De La Inflación 

2.10.4 Causas Internas 

2.10.5 Causas Externas 

Página 

23 

24 

24 

24 

25 

25 

26 

26 

26 

27 

27 

28 

28 

29 

30 

30 

30 

31 

32 



CAPÍTULO 111 

INVERSIONES 

3.1 Definición 

3.2 Parámetros De La Inversión 

a) Rendimientos 

b) Liquidez y mercados organizados 

e) Plazo 

d) Riesgo 

3.3 Mercado De Dinero 

3.3.1 Instrumentos principales 

3.3.1.1 Cuenta Maestra 

3.3.1.2 Certificados de Depósito (CEDES) 

3.3.1.3 Mesas de Dinero 

3.3.1.4 Bonos de Desarrollo 

del Gobierno Federal (SONDES) 

3.3.1.5 Pagare de Rendimiento 

Liquidable al V<;!ncimiento 

3.3.1.6 Pagares de. la·Tesorería 

de la Federación (PAGAFES) 

3.3.1.7 Bonos de la Tesorería 

de la Federación (TESOBONOS) 

Página 

34 

35 

35 

35 

36 

36 

37 

37 

37 

38 

39 

39 

42 

45 

45 



3.3.1.8 _Papel Com_ercl_al 

3.3.L9 UDibonos 

3.3.1.10.C:ertificados de-la Tesorería 

de la Federación '(CETES) 

3.3.1.ll Aceptaciones Bancarias. 

CAPÍTULO_ IV 

ESTUDIO DE CASO 

4.1 Antecedentes 

4.2 Objetivo 

4.3 Análisis 

4.3.l Análisis de Cetes 

4.3.2 Análisis de Cuenta Maestra 

4.3.3 Análisis de Pagare bancario 

4.3.4 Análisis de Aceptaciones Bancarias 

4.3.5 Análisis de Certificados de deposito 

4.3.6 Análisis de Bonos de Desarrollo 

4.3.7 Análisis de UdlBonos 

4.3.8 Análisis de Mesas de Dinero 

4.3.9 Análisis de Papel comercial 

Página 

46 

49 

51 

53 

56 

56 

59 

61 

62 

63 

64 

65 

66 

67 

68 

TESIS CON 
CHIGEN 
~ 



4.3.10 Análisis de Papel comercial ponderado 

4.3.11 Cuadro comparativo de Instrumentos 

CONCLUSIONES 

BIBLIOGRAFÍA 

5 

Página 

69 

70 

71 

74 



XNTRODUCCXÓN 

Hoy en día con una economía· cambiante como la nuestra es de 

suma Importancia para. las. empresas y los dueños de estas, contar con 

información suflc:iente, .veraz y oportuná ;pero Sc:>bre todo .actual y en 

una correcta toma de 

En el caso de lnver'slones•en .'ei•mercado, de'dinero adquiere mayor 

importancia la actualizahió~ d~ la 'inf()~~~-~ión, ;notlvo qUe nós impulso 

a íealiz-ar- este· cináliS~s~·; -~i:~-ridO ~~~~,~-~ ;~~-1··'~'.~-~-f~:~J:~-~-1-. .;o~j~-!=-IYO de esta 
_,-, ; : - :' '. ~ .: . 

tesis. oc·-=-----,¡--.,·.·z-. 

Por tal motivo en}'Í6s ca'pítulos; iniclal~s definiremos do que es el 

sistema financiero me~ican~ ·.cisí¡c c'o.;.;() los ant~~te~entes de éste; 

además de algunos~ • .;cÍncept()~. e~en.;i~les ·. para'.com'prender lo que a 
.· '·· .··,_ ·: 

inversiones se refiere, . claro esta' qUe atib;,d¿.,rernosc, más en el área 

referente al m~rJ.,ido de ~l~ero par~ efectos de nue~~ro tema a analizar. 

Algunos otros co.nceptos ·a éontemplar dentro de nuestros 

capítulos de aspecto teórico, serán las variables macroeconómlcas y 

entre ellas la más Importante· que es la Inflación y la clasificación que 

TESIS CON 
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algunos autores hacen de la misma. Además comenzaremos a conocer 

los aspectos básicos de las inversiones y los diferentes Instrumentos en 

los que se puede Invertir, especialmente enfocándonos mercado de 

dinero. 

No solamente analizaremos el efecto de la inflación por si sola, 

sino conjuntamente todasc a.quellas situaciones que trae consigo, 

situaciones qUe afectan a la,; empresas, su dinero y sus inversiones. 

Sabemos que,.I·~ inflación como. es la ·perdl.da,del .valor adquisitivo 
... 

de la moneda, en ·nuestro caso.,el peso .. Y :nos.afeita en. cualquier 

áctivldad o ,;ego~íC> ·que realicemos; ~,,º ~~io como ~mpresarlos, sino 

también en nue~tra ~Ida personal. Y p()r est() de'bemós lnv~rtlr para que 

nuestro·dinero no piE?rda su .valo_r adquisitivo. 

Por esta razón· en primer lugar debemos conocer en donde se 

llevan a cabo las inversiones, los tipos que· existen, los plazos en los 

que se opera, en fin conceptos básicos que nos harán comprender mejor 

el mundo de las inversiones. 

FALL~ 



Comenzaremos en nuestro primer capitulo definiendo al sistema 

financiero, su estructura, los tipos de mercados participantes e 

intermediarios financieros. 

A continuación procederemos· a definir las variables 

macroeconóniicas y den.tro de.··el-las la que más nos interesa y que es 

parte funda.mental del motivo de nuestro estudio, nos referimos a la 

inflación, donde veremos que es lo que la origina como se clasifica y 
-, - . '.- ' 

algunos de los efectos que .. ocasiona. 

Además: conoce.remos Jo'~ c:¡ú"'' son-· las inversiones y los diferentes 

instrumentos -~"'{·-~~rcad·o:~e' dinero a corto plazo en los cuales se 

puede invertir. y ~uséaracterístlcas~ 

Por _ultimo- procedereni-os a realizar un .análisis de los instrumentos 
- .,· 

de inversión más comúnes e importantes del. mercado de dinero a corto 

plazo. Esto es el _contenido a grandes rasgos de cómo se componen 

cada uno de los capítulos 

TESIS CON 
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CAPÍTULO I 

EL SISTEMA FINANCIERO 

1.1 ant:ecedent:es y Definición 

En el presente capítulo comenzaremos. a. conocer los conceptos 
' - '', '," :. - ', ~.,· ." . -. 

básicos de los elementos qÚe conform.;·n el sistema ·financiero mexicano, 

ya que es dentro·· -del· que se :enc.uentran _inmersos los diferentes 

organismos a . tra.vés _d:e· l~s ~~a les s.e 'pu~~e realizar una inversión y 

después de t¿cÍo .;,; 16 que no~ trájci a .re.:.'uza~ este análisis: 

Dentro del sistema financiero se encuentran los mercados de 

capitales y ·_d~_ di~e~o, es en ellos en _donde .se_ re·~'ii~an las .inversiones. 

Y es ah( cfonde-i::oncurren los oferentes- de -~i!r~'.:i~';:';a -(dinero), y los 

demandantes de financiamientos o recursos _que los re_quieren para 

poder continúar con sus operaciones normales. 

"Llamamos Sistema Financiero Mexicar:ic;:> a un conjunto de 

instituci.ones que se encargan de captar los recursos económicos de 

algu_nas personas para ponerlo a disposición 'de otras empresas o 

instituciones gubernamentales que lo requieren. para invertirlo. Éstas 

últimas harán negocios y devolverán ·el dinero que obtuvieron además 

de una cantidad extra 

(BMV.ORG.MX/INSTRUMENTOS). 

9 
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Con lo anterior podemos decir que el sistema financiero se 

conforma por las instituciones que captan los recursos económicos que 

empresas o personas tienen ociosos y que persiguen obtener un 

beneficio por cederlo a estas para 'qué lo pongan a disposición de otras 

que buscan un tipo de firÍan~iarTlientopara •llevar .acabo su operación, y 

que desean inV~rti.~io oen,'Sü·~ .em-~r~-~as; ·Y· que pagaran un .ninterés" por 

' ' 

1.2 Integración.del sistema Financiero 

' ' 

El Sistema Finai:icie;o_Me~icano ~~t~ integrado por: 

Los Bancos, la Se~retaría de· Hacienda y Crédito Público, la 

Comisión Nacional Bancada. y de Vale.res, las Casas .de Bolsa, la Bolsa 

Mexicana de Valores, etc. 

El Sistema Financiero Mexicano agrupa ·a diversas "instituciones u 

organismos que se caracterizan por_. realizar una. o varias de las 

actividades enfocadas a la captación, .. "administración, regulación, 

orientación y canalización de. los recursos· económicos de origen 

nacional e internacional que son puestos a su disposición por terceros 

que persiguen obtener un beneficio. 

TFSIS CON 
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El sistema financiero est:a teóricamente dividido en dos tipos de 

mercados: 

1.- El mercado·. i:le.· Capitoales, q'ue es· a largo plazo y no se 

considera como capital solo a· la 'aportación inicial de los socios .de una 

empresa, sino ·a todos aquellos'· instri.Jmentd.S de iriverslón y 
-'.: .. ,.~: ,:·_< ';. . 

financiamiento·· a .. la.rgo· plazo;·· prestamos ··:ba.ncarios, certificados de 
: '. ·-: -_:"· " :. ·, .:, '·:.· _.:,.,- -::;·· .. --. : .... <:> .... , ·: -.··.-. 

participación, obligaciones,. y otros. instrun:ientos. ·(VI LLEGAS, 1994:93) 

• .. 

Esta ··área del. sisterri·a 
·.: . . -- ' (_:., 

financieró, · ·podríamos decir que es 

esencialmente para que aclié:la,.; e.:0~;-'~~~s qu~ cfese~n un financiamiento 

º una invers-.;ó--n en :ei r~~gc; P.l~~c;-~ e~.-·d~'~i~-~-¡-~ ~--i-nv~~sión_ ~~-acciones . 

.. , _. 

2.- El mercadÓ d<!!·.:dinero,. que 'é.s a corto plazo y es. al cual 

acuden .. o.ferentes •. que .• cuentan con '·dinero temporalmente ocioso y· 

demandantes que r~q~ie~e~ satiÚacer sus neiesidad~sde capital de 

tra bajo.(Ibíd .,2) 

Este mercado es más inmediato ya que es a corto plazo y es más 

especulativo, pues quienes acuden e él son personas que cuentan con 

un capital (dinero) que se encuentra ocioso y desean hacerlo producir 

para obtener un beneficio futuro a manera de rendimiento. 

