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INTRODUCCION.

El papel del sector financiero es apoyar el funcionamiento del sector productivo que se

encarga de producir los bienes y servicios que satisfacen las necesidades de los

habitantes. La funcién del Sistema Financiero es precisamente hacer que el sistema

productivo opere con eficiencia. Facilita la realizacion de transacciones ya que actta

como proveedor de crédito. Los individuos y las empresas que requieren de recursos

para realizar sus actividades productivas pueden obtenerlos a través del Sistema

Financiero mediante la emisidn de titulos de crédito, los cuales pueden ser de deuda o

de capital, y pueden colocarlos ya sea a través de intermediarios financieros o '
directamente con el ahorrador que busca alternativas de inversion.

Los elementos que conforman el Sistema Financiero son:
1. Oferentes de dinero (Ahorradores o Publico inversionista).
e Personas fisicas.
Personas morales.
S A | -
Instituciones de seguros y fianzas. \
Sociedades de inversion.

Fondos laborales; como fondos de pension, fondos de ahorro y los sistemas de

ahorro para el retiro (AFORES). :
¢ Instituciones de seguridad social: como el IMSS, y el ISSSTE, entre otros. f

 Sindicatos y asociaciones de profesionistas. 2

_k

~

2. Demandantes de dinero (Emisores): b

» Personas fisicas 3

1 ¢ Personas morales. i
4 e Gobierno federal. Ei
1

t 3. Intermediarios financieros: "8

o Instituciones de crédito: Instituciones de banca multiple y de banca de

desarrollo. ,;

: o Casas de bolsa y especialistas bursatiles. i }

il ' ¢ Organizaciones auxiliares de crédito: como arrendadoras financieras, empresas i
\ de factoraje, uniones de crédito y sociedades de ahorro y préstamo.

' ¢ Sociedades financieras de objeto limitado (SOFOL). |

4. Organismos reguladores y autoridades.

La Secretaria de Hacienda y Crédito Publico. (SHCP)

Banco de México. (Banxico)

La Comision Nacional Bancaria y de Valores. (CNBV)

La Comision Nacional de Seguros y Fianzas. (CNSF)

La Comision Nacional del Sistema de Ahorro para el Retiro. (CONSAR)

5. Organismos de Apoyo.
e El centro de computo bancario. (CECOBAN)
e El fondo bancario de proteccion al ahorro. (FOBAPROA)
e Las sociedades de informacion crediticia.
e La asociacion mexicana de bancos, AC. (AMB)




La asociacion mexicana de empresas de factoraje, AC. (AMEF)
La asociacion mexicana de arrendadoras financieras, AC. (AMAF)
La bolsa mexicana de valores. (BMV)

Las instituciones para el deposito de valores.

El fondo de ahorro al mercado de valores. (FAMEVAL)

Las empresas calificadoras de valores. (CAVAL)

Las sociedades valuadoras de sociedades de inversion.

Nacional financiera, SNC. (Nafin)

La asociacion mexicana de intermediarios bursatiles, AC. (AMIB)
El instituto mexicano del mercado de capitales. (IMMEC)

La Academia Mexicana de Derecho bursatil. (AMDB)

De acuerdo a la naturaleza de las operaciones de financiamiento, el Sistema Financiero
se divide en dos subsistemas:

+ El Sistema Bancario: En este mercado las operaciones son realizadas directamente
con el Banco, el demandante de dinero solicita el mismo directamente al Banco,
asumiendo este el riesgo de sus deudores, el Banco lo capta directamente de los

ahorradores emitiendo instrumentos y convirtiéndose en deudor, aqui el inversionista
toma el riesgo del Banco.

+ El mercado de valores: Los recursos son captados por el emisor directamente de los
inversionistas. Los titulos representativos se colocan por medio de la BMV mediante
oferta publica, el inversionista adquiere una parte de pasivo o capital, que se
representa con el titulo-valor, el cual le da a cada titular los derechos sobre su
inversion. Aqui intervienen las Casas de Bolsa como agente colocador.

El objetivo que se persigue con la elaboracion de este estudio es dar un panorama
general del Mercado de Valores en México. El mercado bursatil refleja hoy con gran
fidelidad la realidad y potencialidad de la economia mexicana. Desempefia con eficacia
el reto de poner en contacto empresas e inversores que buscan financiamiento y
rentabilidad respectivamente. Por otro lado, ofrece también las ultimas herramientas
tecnoldgicas y de organizacion para que la movilidad de la riqueza se realice bajo las

condiciones de transparencia informativa, maxima liquidez y agilidad que exigen sus
participantes.