11 
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1.3 ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO 

SECRETARIA DE 
HACIENDA Y 

CRÉDITO PUBLICO 

BANCO DE 
MÉXICO 

COMISIÓN NACIONAL 
PARA LA DEFENSA DE 

LOS USUARIOS DE 
SERVICIOS 

FTNANrTF="Rnc:; 

T 
I 

INSTITUTO DE 
PROTECCIÓN AL 

AHORRO BANCARIO 

T 
ORGANISMOS 

nFc;rFNTRAI T7Annc; 

SUBSECRETARIA DE 
HACIENDA Y CRÉDITO 

PUBLICO 

Comisión Nacional Bancaria 
y de Valores 

Dirección de Banca y 
Ahorro 
Dirección de Banca de 
Desarrollo 
Dirección de seguros y 
valores 

Organismos dcsconcentrados de la S.H.C.P . 

• 

• 
Comisión Nacional de 
Seguro y Fianzas 

Fuente:http://www.cbm .erg. mx/Ser _smfestructra..b 

l ,-, . 
I::! ¡_· 

Comisión Nacional del 
Sistema de Ahorro para el 
retiro 
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1.4 TIPOS DE INTERMEDIARIOS FINANCIEROS EN EL MERCADO 

MEXICANO 

a) Instituciones de Crédito (Banca Múltiple). 

b) Casas de. Bolsa:· 

c) Almacenes de Depósito. 

d) Arrendadoras Financieras. 

e) Empresas de ·Factoraje. 

f) Casas de- Cambio 

g) Aseguradoras 

h) Afianzadoras 

A continuación daremos a conocer las definiciones de Jos 

intermediarios financieros arriba mencionados. 

1.4.1 INSTITUCIONES DE CRÉDITO 

Articulo 3°- El Sistema Bancario· Mexicano estará integrado por el 

Banco de México, las instituciones de banca múltiple, las instituciones 

de banca de desarrollo, el patronato del Ahorro nacional y los 

l'ideicomisos públicos constituidos por el gobierno redera/ para el 

Foment"o econó1T1ico, asl' como aquellos que para el desempeño de las 

r- mvSI" rio 1 l.:!,, ;) i_., N 
J ;, - . -. nl!' nnrc·vN 
L.:_'.:.':::-:-..::.::..: __ _:::'..:'::'. vE\ .Lü . 



runciones que la ley encomienda al Banco de México, con tal carácter se 

constituyan. 

La ley de institué:lones de Crédito define en su artículo segundo 

que: 

"El ser:vicio dé la. banca y cr:édito podrá prestarse por instituciones 

de crédito que podrán ser'.'.'. 

l. Instituciones de banca múltiple. 

de 
.. 

d~ desarrollo . II. Instituciones banca 

la captación de recursos del 

público en ' el ~e~~~d~ nacional·. para su colocación en- el público, 

mediante actos ·e:i~~a~t;s ~e '~°'si;o clireé1:~ contingente, qUedando el 

Intermediario obÍ¡g~CÍci ci cJbrlr el principal y, en su caso, los accesorios 

financieros de los rn'curs~s ca~ta~os:: 

El tipo por estas instituciones esta a 

disposición del publico en general, en donde cualquier persona con 

dinero disponible puede .abrir una cu.enta de inversión para que la 

misma maneje sus recursos, y le otorgue 

14 

un rendimiento, los tipos de 
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cuenta pueden ser de cheques o una inversión con tarjeta de débito, en 

donde el dinero esta a disposición del cuenta habiente. Generalmente 

este tipo de inversiones son manejados por empresas (ya sean persona 

físicas o morales) por seguridad, y para al mismo tiempo tener 

disponible siempre dinero para enfrentar los gastos en que incurren 

debido a sus operaciones normales. 

Y con relación a los créditos otorgados por estas, estos 

constituy~n : una ''fuente~ de ingresos para la Institución pues a quienes 

invierten estas les pagan rendimientos y a quienes solicitan créditos los 

cobran por él servicio de financiamiento. 

a) Instituciones de banca múltiple son intermediarios financieros, 

capaces de captar recursos del público a través de certificados de 

depósito, pagarés, etc., y con estos recursos obtenidos, otorgar 

diferentes créditos. 

Las inversiones realizadas en estas 

al concepto de una inversión en si, ya que en comparación con los 

rendimientos o beneficios otorgados por la banca y crédito, son mayores 

y más definidos, su esencia no es ya solo de que una institución maneje 

tu dinero disponible, sino que va enfocado a no tener el dinero 

15 



disponible ocioso. Aquí ya se maneja un parámetro o característica 

fundamental, que es detallaran mas adelante, de las inversiones como 

Jo es el plazo o vencimiento de Ja inversión, aunque esta sea de manera 

diaria. 

b) Instituciones de banca de desarrollo. son constituidas como 

Sociedades Nacionales de Crédito dentro de la Administración Pública 

Federal, su capital esta representado por certlficadi::Í·s. de . ·apo_rtación 

patrimonial en dos series. La serie A que repres:,;'nta el .66.Ó/o «'.JeJ. capital 
·· .. ,.· .. ..·: · ... ·· 

solo puede pertenecer al gobierno federal_. La. sede .B pu.ede pertenecer 

hasta en un So/o a cualquier persona._ 

Estas. instituciones son' creadas .. con',el, obje~i.vo::de proporcionar 

recursos a empresas o. a personas -que -los-requieran,: tienen el objetivo 
-· - -· . 

de impulsar 'el_ d:;sari-ouo· de ;,,igúna''.- área comercial de servicios o 

productos e inclusive de producción, tal podrí ser el caso de BANRURAL 

cuando inicio. 

1.4.2 BOLSA MEXICANA DE VALORES 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

Dentro del sector supervisado por Ja comisión nacional de valores 

encontramos el maravilloso mundo de la Bolsa Mexicana de Valores, el 

más eficiente dentro del Sistema Financiero Mexicano. 
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La Bolsa Mexicana de Valores es una sociedad anónima de capital 

variable cuya función principal es facilitar. las transacciones con valores 

y desarrollar el mercado (BMV.ORG.MX). 

En ella se- realizan las .transacciones. de. los diferentes mercados, 

se ofrecen los, diferentes i;,str.:.rl1:nt~s >~~ in~e~sÍÓn ele los· mismos, 

dentro de ella se .·cotiza, el ~~pel- ~()rl1~r~i~I emitido· por las empresas y 

muchas otras . acti~idad~s están totalmente ligadas con el 

sistema financierlJ y-p~~ 1¿·111isrT1c::> clJñ ras inversiones. 

1.4.3 ALMACENES. DE DEPÓ.SITO-... · 

TESIS CON 
Fl-\.LLA DE ORICE]\! 

La ley·- _ __ O_rgélniza.ciones y Actividades Auxiliares de 

CréditÓ_ ·define-_ que. los ::a1ITi.;;-c.;nes --ge'nerales de depósito tienen por 
._-- .. '.·,·._-- -'. 

objetó el -"-almaceriar'nien-to,:-.- - guarda o conservación de bienes o 

mercancías ·y l_a expedición de ce~tificados de depósito y bonos de 

prenda (FÍnanzas I;· 2000). 

- . . 
Los almacenes generale-s de dep_ósito se clasifican en dos clases: 

a) Almacenamiento Financiero; se destina - a graneros o depósitos 

especiales de semillas y demás frutos, o productos agrícolas, 

17 



industrializados o no, así como a recibir en depósitos mercancías o 

efectos nacionales o extranjeros de cualquier clase, por Jos que se 

hayan pagado los impuestos correspondientes. 

b) Almacenes Fiscales; además de lo señalado con anterioridad, estos 

se encuentran capacitados para recibir mercancías destinadas al 

régimen de deposito.fiscal. 

1.4.4 ARRENDADORAS. FXNANCXERAS 

Las arrendadoras financler,as ~()n lasque mediante un contrato de 

arrendamieni:o .. se ?bligana adquirlr,del:ei-in11lados bienes y a conceder 

su uso- o ·gcice·~·i~·~¡j-o~,-1, ·a· ¿:~~~~~·}~izo:i-~~-~:~. _·Jn·~ ·p~r,~~na-: fí~ica o moral, 

obligándose :esta a' realiza'r ~agos 'parcÍéií~s por u~a cantidad que cubra 
. -.,'. -. '•. ·; " 

el costo de· adquisición de. los. bi17nes';-:' los .gastos: fina11cieros y otros 

gastos conexos;. par<;!. adop'ta·:. al ·vencimiento del contrato, cualquiera de 

las tres opclone~ siguien~~s:' . 

1.- Comprar el bien por un precio inferior a su valor de adquisición 

fijado en el contrato o inferior al valor marcador·---====-:o------, 

TESIS CON 
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2.- Prorrogar el plazo del uso o goce del bien, pagando una renta 

menor. 

3.- Participar jun.to con la arrendadora· de los beneficios que deje la 

venta del bien, de· acuerdo a las proporciones y términos es.tablecidos 

en el contrato .. · (Fina11zas I, 2000) .. 

Las arrendadoras '.financieras buscan cumplir con una· fúnción de 

poner al aka.f'lce:. algún tipo de maquinaria o activos para ponerlos a 

disposié::ión de· las empresas, organizaciones o particulares que no 

pueden o'nó>desean adquirirlos, por todos los aspectos contables y 

fiscales que implica esto. 

1.4.S EMPRESAS DE FACTORA.JE 
TESiS CON / 

FALLA DE ORIGEN_. 

El 3 de e.nero de 1990 aparece un decreto publicado en el diario 
. : . ' .-.' - :-. ·,~;--." , ;__ ~ 

oficial que define lo qUe ,;·on. las acti.vidades de factoraje. 

Una empresa de factoraje ·(factor) compra a un cliente (cedente), 

que a su ves es proveedor de bienes y servicios, su cartera después de 

19 



hacerle un estudio de crédito. El cedente debe comunicar lo anterior a 

sus clientes para que el pago se haga al factor. El objeto claro de esto 

es lograr liqúidez, un aumentó en el capital de trabajo (BMV). 

El factor c,ompra la C::arter-a del cedente, proporcionándole liquidez que 

siempre ''e!; necesaria para mantener las opera'ciOnes normales de la 

empresa. 

1.4.6 CASAS~ECAMBJ:O 

. ' . . . . . 