El alcance de este estudio da una idea clara del mercado de valores o mercado bursatil,
ya que hoy es una interesante alternativa para rentabilizar los ahorros de la poblacion,

ya sean de forma directa o mediante instrumentos de inversion colectiva como los
fondos de inversion.
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EL MERCADO DE VALORES.

El Mercado de Valores orienta los recursos financieros de las empresas emisoras, a la

generacion de empleos, pago de impuestos, produccion de satisfactores y bienestar para
trabajadores, proveedores, propietarios y gobierno.

El Mercado de Valores, lo integran el conjunto de instituciones, instrumentos,
autoridades, asi como oferentes y demandantes de valores y de dinero.

Definicion. Conjunto de Oferentes y Demandantes de Fondos a Corto, Mediano y Largo

Plazo, representado por instrumentos de captacion y colocacion de recursos, a través de
Instituciones e Intermediarios Financieros.

El mercado bursatil es un tema muy relevante en la realidad econémica mundial, ya que
es por si mismo un indicador de la marcha de la actividad econémica y, a su vez, es muy
sensible a los movimientos de ésta, tanto en el ambito actual como esperado.

El mercado bursatii es hoy una posibilidad para cubrir las necesidades de
financiamiento, ya que es eficaz para competir en mejores condiciones en una economia
cada vez mas globalizada. El financiamiento bursatil es una herramienta que permite a
las empresas ejecutar diversos proyectos de mejora y expansion. Una empresa se puede
financiar a través de la emisidn de acciones u obligaciones o de titulos de deuda. El
financiamiento obtenido le sirve a la empresa para:

o optimizar costos financieros

« obtener liquidez inmediata

« consolidar y liquidar pasivos

e crecer

e modernizarse

« financiar investigacion y desarrollo

« planear proyectos de inversion y financiamiento de largo plazo

Las empresas que requieren recursos (dinero) para financiar su operacion o proyectos
de expansion, pueden obtenerfo a través del mercado bursatil, mediante la emision de
valores (acciones, obligaciones, papel comercial, efc.) que son puestos a disposicion de
los inversionistas (colocados) e intercambiados (comprados y vendidos) en la BMV, en
un mercado transparente de libre competencia y con igualdad de oportunidades para
todos sus participantes.

El mercado de valores se puede subdividir en:

+ Mercado de Dinero: Conjunto de Oferentes y Demandantes de fondos a plazos
hasta de un afo, representado por instrumentos de captacion y colocacion de
recursos.

% Mercado de Capitales: Conjunto de Oferentes y Demandantes de fondos a plazos
mayores a un afo, representado por instrumentos de captacion y colocacion de
recursos a mediano y largo plazo.
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La diferencia bésica entre ellos es que en el mercado de dinero se operan valores de

corto plazo, mientras que en el mercado de capitales los titulos que se negocian son los
de largo plazo. '

Ahora bien, el conjunto de Oferentes y Demandantes, esta representado por personas
fisicas, personas morales, entidades econdmicas, del sector publico y privado, social,
mixto y domeéstico, entre otros.

MERCADO DE DINERO.

Actividad Crediticia a Corto Plazo donde existen Oferta y Demanda de Dinero y de
Instrumentos, para su Inversion o Financiamiento. Su precio esta en funcion del
rendimiento.

La Mesa de Dinero es el area de la Casa de Bolsa o Banco en donde se centraliza la
compra — venta al mayoreo de los instrumentos financieros de mercado de dinero.

Todos los instrumentos son susceptibles de venderse a vencimiento o en reporto a
excepcion del papel comercial, ya que no se puede reportar conforme a lo establecido
en la circular 10-118 de la CNBV.

Diferencia entre las operaciones de Compra — Venta y Reporto.
> Las operaciones de Compra-Venta por parte de los clientes de Casas de Bolsa y
Bancos, los cuales intervienen como intermediarios entre oferentes y
demandantes de dinero, con instrumentos propios del Mercado de Dinero son
aquellas en las que los clientes adquieren instrumentos a precio de mercado
obteniendo sus rendimientos en base a los diferenciales de compra y venta en un
lapso de tiempo determinado.