Dedican :e~'~lusivament~ -sus:,a-ctiv¡dades a la, realización de la 

metálicas 

nacionales o. extranjeras, que _no t_eng'.'l_n curso legal en el país de 

emisión; piezas de. plata~'co.nocidas- como onzas troy -y piezas metálicas 

conmemo~ativ~~; aéuñad~s' en f~~ma ~e mone~a .. Cualquier otro objeto 
' . .. , ... , 

que sea asociado :con. el dine~o y cuyo valor se considera representativo. 

1.4.7 ASEGURADORAS 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

Las Instituciones de seguros captan ahorro de personas y 

empresas para aplicarlo a la inversión, pero el motivo de ahorro es el 

traslado de riesgos y el motivo de su aplicación con aplicaciones 
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intermedias o secundarias al financiamiento de las reservas temporales 

que se forman. Estas empresas proporcionan un servicio que permite 

asegura un bien contra posibles contratiempos o causas de fuerza 

mayor. 

1.4.S AFIANZADO,RAS 

Estas_ empresas complementan la administración de riesgos en el 

sector financiero formal competente. Son sociedades anónimas 

concesionad~s por el Go,bierno Federal a través _de la Secretaria de 

Hacienda y Crédito a titulo oneroso 

(VILLEGAS, 1994) 

Estas_ empresas per-mite- a las 

empresas un grad6_ - d.::< s~~urÍd~d sobre los' crecursos que el personal 

maneja y que son propieda-d de la~ o:g~~i~aciones. 

' -, 

La institución mas fuerte y- que lograra hacer de México un país 

competitivo en el aspecto -c1;,; i,~J-'sistema financiero es la "agrupación 
. ~ ---· ._ > 

financiera", esta no se encuentra definida dentro de la organización 

del sistema pero es la que cuenta con al menos tres de los tipos de 

intermediarios financieros que existen dentro de nuestro mercado y 
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pueden ser: banca múltiple, Inst. de seguros, Soc. de inversión, casas 

de cambio, empresas dé factoraje y arrendadoras financieras. 

Por que se dice qu.; una ÍnstituciÓn. de.este· tipo l;;graría hacer al 

país más competitivo, tille.no. ei debid~ ,¡ qu~ p6r estar' compuesto por 

otros integrantes del .si~t'emil financiero; y a 'decir verdad: más de uno, 
._ -_.-'"' .. .-.-:·:··;· .... ,:_· .. - ,._:-._ . ':•. '.;,.-' ., ., .. _,:-- .. ··.· .'_,·-,,> . -_ 

por lo cual se prestaría TÍ servicios mucho más cómpletcís. a· los clientes. 

En el desarrollÓ''de. este ·capitUIO'"Se toc'a·ron los···canceptos más 

básicos dél sistema financi~r0, así como t~do:~ :aquellos instrumentos de 

La integr~.ción. o éo.nformaciÓll d.;,I sistema financiero nos ayuda a 

entender un, po2o·:;p,~un .mucho,• el. ámbito: en el cual .. se manejan las 
. . 

inversiones.· Durante la•' lectura·:· llegi;únos' a conocer los diferentes 
'.-- -; - : ~ 

organismos que conforman el sistema. ·financiero y. que son los 

canalizadores.dé los recursos .que 'se .invierten . 

. ~ . _;- . -> . « _·__ - :\'..~ ~" ' -. . - ' .. 

Más ad.elante .Y ·"~n el. transcurso· .de los siguientes capítulos nos 

enterare.moscfe:·~once~·tos ;.'de tema~ que nos ayudaran a comprender 

como se manejan las .inversiones en nuestro país y como los afectos de 

la inflación afectan a las mismas. 
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CAPÍTULO II 

VARIABLES MA.CROECONÓMICAS 

Dentro de este capitulo - se definen• lo que son las variable 

macroeconómicas .y ·por.separado cada una de ellas, debido a que en 

nuestro tema un de.estas .v~·riables .con~tituy~ un factor fundamental 

para llevar a cabo un .análisis completo. 

DefinimOS ,en este cápltulo cada· una de las - variables 

macroeconómicas, pero•- nos enfocamos mas a lo que para nuestro 
. . 

análisis es ·más _importante _y e:sa es la inflación; la·s otras variables se 

tocaran de manera_:muy ligera, profundizand.; mas _en la ya-;111_e.ndonada. 

Son aquellos as.pectes económicos, ·Sociales,· políticos y ·financieros 
; .... ' .. - ' 

que delimitan ~o' enmarcan 'el esc.,,nário espe~ifico a corto plazo, que 

influyen sobre el ahorro, ·1as inversiones y:e1 desarrollo de un país. 

2.1 Crecimiento __ de,. PIB. __ _ 

Constituye el producto interno bruto generado por una nación en 

un peri_odo y en __ este caso_ tendría que ver directamente con el 
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crecimiento del mismo. Nos proporciona datos sobre el monto de los 

recursos generados por una nación sin importar la nacionalidad de las 

empresas, ni a donde ven a para los recursos generados. 

2.2 Balanza de pagos. 

En ella se registran sistemáticamente las transacciones realizadas 

por un país con el exterior, como son, las compras 'y , ventas de 

mercancías, movimientos" de" capital"y ,transferencia -,de tecnología. Nos 

dice como fu;,,r~n l~s ()pera'C:ione~ ,de un país ca~ ()~ros, q,ue cantidad de 
. . ' •, - . . 

recur,Sos ~ ·m~rcancíci·s '\1~ci6n~_l~s ___ sa1i~rori y ~u~_ re~.u~~-~s _extranjeros 

llegaron al país. 

2.3 Cotizaciones monetarias. 

Se refiere al costo equivalente de una moneda frente a otro. Es 

una comparación de la moneda de un país frente a la de otro, nos dice 

la equivalencia, en la actualidad casi todas las monedas desean saber 

sus cotizaciones frente al dólar americano. 

2.4 Política monetaria. 

/TESIS CON 
lliJl.J DE ORIGEN 

Son aquellas medidas que toma el estado o gobierno para regular 

y controlar ei __ s_istema _monetario de un país. Estas medidas las realizan 
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para evitar devaluaciones, crisis o una excesiva inflación. Como por 

ejemplo la política ·monetaria de corto que se realiza en nuestro país 

para controlar el circulante. 

2.5 Costo del dinero. 

Por un lado es el costo que .implica . tener el dinero ocioso y que 

por causa de la inflación pierden valor adquisitivo, y por otro se refiere 

al costo que implica adquirir un financiamiento. Esta es una variable 

que todas las empresas deberían tener .. presente, ya que va desde 

desaprovechar un descuento con sus :Proveedores lo cual por supuesto 

implica un costo, o hasta buscar la· mejor fuente de financiamiento a un 

menor costo. 

2.6 Precio internacional de petróleo. 

Esta variable influye debido a que la economía de nuestro país se 

encuentra íntimamente ligada a la cotización internacional del petróleo 

debido a que la venta de este producto o insumo constituye una de 

nuestras principales entradas de recursos. Decimos que influye debido 

que si el precio del petróleo baja las entradas de recursos de nuestro 

país se ven seriamente afectadas. 
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2.7 Deuda Pública interna y externa. 

Representan los prestamos que un gobierno solicita u obtiene ya 

sea dei extranjero (externa), o ·que le debe a los habitantes .del país. Es 

una variable que influye mucho, sobre todo ·en un país· como el nuestro 

que una .gn;in parte de los recurso que se generan son destinados a dar 

servicio a. la. deuda( pago de. intereses), y que· ade.más ·esta ha sido 

utilizada como una forma de obtener recursos. 

2.8 Salarlos mínimos. 

Representan el ingreso mínimo que _la clase trabajadora de recibir 

para la satisfacción de sus necesidades. Es la canti_dad mínima que debe 

ser pagada a un trabajador por su servicio perso_nal y subordinado con 

la que el debe satisfacer todas sus necesidades y. las de su familia. 

2.9 Devaluación. 

Es la perdida de valor de. una moneda frente a otra. Es decir la 

disminución de la paridad cambiarla. Este es un fenómeno que en 

muchas ocasiones se ve generado por las otras variables. Representa la 

perdida de valor frente a otra moneda. 
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2.10 La inflación 

La inflación. es ·un fenómeno económico que añade un elemento 

adicional de riesgo en el. proceso de toma de decisiones. 

Los ·efectos más significativos de la inflación pueden ser 

controlables, Si se entiende ·el fenómeno y sus impactos, y se 

comprende cómo afectan los· modelas· de decisión que se utilizan en 
. . 

condiciones :no inflaci;;,narias; 

2.10.1. 

Inflación: 

- - ·-

TESIS CON 
F:li.1L:" DE OBlGEN 

Deseqüilib.rio eco.:..Ó·mic·a .. caracterizado por una alza general de los . . . . . . . . . 

precios, provo~ad,;·: ~or.:u·n;.: .. excesiva emisión de billetes de banco, un 

déficit Presupuestario º:una· falta de ·adecuación entre la oferta y la 

demanda. 

Aumento .ge:neralizado' y sostenido en el nive.1 de precios. 

Perdida de valor de · 1a moneda, originada por el incremento en 

exceso de los medios de pago, que repercuten en aumento de precios, 

para hacerlos equivalentes al valor depreciado de la moneda. 
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La inflación es un desequilibrio_ que sufre la economía por una alza 

generalizada de los preciOs que puede ser provocado por un exceso de 

circulante, un déficit en el presupuesto _o una demanda excesiva de los 

bienes que provoca -el Incremento de su precio o sobre 

valuación.(finanzas I, 2000) 

Hab-iendo analizado las anteriores definiciones realizadas por 

diferentes -autores podemos concluir que la inflación es un desequilibrio 

económico, que es producido por una alza generalizada de los precios, 

provocada por un exceso de circulante, una demanda de bienes muy 

alta y que se ve reflejada por una perdida del valo-r de la moneda (valor 

adquisitivo). 

2.10.2 CLASIFICACIONES TESIS CON 
Fh.LL/1 DE OB_IGEN a) POR SU ORIGEN: 

• Monetaria.- es un aumento generalizado y sostenido en el nivel de 

precios en el país, por una demanda excesiva de los bienes y 

servicios de un país que se ve motivada por un aumento del dinero 

en circulación en comparación con la producción real de bienes y 

servicios. 
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• De costos.- son alzas continuas en los costos de materiales, salarios 

y dinero derivados de la escasez de recursos y fenómenos 

climatológicos desfavorables. 

• Híbrida.- es una combinación de la inflación monetaria y la de costos 

es decir hay· ·gran cantidad de circulante en relación con la . . . . . 

producción .real :d_e. bienes y servicios--y además hay aumento en el 

costo de _mat~'ria 01es;:_-:saÍari6s y di~ero derivados por la escasez de 

recursos y. fenómenos: climatológico!;· (PERDOMO, 1991) 

bl POR~SU INTENSIDAD: 

• Mesurada.- cuando el aumento generalizado en los precios en menor 

• Alta.- cuando el au_mento es mayor de lº/o y menor de 2º/o. 

• Muy alta.- cuando el aumento es mayor del, 1% pero menor del 9º/o. 

• Altísima.- cuando el aumento es mayor a 9º/o y de cualquier otra 

cifra en donde la inflación aún se puede controlar.(Ibíd.) 
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c) POR SU PERMANENCIA: 

• Temporal.- cundo se da por causas o situaciones transitorias y 

esporádicas. 

• Sostenida.-.cuando se da por periodos largos e incluso años. 

• Crónica.- cuando ya .es tan normal que esta incorporado al estilo de 

vida de la sociedad: (!bid.) 

d) 

• Controlada.-, cuando aun·-· exi.ste _cierto .·control s.obre esta, ·es decir 

todavía Se pÜeden 'a pi;2ar. medid;;S de. c.:;ntrol. 

• No controlada (hiperinflaí::ión).- es cuando la inflación se sale por 

completo de·· control el .estado puede .. > emitir billetes y los puede 

gastar velozmente antes que pierdan ,valor. (!bid.) 

2.10.3 EFECTOS DE LA.INFLACIÓN: 
TES.IS CON 

FALLA DE ORIGEN 1 
1. Destrucción económica de la clase media. 
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2. 

3. 

4. 

s. 

6. 

7. 

s. 
9. 

Disminución del ahorro interno. 

Aumento del ahorro interno hacia el exterior 

Disminución de fa p-roducción 

Disminución de la competitividad externa. 

Disminuye -el horizont~ para fa pfaneación financiera. 

Disminuye la irf;,erslón externa. 

Disminuye la distrlbÜción ele f~ riqueza~ 
Aumenta la dlst;ibució~ de lapcibreza~ 

'' -. - \ . _·:_º.·. ·:. __ ;:::'_:.- '_. ·.-._ - . . -,, . -. ~:-:-·. -.. -_·:.· .-

10. Disminución-del empleo; aumento del _desempleo. 

11~ DesequifibriCl e~tr~ f~ ofer~a ~ fa deITlanda, 

12. Aumento"de fa e~~~.;;,.;,ía subterr~nea; 
13~ en fa moneda del país con 

2.10.4 CAUSAS :INTERNAS.Y EXTERNAS TESIS CON 
J· :._\ 1 ,1 ,·,, -...;;-: .0nTr.n~-' ~---- .-. ,_, ~, '-~·_,u Lrl!ilV f 

. : , ... : .··. 

CAUSAS UIÍTERNAS''. 

• Emisión excesi"'.a cié papel moneda en relación con las necesidades 

de ·C:ircufante--de merca'ncías o servicios. 

• Oferta insuficiente de productos agropecuarios en relación con fa 

demanda. 
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• Oferta insuficiente de mercancías Industrializadas en relación con la 

• 
• 
• 
• 
• 
• 

demanda. 

Excesivo· afán de lucro de los· capital.es industriales . 

Excesivo afán de lucro de los capitales c6merciales . 
<·, _- ·-. . : -

La especulaCión, y el ·acaparamiento· de .mercancías • 

La espiral de precios - s'~1"ari;s; 

La devaluación 
·. ',.' < 

Altas tasa de interés que encarecen ·1os·créditos¡----;:;:;;:;-;:;~;-:::-~:---~ 

TESIS CON 
CAUSAS. EXTERNAS FALL/'- 0E ORIG;:;N 

- - . -

• Afluencia excesiva .·de ·capitalE!s· extranjeros(que no se canalizan a la 

producción) •.•... 

• Exportación ·:·de·. pr6d1.u:tás · qlie fllcrementan la entrada de divisas al 

país y por I; ~i~rn<:l, la c~ntidad:de 'dinero en circulación. 

• 
• 

. . . 
Especulació;, y acapara.m'ien~o a nivel .mundial de mercancías básicas . 

Excesiva ~e.rvici6. cJE? la ;'deucla · exte~n~ que n.o permita la formación 

Interna de capitales prod.:.;ctivas'. 

Por los aspectos ·que abarca nuestro tema y tratarse de la 
·:.. ,>· ' . 

inversión de recursos ._:poi:- par.te de una organización. o persona, recursos 

que bien podría. utilizar. para desempeñar sus operaciones normales, y 
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que sin embargo opta por cederlos a una institución u organización 

canalizadora de estos recursos, con el objeto claro esta de obtener un 

beneficio en un futuro. 

Por esto y muchos más importa el conocer las variables 

macroeconómicas que afectan la economía de un país y desde luego a 

las empresas y entre esas variables conocer a la más importante que es 

la Inflación. 
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CAPITULO J::II 

INVERSIONES 

Antes de analizar como impacta la inflación de un país a las 

inversiones y como se .reconoce· los efectos de la misma sobre ellas, 

debemos definir que son las ··inversiones, cuales con los tipos de 

inversiones·que existen, y más concretamente lasdel mercado de dinero 

a corto plazo. 

3.1 DEFINICIÓN 

· Ínversió~ es una palabra que implica múltiples conceptos, la 

acción .de·_ ir:ivei:-tir, o de llamarle así a. ,~n_ lo,. q~_e.:, vamos a invertir, 

existen otro conceptos, a.lgunos .. de. eflos· de .menor o ningura· importancia 

para el estudio ·que' n.os· frajo aquí; así que ·solo retomaremos los dos 
' .. 

mencionados anter.iorrrÚmte, · diciendo··. que una ·inve~slón es según 

Timothy Heyman:."'la aportación de recu.rsos en un mercado organizado 
' ·:· .· -;-:·" .-; ·, 

para .obtener un. beneficio. futuro":· 

Existe una gama muy variada de opciones o instrumentos de 

inversión, pues podemos invertir en mercado de dinero, en el corto o el 
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largo plazo, en mercado de capitales, de metales, incluso en activos 

fijos, todo esto con el objeto de obtener un beneficio futuro. 

Se dice. que existen dos .dases de inversiones, la inversión real 

que se realiza en bienes t<Ú1gible~ que. no son de fácil realización, y por 

otro lado la inver.sión finandera · .. que es hace en bienes de fácil 

realización .(H EYMAN, 1998: 26). 

3.2 PARÁMETROS DE LA INVERSIÓN -

Estos pa~-á;;;etros son)os ol:Íjetiv.;s de las inversión ~ue deben ser 

definidos por' 1os 0inversiC:,nfs-ta5-- eF.m-omento cie p-ensar eíl realizar una 

inversión, inde.pendie~tement.e _del. tipo que desee_ realizar. 

a) beneficios a 

obtener por _el hech~• de re~Hzar u~~ iílversió~ y ceder su dinero 
.. ' . . 

para que otro 11:'.' tr~baje,~ este·· puedl?~s~r- en· intereses, ganancias 

de capital, di._;idendos ·~·una ~ornbl~~~Íórl de estos.(Ibíd;) 

b) Liquidéz y mercados organizados; este depende en si existen en 

el ámbito mercados organizados para realizar las transacciones 

de compra y venta de los diferentes instrumentos de inversión. 
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c) Plazo, que lo constituye el tiempo que estamos dispuestos a 

invertir nuestros recursos y que puede hablarse del corto, 

mediano y largo plazo. 

d) Riesgo, que esta totalmente ligado con el rendimiento que se 

desea obtener. 

Y de acuerdo con la concepción de las inversiones; sus parámetros 

y características la premi".a siguiente hecha por .J. Kinfield Morley: 

"Cuando invierte dinero, la cantidad ,·de interés que recibes depende de 

si quieres comer bien o do.rmir bien"C'::fEYMAN, Í998,25). 

Las empresas· requieren de .inversiones· en •. 1a·s que su dinero este 
- - - .- . . . ,, .. 

disponible, ta1··vez ·no· de manera.· :inmeciiata, pero si más o menos 

liquida, algunas características 'serian las que a continuación se 

mencionan: 

Suficiente liquidez para solventar las operaciones normales 

de la empresa. 

No debe representar un riesgo, por ser recursos de la 

operación de la empresa. 

TESIS CON 
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No debe ser especulativa. 

No representa gran rendimiento por Jo tanto se debe 

limitar su usó. 

3.3 MERCADO DE DINERO 

Es un mercado de Instrumentos de renta fija de realización 

inmediata. Es decir, se le denomina. mercado de dinero al mercado en el 

cual las instituciones financieras concentran Ja búsqueda de. recursos en 

dinero o sus equivalentes para satisfacer sus necesidades de liquidez 

para desarrollar sus operac_ion_es. normales. 

3.3.1 Inst:rument:os principales_: 

3.3.1.1 Cuent:a Maest:ra 

Es manejada por las instituciones de crédito, y es un instrumento 

que permite combinar la disposición· inmediata de los fondos, con- altos 

rendimientos. Se maneja como una cuenta de cheque tradicional pero se 

mezcla con una cuenta de. _inversión; pu.;,de ser manejada por una 

persona física o moral, nacional_ o extranjera, con fines de lucro o no. 

Esta formada por un - fideicomiso· de inversiones, al cual Jos clientes 

realizan aportaciones, estas inversiones se realizan en instrumentos 

TESIS CON 
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bancarios y del mercado de dinero de acuerdo a los lineamientos que 

fije el Banco. de México. 

El rendimiento de este instrumento se calcula por medio de una 
' . ' 

valuación mensual, determi~ándose en primer lugar el numero de días 

del mes, después.· el ·saldo p'romedio de la cuenta del cliente(capltal). 

3.3.1.2•cE!rtifi.;ados·:·de Depósito (CEDES) 

R~presentanJÚtulos' de•~rédito ·emitidos por el banco, su objetivo 

es canalizar.el ahorro de ICÍs ahorradores. 

Productividad 

mensuales, .de _acuerdo al monto y plazo de 

su- inversión'. 

Desde. 1a·· la inversión1 su empresa conocerá los 

rendimientos qu·e obtendrá al finalizar el plazo .. 

Disponibilidad 

Puede disponer cómodamente de sus rendimientos cada mes y del 

capital al vencimiento. 
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3.3.1.3 Mesas de Dinero 

Buscan la manera de hacer eficiente la aplicación de los recursos. Ya 

que juntan el dinero de varios accionistas para realizar inversiones en 

instrumentos déÍ ri'..erc1do d~ dinero, de. capital.;~ y la bol~~ de valores, 

en las que se necesita una rriayo~ cantláadJde recu~sos '~on los que uno 

solo de los inversionistas ·de· la mesa' de di~ero. 'no_ cuenta. 