La funcién de los intermediarios financieros es asesorar al cliente respecto del
instrumento que le conviene adquirir, dependiendo del plazo al que desee
invertir, asi como realizar la operacion de compra de la misma, teniendo como
utilidad un diferencial ya establecido entre el precio al que se lo vende al cliente.

> Las operaciones de reporto son aquellas en las que los intermediarios, compran
para posicion propia, instrumentos dentro de este mercado, para luego
financiarse esta posicion con dinero de sus clientes, de tal modo que la Casa de
Bolsa se compromete a pagar un monto fijo de intereses a un plazo determinado
por el monto con el cual se financia.

Los intermediarios financieros pueden hacer negocio con este tipo de
operaciones en la medida que, por una parte, las fluctuaciones de los precios en
el mercado puedan ser pronosticables y por otro que el compromiso con el
dliente sea el adecuado al momento de realizar la operacién con respecto a las
expectativas, en base a los diferenciales de precios.
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Cabe sefialar nuevamente que las operaciones de reporto o de fondeo consisten en
operaciories de financiamiento que nos sirven para sostener valores en posicion propia,
es decir, nos permiten adquirir titulos en propiedad. En tal virtud, el control de este tipo
de operaciones implica una gran responsabilidad en razén ‘de que las fluctuaciones lo
mismo pueden arrojar generosas ganancias o bien severas pérdidas.

Los valores que se negocian en este mercado son, entre otros:

Instrumentos de deuda a corto plazo

CETES: Los Certificados de la Tesoreria de la Federacion son titulos de crédito al
portador en los se consigna la obligacién de su emisor, el Gobierno Federal, de
pagar una suma fija de dinero en una fecha predeterminada.

o Valor Nominal: $10 pesos, amortizables en una sola exhibicion al
vencimiento del titulo.

o Plazo: las emisiones suelen ser a 28, 91,182 y 364 dias, aunque se han
realizado emisiones a plazos mayores, y tienen la caracteristica de ser los
valores mas liquidos del mercado.

o Rendimiento: se operan a descuento.

o Garantia: son los titulos de menor riesgo, ya que estan respaldados por el
gobierno federal.

Aceptaciones bancarias: Las aceptaciones bancarias son la letra de cambio (o
aceptacion) que emite un banco en respaldo al préstamo que hace a una empresa. El
banco, para fondearse, coloca la aceptacion en el mercado de deuda, gracias a lo cual
no se respalda en los depdsitos del publico.

o Valor nominal: $100 pesos.

Plazo: va desde 7 hasta 182 dias.

o Rendimiento: se fija con relacion a una tasa de referencia que puede ser
CETES o TIIE (tasa de interés interbancaria de equilibrio), pero siempre

€S un poco mayor por que no cuenta con garantia e implica mayor riesgo
que un documento gubernamental.

(¢}

Papel comercial: Es un pagaré negociable emitido por empresas que participan en el
mercado de valores.

o Valor nominal: $100 pesos.

o Plazo: va de 7 a 360 dias, segun las necesidades de financiamiento de la
empresa emisora.

o Rendimiento: al igual que los CETES, este instrumento se compra a
descuento respecto de su valor nominal, pero por lo general pagan una
sobretasa referenciada a CETES o a la TIIE (Tasa de Interés
Interbancaria de Equilibrio).

o Garantia: este titulo, por ser un pagaré, no ofrece ninguna garantia, por
lo que es importante evaluar bien al emisor. Debido a esta caracteristica,
el papel comercial ofrece rendimientos mayores y menor liquidez.
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Pagaré con Rendimiento Liquidable al Vencimiento: Conocidos como los PRLV's,
son titulos de corto plazo emitidos por instituciones de crédito. Los PRLV's ayudan a
cubrir la captacién bancaria y alcanzar el ahorro interno de los particulares.

o Valor nominal: $100 pesos.

o Plazo: va de 7 a 360 dias, segun las necesidades de financiamiento de la
empresa emisora.

o Rendimiento: los intereses se pagaran a la tasa pactada por el emisor
precisamente al vencimiento de los titulos.

o Garantfa: el patrimonio de las instituciones de crédito que lo emiten.

Instrumentos de deuda de mediano plazo

' Pagaré a Mediano Plazo: Titulo de deuda emitido por una sociedad mercantil
mexicana con la facultad de contraer pasivos y suscribir titulos de crédito.