3.3.1.4 Bonos d~ Desarrollo del Gobierno Federal. (BONDES} 

Concepto 

"Títulos de· eré.dita nominativos emitidos por el merc_ado de capitales a 

largo plazo 'con. ·valor nominal de 100.00 o múltiplos'. de este con plazo 

menor de un año. (Ibíd.) 

Los Bondes son títulos de crédito al portador, de largo plazo, en 

moneda nacional, emitidos por el Gobierno Federal. 

Objetivos 

El objetivo que persigue el Gobierno Federal al emitir Bondes es el 

obtener financiamiento a largo plazo, así como también el regular la 

oferta monetaria y las tasas de interés. Asimismo, constituye para usted 

una alternativa de inversión a mediano y largo plazos. 
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Características Generales 

Emisor: SHyCP, como representante del Gobierno Federal, a través del 

Banco de México. 

Garantía: Gobierno Federal. 

Monto: Variable. 

Valor nominal: $100.00 pesos. 

Rendimiento: Se emiten a .descuento y tiene dos componentes: la tasa 

de interés que . devenguen so.bre. su valor. nominal y. una ganancia en 

prec~o. 

Periodicidad del Interés: Revisable y pag.adero cada .28 días. 

Tasa de Interés: Estará basada· en la mayor de las siguientes tasas: a) 

La tasa anual neta de .rendimiento de Cetes a. 28 día·s:: b) La· tasa bruta 

de interés anual máxima autorizada p'ara personas morales en Cedes a 

un mes. c). La tasa bruta de interés anual máxima, autorizada para 

personas morales de los Pagares Bancarios a un ·mes. 

Liquidación: Mismo' día o hasta 96 horas hábiles después de realizada la 

operación ... 
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Depósitos en Administración: La custodia está a cargo del Banco de 

México. 

Intermediación: Bancos y Casas de Bolsa. 

Banco Agente_: -El 13an-é:o de México -actuará como agente exclusivo del 

Gobierno Federal para su Colo;;,aciÓn y redención. 

Colocación: Subas-ta Pública. 

Posibles Adquirentes: -- Persónas·- físicas y personas morales de 

nacionalidad --m~x-icana o extranjera. 
--

Destino de los _:Fondos: Fina-riciamiento al Gobierno Federal a largo 

plazo. 

Amortización: Única al vencimiento. 

Ventajas 

El rendimiento generalmente es superior al de los Cetes de 

colocación primaria, al ofrecer una sobretasa. 

El riesgo en inversión en Bondes es cero, ya que se cuenta con la 

garantía del Gobierno Federal. 

La tasa de interés se renueva cada 28 días, de acuerdo a la tasa 

máxima de Cetes o Pagarés. 
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e 
Asimismo, dado que el plazo natural de cada cupón es de 28 días y 

siendo las emisiones semanales, existen cuatro distintas. tasas de 

cupones vigentes¡ por lo: que el Inversionista puede comprar emisiones 

con vencimientos . de cupón en diferentes semanas y tener flujos de 

liquidez se~a'nal'es por .el pa.go éle los intereses Í::Je éada cupón. 

cwww .. ba~~m~x.colTl.mx) 

3.3.1.5.Pagare de R_en_dimient:o Liquidable al Ve~n_c_i_m_i_e_n_t:_o ________ , 

! TESIS CON 
~k6 C~E C1IZ-i'._·· .•-J 

Concepto 

Son - títulos. de ·crédito em_ltidos por instituciones de la banca 

múltipie· o "de'· c~édit:6 :··qua' hayan· sido - autorizadas por el banco de 

vencimiento del plazo fijado~•·_ 

El pagaré con rendimiento. lic:¡~-i~:~ble a_I - veí)clmiento (PRLV o Pagaré 

Bancario) y los .. dep~·si.tos ·.a plazo fijo son instrumentos semejantes 

desde el ¡'.)unto como 

inversiones 

PRLV: son i,:;1/ersiorÍes c:IC>é;'.lme~t~d~s. con pagarés expedidos por las 
. . 

instituciones· de ·crédito·· a nombre del inversionista,· en los cuales se 

consigna a dichas Instituciones la obligación de devolver el principal 

más los intereses al tenedor no antes del plazo propio del título. Las 
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Instituciones no pueden pagarlo anticipadamente ni otorgar préstamos 

con garantía de los mismos. Depósitos a plazo fijo: como ··su nombre lo 

indica, son depósitos a cargo de fa institución de crédito .depositaria, en 

los cuales se consigna a ésta la obligación de devolver •. ·ef principal al 

tenedor no antes del plazo propio del título, .• aunque :ros intereses 

pueden ser pagados periódicamente antes del ~el"l~imi~nto. Estos 

depósitos pueden.: documentarse en Certificados de Depósito (CEDES) o 

en Constancias de· Depósito a Plazo. 

Para las lnstfruciones de.c;rédit~, ~I propÓsito. d;,, ra instrumentación de 

Pagarés y ~e~ósitos a Pla~() ~ijo 'es ~el cie obtener ~eci.Jrsc:is líquidos 
' \,'-

(captación bancaria).·'• Pa·ra los inversionistas, pueden ser útiles para 

obtener un ln~re~~ fl;o mensJaL 

---r -,--_ • 

Características· Generales 

Emisor / Depositarlo: Instituciones de crédito. 

Garantía: La propia institUción de crédito depositaria. 

Monto: Variable. 

Valor Nominal: Variable, según la cantidad de dinero amparada por el 

título. 
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Rendimiento: De acuerdo a la tasa de interés que fije la institución de 

crédito depositaria. 

Periodicidad .del interés: PRLV: Al .. vencimiento. Depósitos a plazo: 

mensualmente, de acuerdo con las instrucciones del depositante. 

Tasa de Interés: La fijada por cada bi'Jnc:o para cada plazo, misma que 

es publicada por la Asociación Mexicana de: sancos. PRLV: Interés 

simple. 

Depósitos a plazo: interés compuesto 

Plazo: PRLV: generalmente son de 1, 3, 6, 9 .. y .12 .meses, aunque 

pueden existir .. emisiones a diferentes plazos según fas· necesidades del 

emisor/depositario. Depósitos a plazo: al constituirse, fas partes 

pactarán, en cada caso, el plazo de los mismos en días· natura.les, no 

debiendo ser menor a un día. Sin embargo, los Cedes son generalmente 

a 60, 90, 180, 360, 540 y 720 días. 

Liquidación: Mismo día ó 24 horas. hábiles después de realizada la 

operación. 

Depósitos en administración: PRLV: la custodia está a cargo de 

Sociedad de Depósitos de Indeval. Si son vendidos en ventanilla, la 

custodia puede estar a cargo de las instituciones de crédito, o bien 

r----------------. 
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pueden ser entregados al propio Inversionista. Depósitos a plazo: la 

custodia está a cargo de la institución de crédito depositaria. 

Colocación: La propia institución de, crédito se· .. encargará de la 

colocación"de. los pagarés que emita o de fos recu·rsos que capte y que 
- .·-

sean instrum~ntados. como depósitos a pla;o; 

Posibles .adquirientes:· ·Personas ·físicas y 

nacionalidad.:·mexicana o extra.njera. . . - . 

Destino de los fondos: Cap~ación bancaria. 

personas morales de 

Amortización: - PRLv:· Al .ve-nC:imient.o. De.pósitos a plazo: La amortización 

mensual e~ únicamente~~ 1Ós i~teí-eses.(www.banamex.com.mx) 

3.3.1.6 _Pagares de la Tesorería de la Federación (PAGAFES) 

"Son títulos de crédito emitidos por la tesorería de la federación, 

denominados en dólares americanos, liquidables en moneda nacional al 

tipo de cambio controlada de equilibrio, que el Banco de México 

publique en el diario oficial de la federación el día hábil bancario 

inmediato anterior a aquel en que se haya hecho el pago."(Ibíd.) 

3.3.1.7 Bonos de la Tesorería de la Federación (TESOBONOS) 

Son títulos de crédito al portador denominados en moneda extranjera. 
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3.3.1.S Papel Comercial 

Ant:ecedent:es 

La Comisión Nacional de Valores, otorgó las primeras 

autorizaciones para la emisión de papel comerclal a partir del 30 de 

septiembre de 1980. Dos años después d.e su introducch)n llegó a nivel 

de operación de casi diez veces más que el .mercado accionario. 

Son títulos de crédito documentados en · pagaré's s'uscritos por 

sociedades anónimas mexicanas, inscritas en 'ª B~l~a ·Mexicana de 
. . . ' -

Valores, denominados. en moneda·. nacional,-.· pudiendo :ser: .. · indizados al 

tipo de cambio •. libre del dólar, de'stin.ad.o.s .• a :Circular'· én el ·mercado de 

valores. 

Es un pagare suscrito· a·· corto plazo; ·los títulos tienen que ser 

inscritos en el Registro Nacional. de Valores· e »Int.ermedlarios, a demás 

de la Bolsa de valores. en fa .. cual cotiza.n,,• no generan Interés, el 

rendimiento se calcula por ... 1a .. tasa .. ~.e ::descuento, . son emitidos por 

sociedades anónimas mercanf{ies re~l~,t~aclas en ~¡ Registro Nacional de 

Valores. pueden. ser: 

-Papel Comercia.1 .Quirogra.fario; puede ser emitido y operado por 

sociedades mercantiles establecidas en territorio nacional, siempre y 

cuando 
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-Papel Comercial Avalado; es similar a la aceptación bancaria su 

objetivo es -financiar a pequeñas y medianas empresas que no cotizan 

en la bolsa. :La sociedad emisora requiere(de aval proveniente de una 
. ~ . ' . - ' . . ·: 

sociedad naéi~nal cÍe crédito, I~ cual-; será la que ofrezca la garantía. 

-Pape; Comercial, Bursátil; es ún pa~~r_e a corto -plazo suscrito por 

empresas qui;! c~~i~a~ ~n 1á bolsa; el re,.;dirtlle~to se·fijá por la tasa de 

descuento; y puede. ser liquidable por-el inversionista el mismo día de la 

operación;· 

características _Ge;. erales 

Emisor: Sociedadesc_ ·anónimas inscritas en el Registro Nacional de 
> ·' -· • 

Valores e Intermediarios~ 

Garantía: Depende del tipo de Papel Comercial de que se trate: 

Quirografario: no cuenta con garantía específica, se respalda por la 

solvencia económica y moral de la emisora_. Ava_lado: garantizado por 

una institución de crédito. Afianza.do: garantizado por un~ afianzadora. 

Monto: El monto de la línea de crédito de Papel Comercial a autorizarse 

depende tanto de la estructura financiera· de la empresa como de su 

capacidad para cumplir c_o_n la carga fl_nanciera.r------.,------------. 
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Valor Nominal: $100.00 pesos. 

Rendimiento: Las colocaciones _de Papel Comercial se efectúan a 

descuento, es decir;· se. n~goclan bajo par, por lo que .su rendimiento 

está dado por la diferencia entre . su·· valor de colocació.n y el de 

redención. 

. . . 
Tasa de rendimiento! Se pacta en· fecha previa a cada emisión, entre la 

., ., - ... ' 

empresa y la casa de b~isa 'coiocad:¿r~: de acuerdo a las condiciones 

existentes en el mercado; Se - establece .:mediante una sobre tasa de los 

Cetes vigentes en la· fecha de·cotización y puede incluir el impuesto que 

se le retiene al inversionista (i:asa neta)~ 

Plazo: Se fija de .común acuerdo, entre la emisora y la casa de bolsa 

colocadora considerando las condiciones del mercado . 
.. , ' .. . .. ··-, 

~ -'-.- º·=-::·,e-.- - -""-~··_- _-,~----- --__, • - -

Liquidación: 24 hbra~ cÍ~spués de realiz;;.da la_ op~ración. 

Depósito en, ad,,'.,ini~tr~ción: La .. custodia está a cargo del Sociedad de 

Depósitos ·éfe ·1-ndeval. 

Intermediación: Bancos y casas de bolsa. 

Colocación: Oferta púb.lica. 

Posibles adquirientes: Personas físicas 

nacionalidad mexicana o extranjera. 
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Destino de los fondos: Cubre básicamente necesidades de 

financiamiento de capital de trabajo. 

Amortización: En cada emisión se efectúa a valor nominal, mediante una 

sola exhibición el día de su vencimiento. 

(www.banemex.com.mx) 

3.3.1.9 UD:Ibonos. 

Este i;,strument~ está ind_izado (ligado) al Índice Nacional de 

' - ' 

PreCios al' Consumidor '(iNPC) para proteger- al inversionista de las alzas 

inflacionarias, y está avalado por el gobierno federal. 

Bonos Desafrollo -del Gobierno Federal 

Denominados en Unidades de- Inversión -

Instrumentos Emitidos por el Gobierno Federal 

El Gobierno_ Federal, emite bonos de desarrollo del Gobierno 

Federal denominados- en Unidades de Inversión, ( Udis), con el 

propósito de promover el ahorro interno y ofrecer una tasa de 

rendimiento _real_a_los Inversionistas. 
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Descripción De Los Títulos 

Nombre: Bonos_ de desarrollo del Gobierno Federal denominados en 

Unidades de_ Inversión_ ( Ud is ) 

Valor Nominal: 100 Udis 

' ' 

Plazo: Se emi-ten títulos' a· plazo de tres y cinco años. 

Pago de· Intere~es:·: Generan· intereses en Ud is; cada 182 días ó el día 

hábil inmediato correspondiente:~ 

Liquidez_: P<;'ra -qlié- exista_ un mayor,_número dé _Udibonos en circulación 

con Ja misma ~echa_ de Sencimient§; para • dar rné:!Ypr liquidez a este 

instrumento, eÍ ciC>biern~-: F~d~~~I p.;drcl colocar en - el mercado títulos 
: -.-.._. -... '. -

emitidos con anterioridad a sÚ· fech~ de colC>cación~ 

Conversión a< moneda na~i6'n~I: ~ara efe~tcis ele J~ c'C>1oéaclón~ pago de 

intereses y ~·mortiza~iÓ~~:,' la ~ony.ers,ión a _moneda nc3ciorial se realiza al 

valor de _la Udi •.-vigente el día que se - hagan· las liquidaciones 

correspondi_entes_. 

Rendimiento:',_Depende -del precio de adquisición la tasa de interés de la 

emisión correspondiente y _el valor de las Ud is. 

Tasa Real: Son los puntos básicos obtenidos arriba de la tasa de 

inflación.(www.banemex.é:om.mx) 
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3.3.3.10 Cert:ificados de la Tesorería de la Federación (CETES) 

Se emitió por primera vez en enero de 1978, fue un instrumento 

diseña_do para el medio bursátil, como base para el desarrollo de un 

mercado-de dinero. 

Los Cetes '_ sori títulos de crédito al portador emitidos por la 

Secretaría de. Hacienda y Crédito Público (SHyCP), en - los cuales se 

consigna la obligación del Gobierno Federal a pagar su valor nominal a 

la fecha de su vencimiento, así como los intereses· que dévenguen los 

cupones l'.espectivos. El Ejecutivo Federal emitió Cetes por· primera vez 

en enero de _1978, a valor nominal de $10.00 pesos y- sus múltiplos; a 

plaz_os -máximos de un año. 

Caract:erísticas Generales 

Emisor: SHyCP, como representante del Gobierno Federal, a través del 

Banco de México. 

Monto: .Variable. 

Valor Nominal:- $10.00 pesos y sus múltiplos. 

TESIS CON 
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Rendimiento: Su rendimiento se deriva de la colocación bajo par, esto 

es; debajo de_ su valor nominal. 
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Plazo: Se emiten a 28, 91, 182 y 364 días o más; pueden existir 

emisiones a diferentes plazos según las necesidades del Banco de 

México y ·para dar liquidez al mercado secundario; 

Liquidación.: Mismo 'día, 24, 48, 72 y 96 horas hábiles después de 

realizada. la operación. 

Depósitos·· en. administración: · La custodia está a cargo del Banco de 

México. 

Intermediación: .. Bancos y Casas. de Bolsa; 

. -
Banco agente! -El Ball"c()- de México actuará como agente exclusivo del 

Gobiern-o Fed~ral.para_la·colOcación y rE!c:Íención de los cetes. 

Colocación: Personas físicas .y· personas morales de nacionalidad 

mexicana o extranjera .. 

Posibles adquirientes: Subasta pública. 

Amortización: Única al vencimiento 

Cotización: Tasa Neta 

Ventajas 

TESIS CON 
FALLA DE ORIGEN 

Encontrará en el mercado de _Cetes diferentes plazos con la ventaja dF.! 
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poder programar sus necesidades de liquidez al adquirir los Certificados 

con el vencimiento que más le convenga. El riesgo de Inversión en Cetes 

es cero porque cuenta con la garantía del Gobierno Federal. 

Desvent:ajas 

Cuando los Cetes se venden antes del ·vencimiento, están sujetos a las 

fluctuaciones en las . tasas de descuento y de rendi'!'iento; dichas 

fluctuaciones son may<:lres co'.nforme· mayor sea el plazo por vencer de 

3.L1.11.Aceptacio;,es Bancarias 

º---- ·., 

Fue.ro_n ~autori¡e:adas por primera vez en 1980 y se emitieron hasta 

1981, durante'l981-1983 no hubo operaciones en la .bolsa y fue hasta 

1984 que comenza.ron a realizarse. Constituyen un' préstamo hecho por 

el banco a una empresa y posteriormente la letra firmada se comercia 

en el mercado de· dinero a través da las casas de bolsa. 

TESlS CON 
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Concept:o ... 

Las Aceptaciones Bancarias son letras de cambio emitidas por empresas 

a su propia orden, aceptadas por instituciones de Banca Múltiple con 

base en crédh-os ci-ue' est;ils Instituciones conceden a dichas, empresas. 
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Existen dos tipos de AB's: 

Privadas: emitidas y negociadas directamente por- los bancos con 

el público inversionista (no se operan. a tr-av.és de la Bolsa). 

Públicas: emitidas por- sociedades. anónimas, avaladas por- bancos 

e Inscritas en la sección de valor-es 'del Registro Nacional de 

Valor-es e Intermediarios. 

Características Generales 

Emisor-: Gir-.ado o acei:itci_nte';· que es la institución bancaria que acepta el 

título. 

Garantía: No. existe;ga.-·antía espec.ífica. La. institución bancaria respalda 

los 

Monto: El monto' máxlm'o .autor-Izado pa.-·a circular- por- cada banco será 

del 40% del. capital. 

las aceptaciones)~ 

Valor- Nominal: $100.00 pesos. 

Bancaria (englobando todas 

TES1S CON 
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Rendimie~to: Se .;alocan a descuento y su rendimiento (ganancia de 

capital) se determina por- el diferencial entre el precio de compra bajo 

par- y el p.r-ecio de venta o valor- de redención. 
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Tasa de Rendimiento: La tasa de rendimiento está normalmente fijada 

entre la de Cetes y la de Papel Comercial. 

Plazo: Generalm_en'te_-se em_iten de_ 7 a 182' días. 

Liquidación: Mismo --día o- _24' horas·- siguientes a la realización de la 

operación. 

Depósitos e en -administración: La custodia está a cargo de Sociedad de 

Depósitos dei_·Indeval. 

Intermediación:,-·Bancos Y, casas de bolsa. 

Colocación: Oferta pública, o privada, _de bancos a través de casas de 

bolsa. 

Posibles Adquirientes: Personas físicas 
._- "· -._ , ·' --

y _personas morales de 

nacionalidad me,;,i'cana o- extranjera, ·e_ntre' ellas: bancos nacionales y 

casas de bolsa, _bancos· internacionales," -empresas, y compañías de 

seguros. (Ibíd),_ 

Una vez é:on~l¿\do-- el presente capítulo, se da término al marco 
e• ',; ' -~ ,• ', • • • • ·.:· • : .; -, • 

teórico ,de nuestro-estudio, en el -conocimos el mercado de dinero y 

los difer_enfes insti-uínen-tos- con los que cuenta, el siguiente paso 

será desarrollar nú"estro caso practico en el siguiente capítulo. 

TES1S ("'('-!'T 
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4.1 Ant:ecedent:es 

CAPÍTULO XV 

CASO PRÁCTXCO 

Una vez concluida la parte teórica, procederemos a desarrollar el 

aspecto practico;. el cual será r.,;alizado medi.ante un estudio de caso, 

debido a que este nos proporcionara· las bases suficientes para el 

desarrollo de 

Por lo· tanto" no se .. hace necesario el planteamiento de una 

hipótesis·, sino de. un objetivo. 