R
i |
| o Valor Nominal: variable, por lo general es de $100 pesos.
‘ o Plazo: va de 1 a 3 afios. 3
o Rendimiento: a tasa revisable de acuerdo con las condiciones del
mercado, el pago de los intereses puede ser mensual, trimestral, b
semestral 0-anual. 3
o Garantia: puede ser quirografaria, avalada o con garantia fiduciaria. a
4
; 4
'

'bh

-

Instrumentos de deuda de largo plazo

A

Udibonos: Este instrumento esta indizado (ligado) al Indice Nacional de Precios al

Consumidor (INPC) para proteger al inversionista de las alzas inflacionarias, y esta
P avalado por el gobierno federal.

o Valor Nominal: 100 udis.

Plazo: de tres, cinco y diez afios con pagos semestrales.

o Rendimiento: operan a descuento y dan una sobretasa por encima de la |
inflacion (o tasa real) del-periodo correspondiente. ‘

(0}

Bonos de desarrollo: Conocidos como Bondes, son emitidos por el gobierno federal. |

o Valor Nominal: $100 pesos. ’
o Plazo: su vencimiento minimo es de uno a dos anos. |
o Rendimiento: se colocan en el mercado a descuento, con un rendimiento

pagable cada 28 dias (CETES a 28 dias o TIIE, la que resulte mas alta).

Existe una variante de este instrumento con rendimiento pagable cada 91

dias, llamado Bonde91, en cual ha sido sustituido por otro instrumento de ‘

idénticas caracteristicas denominado BondesT. ‘




Pagaré de Indemnizacion Carretero: Se le conoce como PIC-FARAC (por pertenecer
al Fideicomiso de Apoyo al Rescate de Autopistas Concesionadas), es un pagaré avalado

por el Gobierno Federal a través del Banco Nacional de Obras y Servicios S.N.C. en el
caracter de fiduciario.

0

Valor Nominal: 100 UDIS.

Plazo: va de 5 a 30 anos.

Rendimiento: el rendimiento en moneda nacional de este instrumento
dependeré del precio de adquisicién, con pago de la tasa de interés fija
cada 182 dias.

Garantia: Gobierno Federal.

Bonos BPAS: emisiones del Instituto Bancario de Proteccion al Ahorro con el fin de
i | hacer frente a sus obligaciones contractuales y reducir gradualmente el costo financiero
asociado a los programas de apoyo a ahorradores.

0o, o

) ()

Valor Nominal: $100 pesos, amortizables al vencimiento de los titulos en
una sola exhibicion.

Plazo: 3 afos.

Rendimiento: se colocan en el mercado a descuento y sus intereses son
pagaderos cada 28 dias. La tasa de interés sera la mayor entre la tasa de
rendimiento de los CETES al plazo de 28 dias y la tasa de interés anual
mas representativa que el Banco de México de a conocer para los
pagarés con rendimiento liquidable al vencimiento (PRLVs) al plazo de un
mes.

Garantia: Gobierno Federal.

g Certificado Bursatil: Es un instrumento de deuda de mediano y largo plazo, la emision
| puede ser en pesos 0 en unidades de inversion.

(o)

Valor Nominal: $100 pesos 6 100 unidades de inversion dependiendo de
la- modalidad.

Plazo: de un afho en adelante.

Rendimiento: puede ser a tasa revisable de acuerdo a condiciones de
mercado por mes, trimestre o semestre, etc.; fijo determinado desde el
inicio de la emision; a tasa real, etc. el pago de intereses puede ser
mensual, trimestral, semestral, etc.

Garantia: quirografaria, avalada, fiduciaria, etc.

El rendimiento que ofrecen los diversos instrumentos pueden ser en base a una tasa de
rendimiento que es el porcentaje que produce una inversién a partir de un valor actual;
o en base a descuento que es el porcentaje que se le aplica al valor nominal de un
instrumento para determinar el descuento a disminuirle.
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MERCADO DE CAPITALES.

Actividad Crediticia de Largo Plazo donde existe Oferta y Demanda de Dinero y de '
Instrumentos, para su Inversion o Financiamiento.

Algunos de los instrumentos que se manejan en el mercado de capitales son:

Obligaciones: Son instrumentos emitidos por empresas privadas que participan en el
mercado de valores.

o -Valor nominal: Variable.

o -Plazo: entre tres y ocho afios, su amortizacion puede ser al término del
plazo o en parcialidades anticipadas.

o -Rendimiento: dan una sobretasa teniendo como referencia a los CETES o
TIIE.