4.2 objeüvo · 

"Determinar· la_ .mejor:.alternatlva de .. inversión que .. dentro del 

mercado de dinero - brinda ef mejor rendimiento después de ser 

descontado el ~fecto infl~cionario." 

Para la' realizaC:ión de este análisis no proporcionaremos el· nombre 

de Ja empresa debido a Ja naturaleza de la información que será 

requerida pero si mencionaremos algunos antecedentes forma de 

constitución y giro; y para hacer referencia a ella la denominaremos 

''José Sánchez García". 
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La empresa sobre la cual se llevara a cabo el análisis es una 

persona física que actualmente se encuentra tributando dentro del 

régimen interm_edio, su giro· es· comercial ·en la compra-_venta de 

materiales para la constnicclÓn.··:Sus inicios se remontan al· año 1998, 

comenzó .. ·como·- un negocio :~- peqúe.ño ,: ·de, tipo familiar que ·ha ido 

creciendo con el paso ·de_ los años, por:10 que ahora tiene la necesidad 

de invertir<sus excedentes de· dinero Circulante,· 

' 
El monto del disponible para·irivei-tireri un'i;'lazé::> de 6.m.es_es (180 

Días de año comercial) asciende a $ 300,000.00, y.· eL'obj.;¡ti,vo es que el 

dinero no este ocioso, no pierda su valor.adquisitivo. por'_1a· 1n_fÍación y al 

mismo tiempo se obtenga un.rendimiento. 

Al realizar este análisis nos ayudara por un. lado ·-a--ve~ los efectos 

de la inflación sobre el dinero invertido y a· determinar la- meior -opción 

de inversión dentro del mercado de dinero, la que· nos dé él mejor 

rendimiento real. 

A continuación presentaremos el estado de posición financiera que nos 

sirvió de base para tomar los datos para le realización del análisis. (ver 

cuadro 4.1) 
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IJOSÉ SÁNCHEZ GARCÍA 
ESTADO DE POSICIÓN FINANCIERA AL 31 DE DICIEMBRE DEL 2001 

CAJA 
BANCOS 
CLIENTES 
ALMACÉN 

ACTIVO 

CIRCULANTE 

TOTAL ACTIVO CIRCULAN.TE 
MOBILIARIO Y EQUIPO DE OFICINA 
DEPRECIACIÓN 
EQUIPO DE COMPUTO 
DEPRECIACIÓN 
EQUIPO DE REPARTO 
DEPRECIACIÓN 
EQUIPO DE TRANSPORTE 
DEPRECIACIÓN 

TOTAL ACTIVO NO CIRCULANTE 
TOTAL ACTIVO 

PASIVO 
A CORTO PLAZO 

PROVEEDORES 
DOCTOS POR PAGAR 
ACREEDORES DIVERSOS 
IMPUESTOS POR PAGAR 

TOTAL PASIVO 

CAPITAL CONTABLE 
CAPITAL SOCIAL 
UTILIDAD DE EJERCICIOS 
ANTERIORES 
UTILIDAD DEL EJERCICIO 

TOTAL PASIVO MÁS CAPITAL 

1,500.00 

369,500.00 
265,199.00 
396,855.00 

181,120.00 125,764.00 
(55,356.00) 
121,896.00 51,907 .00 
(69,989.00) 
292,733.00 212,800.00 
(79,933 .00) 
280,814.00 194,856.00 
(85, 958.00) 

272,790.00 
90,488.00 

105,053.00 
101,074.00 

625,000.00 

265,145.00 

158,831.00 

1,033,054.00 

585,327.00 
1,618,381.00 

569,405.00 

1,048,976.00 
1,618,381.00 

CUADRO 4.1 Elaboración propia con información de la empresa 
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A continuación se presentan las estimaciones que el Banco de México 

tiene para la inflación durante el ejercicio 2002. 

inflación anual estimada 4.70 tomada del periódico 

El Financiero del 15 de mayo del 2002 

Inflación mensual promedio sobre la estimación tomada del financiero 0.3917 

Inflación para los 6 meses de Ja inversión calculada sobre Ja estimación 

Tomada del financiero 0.0235 

Ahora procederemos a realizar el análisis e interpretación de las 

inversiones en los diferentes instrumentos del mercado de dinero. 

4.3 Análisis de instrumentos 

t.3.1.CETES 

capital disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa a 28 días 6.87°/o 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO 
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FORMULA PRECIO BAJO PAR 
P=VN-{VN*7J 

P1=300,000-(300,000*.0687/360*28) 
Pl= 298,397.00 



S= 

S=C{1 + T/360){PLAZO) 

309;618.00 Pesos de noviembre 

Inflación est:imada· tomada Del 

Perió,dico 

"El Financiero d.el 15 de mayo"· 

Ganancia _nominal 

11,221.00 

Ganancia real 

4,208.67 

0.0235 para los 180 días 

monto final 

309,618.00 

El primer Instrumento que analizaremos serán los cetes 

(certificados de 1a tesorería),: en primer. lugar, como~ la tasa que 
. - . - .- ·~ -, - . : - . -- - . . - '·~ 

tomamos: es fija para .el periodo de irwersión realizamos el. cálculo con 

la formula de interés compuesto. ·' 

Además de la ·incorporación del efecto Inflacionario utilizando la 

estimación hecha por el Banco .de México mencionada con anterioridad. 

TESIS CON 
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Como podemos o·bservar aun cuando la tasa inflacionaria no es 

muy alta, el impacto que tiene sobre el capital Invertido es significativo, 

pues a pesar de reflejarse una ganancia, esta es menor debido al efecto 

negativo que tiene la inflación sobre cualquier inversión. 
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14.3.2 CUENTA MAESTRA 

Capi~al disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

a 28 días 7°/o tasa vigente al 15 de 

Tasa mayo 2002 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO 

S=C{J + T/360){PLAZO) 

5=300000*( 1 + (0.07 /360) *(180)) 

S= 310,500.00 pes,osde noviembre 

J:nflación estimada tomada ,Del Peri,ódico 

"El Financiero del 15 de mayo" . . , . . 
Ganancia nominal' ··ganancia real 

10,500.00 3,450.00 

0.0235 para los 180 

días 

Monto final 

310,500.00 

Como en el caso de los cetes este tipo de inversión fue calculado 

con Interés compuesto y se fe incorporo 'el, efecto inflacionario de la 

manera, ya antes explicada. Nos reporta un rendimiento que se ve 

disminuido por este variable. Pero a pesar de ella la Inversión logra 

tener un rendimiento 
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¡4.3' .. 4 Pagare bancario 

capiral disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa a 28 días 5.18º/o 

FORMULA XNTERÉS COMPUESTO 

S=C(.J + T/360)(PLAZO) 

S= 300000 * ( l +(O .0518/360 )* (180)) 

S= 307,770.00 pesos de nov_lem_bre 

Xnflación estimada tomada:Del Periódico 
0.0235 para los 180 días 

"El Financiero del 15 de mayo" 

Ganancia nominal monto-final 

7,700.00 720.00 307,770.00 

El cálculo fue hecho mediante Ja apHcación :._de la fórmula de 

interés compuesto, en_ este instr,umento podeiJT1os observar un impacto 

mas significativo de la inflación debido a que su- tasa de rendimiento 

está apenas por encima_ de Ja tasa inflacionario lo cual se traduce en 

una ganancia real muy pequeña. 
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14.3.4 Aceot:aciones bancarias 

capiCal disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa 7o/o 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO 

S=C{1 + T/360}{PLAZO} 

5=300000 *(1 +(O .07 /3 60) * ( 180)) 

S= de noviembre 

FORMULA PRECIO BAJO PAR 
P=VN-(VN*T) 

P1=300,000-(300,000* .0687 /360*28) 

P1=298,560.33 

:Inflación est:imada tomada ·Del Periódico 
-~ :_ . . ; . . -... ·. ' ' 

"El Financieio del is:de Ínayo" 
0.0235 para los 180 días 

Ganancia ~ominal_gananCi~ real Monto final 

12,133.33 5,121.72 310,500.00 

Al igual que. los .anteriores instrumentos las aceptaciones 

bancarias ven disminuido su rendimiento por la inflación y aunque se 

obtiene una ganancia real, el efecto de la Misma provoca una 

dismin.ución considerable de .esta. 
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,4.3.S certificados de deposito 

Capi~al disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa 7º/o 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO 

S=C{1 + T/360}{PLAZO} 

5=300000*(1 +(O .07/360)*(180)) 

S= 310,500.00 pesos de.noviembre 

Inflación estimada tomada Del Periódico 
0.0235 para los 180 días 

"El Financiero del 15 de mayo" 

Ganancia nominal ga_nan~ia real monto final 

10,500.00 3;450.00 310,500.00 

Los certificados de ·deposito de la misma forma que los 

instrumentos anteriores ·al ·momento de enfrentar con la inflación y sus 

efectos, la gariaricia real· se ve disminuida de manera considerable 

aunque no desaparece ·del todo. 
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,4.3'.6 bonos de desarrollo 

Capi~al disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa 6.95°/o 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO 

S=C(.Z + T/360}(PLAZO} 

5=300000*(1 + (0.0695/360)*(180)) 

5=310,425.00 pesos de noviembre 

Xnflación estimada tomada Del Periódico 

"El Financiero del 15 de mayo" 
0.0235 para _los 180 dias 

Ganancia nominal ganancia real monto final 

10,425.00 3,375.00 310,425.00 

Los bonos de desarrollo al ser un instrumento emitido por el 

gobierno para obtener recursos no están exentos de ser afectados por 

la inflación, como se puede ver en los datos anteriores. 
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,4.3.7 Udibonos 

capital disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa a 180 días 1.84º/o 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO 

S=C{.l + T/360}{PLAZO} 

5=300000* (1 +(O .O 184/360)*(180)) 

S= 302,760.00 pesos de- noviembre 

2,760.00 ganancia r~al 

Los Udibonos son un instrumento que no. se ve afectado por la 

inflación debido a que· este se le va incorporando conforme esta se va . -· ·.·· ·- _. 

dando, y por lo tanto· 1a· tasa de rendimiento otorgada es totalmente 

real, es por ello que es mucho más pequeña· que la tasa de los otros 

instrumentos del mercado de dinero a corto plazo. 
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,4 .. .3 .. B Mesas de dine_ro 

Capital disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa a 28 días 5.49º/o 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO 

S=C{1 + T/360}{PLAZO} 

S =3 00000* ( 1 +(O ~07/3 (50) * (180)) 

5=310,500~00· pesos. de, noviembre 

Inflación estimada't:omada Del Periódico 

"El Fi~anC:ié~o-·~·'.e1 :'i5 de=-.o·;.:._~_yo .. 
0.023S·para los 180 días 

Ganancia nominal ganancia real inon~O final 

10,500.00 3,450.00 310,500.00 

Este instrumento de la misma forma que los anteriores ve su 

ganancia disminuida por el efecto que la inflación causa, aunque solo se 

obtiene una ganancia menor a la nominal 
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,4 .. 3.9 papel comercial 

capit"al disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa 

FORMULA INTERÉS. COMPUESTO 
FORMULA PRECIO BAJO 

S=C{1 + T/360){PLAZ0) PAR 
P=VN-{VN*7) 

P1=300,000-(300,000* .0687 /360*28) 
5=300000*(1 +(0.0617 /360) >".(180)) 

P1=298,413.33 
5=309,255.00 pesos de nov.iembre 

Inflación-estimada t:o_mada Del Periódico 

"El Financiero. del iS-de mayo·~ 
0.023S_para los 180 días 

Ganancia nori1inal ganancia real monto.final 

10,694.67 3678.50 309;255.00 

Como los anteriores este Instrumento también disminuye sus 

ganancias por causa de la inflación, sin que esta llegue a desaparecer 

pero si se vea disminuida de manera considerable. 
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,4.3.10 Papel comercial· nonderado 

capital disponible 300,000.00 

Plazo 6 meses 

Tasa 6.80º/o 

FORMULA INTERÉS COMPUESTO FORMULA 
PRECIO BAJO 

S=C{1 + T/360){PLAZO} PAR 
P= VN-{VN*7J 

S= 300000 * ( l +(O .0680/3 60) * (l 80)) 
Pl=300,000-(300,000* .0687 /360*28) 

5=310,200.00 pesos de noviembre 
Pl=298,413.33 

Inflación estimada tomada· Del Periódico 
0.0235 para los 180 días 

"El Financiero.del 15 de mayo" 

Ganancia nomini=ll ,ganancia real monto final 

11,786.67 310,200.00 

Aun con el conocimiento de que suene repetitivo, este instrumento 

como los anteriores se ve afectado en sus rendimientos por la inflación 

como puede ser observado en los datos anteriores aun y cuando Ja tasa 

de rendimiento es mayor a la inflacionaria, el efecto es significativo. 
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CUADRO COMPARATIVO DE INSTRUMENTOS DEL MERC"DO DE DINERO 

INSTRUMENTO ce tes cuente m~estra naaare bancario acen~ciones bancarias 
TASA 6.87%> 7°/o ' 5.18°/o 7°/o 

PLAZO 180dias 180dias 180dias 180dias 
FORMULA 5-C(l+T/360)(PLAZO) 5-C(l + T/360)(PLAZO) i 5-C(l+ T/360)(PLAZO) 5-C(l+T/360)(PLAZO) 

SUSTITUCION 5-300000*[(.0687/360)*(28)]6 -300000*(1+(0.07/360)*(180 :-300000*(1+(0.0518/360)*(180 5-300000*(1+(0.07/360)*(180)) 
APLICACION 309,618.00 310,500.00 1 307,770.00 310,500.00 

-· 
298,397.00 300,000.00 ' 300,000.00 COMPARACION 298,366.67 

-· f--
11,221.00 10,500.00 ! GANANCIA NOMINAL 7,770.00 12,133.33 

INFLACION ESTIMADA 0.0235 0.0235: 0.0235 0.0235 
GANANCIA REAL 4,208.67 3,450.00 i 720.00 5,121.72 

TASA REAL 1.41 1.15 0.24 1.72 •------

Como oodemos observar en este cuadro las tasas de interes no oresentan una variacion muv orande. 
con excepcion de los udibonos debido a que esta es una tasa de rendimiento real que ya trae consigo incorporados los efectos de la inflacion, 
pero podemos ver que la inflacion si disminuye en gran medida las ganancias reales de las inver.;iones 

·-

-+ificados de de--sito bonos de desarrollo 
. - -- 7°/o - -- - . 6.95 .. 

180dias 180dias 
S=C(l + T/360)(PLAZO) 5=C(l+ T/360)(PLAZO) 

5=300000*(1+(0.07/360)*(180)) 5=300000*(1+(0.0695/360)*(180)) 

310,500.00 310,425.00 

300,000.00 300,000.00 

10,500.00 10,425.00 

0.0235 0.0235 

3,450.00 3,375.00 

1.15 1.13 

udibonos 
i.84% 

180dias 
5-C(l + T/360)(PLAZO) 

5-300000*(1+(0.0184/360)*(180)) 5-3( 

302,760.00 

300,000.00 -· 
2,760.00 

0.0235 
2,760.00 

0.92 



- - ·--·---··---· -~-~. "' - ~ -.~ ., - ' ~- •' H• -.. -.,~~---- ·--· -·-· .. .,-. ., __ ·----·-·-··-· ~.-. ---

l" ·\~Lti~ ~~~-J ~vJ 

CUADRO COMPARATIVO DE INSTRUMENTOS DEL MERCJ~DO DE DINERO 

banc~rio aceot:aciones bancarias certificados de de~sito bonos de desarrollo udibonos mesas de dinero nanael comercial n<?n~e_rado 
8°/o 7°/o- - - 7°/o - 6.95 - 1.84°/o 5.49°/o 6.80°/o 
dias 180dias 180dias 180dias 180dias 180dias 180dias 
GO)(PLAZO) 5-C(l+ T/360)(PLAZO) S=C(l+ T/360)(PLAZO) 5-C(l+T/360)(PLAZO) 5-C(l + T/360)(PLAZ0) 5-C(l+ T/360)(PLAZQ) 5-C(l + T/360)(PLAZO) 
0~!_~360)*(180 5=300000*(1+(0.07/360)*(180¿¿_ ~=300000*(1+(0.07/360)*(180)) 5=300000*(1+(0.0695/360)*(180)) 5=300000*(1+(0.0184/360)*(180)) 5=300000*(1+(0.07/360)*(180)) 5=300000*(1+(0.0680/360)*(180)) 

307,770.00 310,500.00 310,500.00 310,425.00 302,760.00 310,500.00 310,200.00 
t-·--------

__:300,000.00 298,366.67 300,000.00 300,000.00 300,000.00 300,000.00 298,413.33 
7,770.00 12,133.33 10,500.00 10,425.00 2,760.00 10,500.00 11,786.67 

0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 0.0235 ----
720.00 5,121.72 3,450.00 3,375.00 2,760.00 3,450.00 4,773.95 

0.24 1.72 1.15 1.13 0.92 1.15 1.60 

ps los efectos de la inflacion, 
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CONCLUSIONES 

Podemos concluir 'que conocer los conceptos teóricos. de cualquier 

tema es importante debido a que estos constituyen una base para el 

desarrollo de toda ,nuestra investigación y análisis de cómo la inflación, 

como variable ~acroeconómica que _tiene mucho_ Impacto .~ importancia 

en todas las op~raclones económicas, afecta las. inversiones de los 
·: .. : .: ' . ' - ·. ~ 

recursos de las. organizaciones en los instrumentos ·del .mercado de 

dinero a corto pl_azo. 

Pero no solo.esto sino que nos p'roporciona tina base, un punto de 
' ' ' : . . . 

partida para el "desarrouo· del~anállsls: de··cai:la' uno de. los instrumentos 

del mencionado mercado. 

Es común·en•,las empresas manejar sus recursos por medio de los 

bancos, para realizar sus operaciones normales, •,,como pagar a 

proveedores por. medió de cheque 'de cuentas bancarias, o depositar el 
· ... • . . ' . 

efectivo generado .por las_ ventas para may6r seguridad. 

Cuando una: empresa o negocio tiene un excedente de recursos 

monetarios lo mas común es que realice algún tipo de Inversión. Pues 
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busca obtener algún tipo de rendimiento y al mismo tiempo no perder el 

valor adquisitivo de Ja moneda. 

Como conclusión del caso practico podiimosdecir que en verdad Ja 

inflación' afecta de. mánera .muy notoria· las inversiones y en general el 

efectivo de las· empresas, pero no·.·por esto se '·va· a dejar de invertir, 

pues siempre· es mej~r. ganar menos que p.erder..e.J valor de compra de 

nuestro di.n.ero 

En base al análisis realizado durante el caso practico pudimos 

determinar-- que la mejor alternativa de inversión' de ·acuerdo a las 

circunstancias establecidas, son · 1as aceptaf::iones 'i:,-.;;,:¡¿~rias;.- que nos 
- . - -

reportan una ganancia real de $5,121.72, la cual equivale .a una tasa 
o-·· -_ '. '. • 

real del 1.720/c>, que no parece muy signlficat-iva, pero-.d~bemo;; recordar 

que en este-mercado las tasa que se manejan:no'_"son·-muy·aJtas y por lo 

tanto el rendimiento es bajo. 

No debemos de perder de vista que este estudio se realizo en un 

periodo y en base· Ja situación económica vigente, por Jo- tanto con el 

transcurso del tiempo las situaciones pueden variar ya que vivimos en 

un país con una economía que cambia a cada momento, donde Ja tasa 

inflacionaria y las tasas de interés sufren constantes modificaciones 



sobre todo con respecto a las inversiones analizadas; por lo tanto cada 

situación debe ser analizada de acuerdo las situaciones vigentes. 

Día con día pueden surgir nuevos instrumentos. de inversión en 
' - ' - ,: 

este mercado y otros tender a desaparecer o cambiar. por eso el estudio 
- ·''· c.· 

y análisis de este tipo de Inversiones debe ser ·c.on,;¡tante para así 

otorgar a la empresa la posibUidad ·de elegir.".la opción·· que mas le 
·.,· ... -:;.:"_,· ·--,· 

convengan, y contar con la información suficiente ·para esta toma de 

decisiones. 

Como licenciados· en contad u-ría debemos - reconócér la necesidad --- ·--- - . - - .. - - - - -

que tienen las cein-pre~~sde realizar. lnverslonés con·. su-s~excedéntes de 

efectivo, as( como, .de buscar el instrumento· de Inversión~ qu.e más se 

adecue a sus' necesidades, y que además le proporciones el mejor 

rendimlen'to. 

En la actualidad se maneja a nivel gobierno que la Inflación 

tiende a desaparecer, pero mientras esta situación no se de, de manera 

que los Inversionistas y empresarios puedan percibir que su dinero 

pierde valor, es muy importante que no se le pierda de vista, siempre 

hay que prever el efecto que esta va a tener sobre nuestros recursos 

para así lograr una mejor aplicación de estos. 
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