M o -Garantia: puede ser quirografaria, fiduciaria, avalada, hipotecaria o
prendaria. -

i Certificados de participacion inmobiliaria: Titulos colocados en el mercado bursatil ;

por instituciones crediticias con cargo a un fideicomiso cuyo patrimonio se integra por
bienes inmuebles.

i W7
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o -Valor nominal: $10 pesos a $100.00 pesos.

o -Plazo: va de tres a siete afios, y su amortizacion puede ser al
vencimiento o con pagos periodicos.

| o -Rendimiento: pagan una sobretasa teniendo como referencia a los

N CETES TIIE.

Las acciones: Son titulos que representan parte del capital social de una empresa que

son colocados entre el gran publico inversionista a través de la BMV para obtener
il financiamiento. La tenencia de las acciones otorga a sus compradores los derechos de |
; un socio. |

El rendimiento para el inversionista se presenta de dos formas:

-Dividendos que genera la empresa (las acciones permiten al inversionista crecer
en sociedad con la empresa y, por lo tanto, participar de sus utilidades).

-Ganancias de capital, que es el diferencial -en su caso- entre el precio al que se
comprd y el precio al que se vendio la accion.

El plazo en este valor no existe, pues la decision de venderlo o retenerlo reside
exclusivamente en el tenedor. El precio estd en funcion del desempefio de la
i empresa emisora y de las expectativas que haya sobre su desarrollo. Asimismo,
| en su precio también influyen elementos externos que afectan al mercado en
general. El inversionista debe evaluar cuidadosamente si puede asumir el riesgo
implicito de invertir en acciones, si prefiere formulas mas conservadoras, o bien,

10
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una combinaciéon de ambas. De cualquier forma, en el mercado accionario
siempre se debe invertir con miras a obtener ganancias en el largo plazo, ya que
-junto' con una buena diversificacion- es el mejor camino para diluir las bajas
coyunturales del mercado o de la propia accion.

La asesoria profesional en el mercado de capitales es indispensable, ya que los
expertos tienen los elementos de andlisis para evaluar los factores que podrian
afectar el precio de una accién, tanto del entorno econémico nacional e
internacional (andlisis técnico) como de la propia empresa (analisis fundamental:
situacién financiera, administracion, valoracion del sector donde se desarrolla,
etcétera).

Las acciones se dividen de acuerdo a la actividad de la organizacién cuyo capital
representan, debido a que las acciones de empresas de un mismo giro tienen
caracteristicas similares y su comportamiento en conjunto sirve como parametro de
comparacion para empresas individuales. Las acciones otorgan una retribucion que
depende de los resultados obtenidos por la empresa, de alli que se les denomine de
Renta Variable.

Aunque los Certificados de Participacion y las Obligaciones no son propiamente acciones,
su analisis se realiza en forma muy similar al de las acciones.

Las acciones de las Sociedades de Inversion se tratan por separado, pues su valor es
determinado por el comité de valuacién de la sociedad operadora correspondiente,
dependiendo por supuesto de la composicién y valuacion de su cartera.

La emisién de acciones permite a la empresa obtener recursos que por ser propios le
proporcionan las siguientes ventajas:

o Disminuir su carga financiera, pues la empresa pagara dividendos Unicamente
cuando genere utilidades, a diferencia de los intereses que deben de ser pagados a
su vencimiento, haya pérdida o utilidad.

Con el incremento del capital social, la empresa aumenta su capacidad crediticia.

e Permite el acceso al financiamiento mas barato que es el Papel Comercial.

o Le permite a la empresa obtener utilidades en la venta de sus propias acciones si es
que las vende con sobreprecio o prima en venta de acciones.

Accion.- Es un titulo valor representativo de una parte alicuota del capital social de una
sociedad andnima, Siempre otorga a su titular derechos patrimoniales, y dependiendo
del tipo de accién también otorga derechos corporativos. Las acciones son emitidas en
masa o en serie y cuentan con titulos accesorios llamados cupones.

Quien compra una accién se convierte el copropietario de la empresa, puesto que las
acciones son las partes en que se divide el capital de una compariia. Por ejemplo, si la
empresa obtiene buenos resultados y tiene buenas perspectivas, el precio de las
acciones tendera a subir y el accionista podra obtener una buena rentabilidad cuando
venda sus acciones.

11
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Tipos de Acciones:

Acciones Comunes u Ordinarias.- Son las que confieren iguales derechos y
obligaciones a todos los accionistas. Estos tienen derecho a voz y voto en las asambleas
de accionistas e igualdad de derechos para participar de los dividendos cuando la
empresa obtenga utilidades.

Acciones Preferentes.- La preferencia dependera exclusivamente de lo pactado por
los socios. Una de las preferencias mas comunes es la de estipular un dividendo minimo,
el cual serd acumulable, cuando en un ejercicio social la empresa opere con pérdidas.
No tienen derecho a voto en las asambleas de accionistas, salvo que se acuerde lo
contrario. Antes de asignar un dividendo a las acciones comunes se debe cubrir un pago
a las preferentes del 5% minimo, segin lo establece la Ley.

Valor de una Accion:

Valor Nominal.- Se determina dividiendo el Capital Social (el capital expresamente
invertido como tal en la sociedad) entre el nimero de acciones de la empresa.

Valor en Libros o Valor Contable.-Es el valor que tendria el documento en caso de
liquidacion de la empresa, y se calcula de la siguiente forma:

(Activo Total - Pasivo Total) / Nimero de Acciones.

Valor del Mercado de una Accion.- Es el precio al que se cotiza en un momento
dado en la Bolsa Mexicana de Valores. Las cotizaciones de cierre son las que aparecen
como ultimo hecho en esta figura y corresponden al valor de mercado al que se
negociaron las acciones por (ltima vez en el dia.

Sistema De Negociacion.
BMV-SENTRA Capitales

BMV-SENTRA Capitales es la plataforma tecnologica desarrollada y administrada por al
Bolsa Mexicana de Valores (BMV), para la operacion y negociacién de valores del
mercado de capitales.

Este sistema, totalmente descentralizado y automatizado, permite negociar valores en
tiempo real, a través de cientos de terminales de computadora interconectadas por una
red, ubicadas en las casas de bolsa y controladas por la estacion de Control Operativo,
de la BMV. Las operaciones se cierran 0 se ingresan a traves de los formatos que
aparecen en pantalla, en los que se especifica la emisora, serie, cantidad y precio de los
valores que se desean comprar o vender.

Control Operativo monitorea toda la sesién de remate, llevando un estricto registro de
todos los movimientos, los usuarios, las politicas y los parametros del sistema.

12
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El personal de dicha area cuenta con dos clases de pantallas para facilitar la supervision
del mercado: una para consulta, en la que aparece la misma informacion a la que tienen
acceso todos los usuarios: posturas de compra y venta, volimenes, precios, bajas, alzas
y Ultimo precio de todas las acciones. En esta clase de pantalla, los usuarios pueden
clasificar a las emisoras de acuerdo con cualquier criterio que ellos determinen: tipo de
valor, sector, etc.

La otra clase de pantalla, aquella reservada para el uso del personal de Control
Operativo, no sélo detalla todas las operaciones que se realizan (incluso, quién las hace
y desde qué terminal) sino que también permite intervenir en el proceso de negociacion
del mercado, cuando hay un error, cancelacién, suspension o para difundir algin
informe a los participantes en el mercado.

El sistema BMV-SENTRA Capitales fue desarrollado por personal de la propia BMV, y
. cumple con los estandares internacionales mas estrictos de comodidad de operacion,
A confiabilidad y seguridad. Todas las posturas que van siendo ingresadas durante la
sesién de remates quedan registradas en centésimas de segundo, con lo que existe una
certeza total de quién ofertd primero en cada transaccion.

ik Lotes y Pujas

I Se denomina "lote" a la cantidad minima de titulos que convencionalmente se
intercambian en una transaccion. Para el mercado accionario, un lote se integra de 100

i L £
' titulos. il
l"

Se denomina "puja" al importe minimo en que puede variar el precio unitario de cada 3,

titulo, y se expresa como una fraccion del, precio g‘

L) b
De mercado o valor nominal de dicho titulo. Para que sea valida, una postura que 5‘

pretenda cambiar el precio vigente de cualquier titulo lo debe hacer cuando menos por
el monto de una puja. Las pujas pueden variar +/- 15%. Lotes'y pujas cumplen con el
propdsito de evitar la excesiva fragmentacion del mercado y permitir el manejo de
volimenes estandarizados de titulos.

Tipos de Ordenes

Orden al cierre

Orden que se ejecuta al final de una sesion bursatil, al precio de cierre del valor de que
se trate y que las bolsas de valores determinan conforme al procedimiento establecido
en sus reglamentos internos.

Orden de paquete ,
Orden de oportunidad que ejecutan las casas de bolsa por cuenta propia, con el
propdsito de ofrecer al precio de ejecucién, asignar la operacion y valores

correspondientes a aquellos clientes que asi lo soliciten en el entendido de que
posteriormente se efectuara su registro en el sistema de recepcion y asignacion.
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Orden de mejor postura limitada
Orden a un precio determinado por el cliente o, en su caso a uno mejor.
Orden para cruce involuntario

Posturas de compra y de venta, del mismo intermediario, que por coincidencia se
encuentran en el libro central de la Bolsa y que pueden activar un cruce involuntario,
ejecutdndose éste por Cierre Directo o con Participacion (reglas actuales: 20 segundos,
participacién, doble mas uno, etc. Las posturas de compra o de venta que participan en
un cruce involuntario se pueden ingresar a través de cualquier mecanismo de envio de
érdenes [terminal de SENTRA, Ruteo Directo (Setrib) o Despachador Plano de la Bolsa].

Orden a mercado
Orden para ejecutarse al mejor precio que se pueda obtener en el mercado.
Picos

Se denomina pico a la cantidad de titulos menor a la establecida por un lote. Las
transacciones con picos deben efectuarse al Ultimo precio y estan sujetas a reglas
particulares de operacion.

Ventas en Corto

Se denomina asf a una modalidad de operacién que consiste en la venta de titulos que
no se tienen, mediante el recurso llamado "de posicion corta". El vendedor debe obtener
en préstamo los titulos que negocié, de parte de un prestamista autorizado y bajo
compromiso de devolver titulos equivalentes, en igual cantidad, en la fecha
prestablecida y con un premio como retribucién por el préstamo.

Las ventas en corto contribuyen a estabilizar los precios, porque implican una operacion
inversa a la tendencia del mercado. Si la tendencia de los precios es a la baja, aquellos
que vendieron en corto a un precio mayor podran generar una utilidad al recomprar los
titulos, lo-que a su vez incrementara la demanda de los mismos; si la tendencia de los
precios es a la alza, la venta en corto producira el efecto contrario.

Las ventas en corto ofrecen la posibilidad de: permitir el aprovechamiento de las
tendencias descendentes en el precio de valores, contribuir a la emision de productos
derivados. No se pueden negociar picos al realizar ventas en corto, y el precio al que se
cierra la operacion sera siempre una puja arriba del o igual al hecho precedente o Ultima
transaccion realizada, segiin lo establecen las reglas referidas a este tipo de operacion.

Horarios de Operacion
La operacién de valores se realiza durante la sesion de remates, cuyo horario lo

establece y da a conocer la BMV. Si por alguna circunstancia se acuerda cambiar el
horario, la BMV lo debe anunciar cuando menos con cinco dias hébiles de anticipacion.
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Una sesion de remates del mercado de capitales, se lleva a cabo de 8:30 a 15:00 de
Lunes a Viernes para el mercado de capitales y de 8:00 a 14:30 para el de titulos de
deuda.

Medidas de Caracter Preventivo y Sanciones.

Conforme a lo dispuesto en su Reglamento Interior, la BMV puede ejercer Medidas de
Carécter Preventivo para procurar una transparente y ordenada formacion de precios.
Asimismo, la BMV podré imponer Sanciones a las Emisoras, a los Intermediarios o sus
operadores por el incumplimiento del Reglamento.

I. Medidas de Caracter Preventivo

« a) Suspension de la Cotizacion de un Valor
« b) Suspension de las Sesiones de Remate

II. Sanciones

e a) Amonestaciones
« b) Suspensiones

L MEDIDAS DE CARACTER PREVENTIVO.

a) Suspension de la Cotizacion de un Valor
Con el fin de procurar una transparente y ordenada formacion de precios la BMV puede

suspender la cotizacién de un valor en casos en los que considere que existe algun
Evento Relevante el cual el mercado debe de conocer, o bien, a solicitud de las
Emisoras, que suspenda la cotizacion del valor previamente la divulgacion de
informacién sobre un Evento Relevante. En el caso que una Postura en firme de compra
o de venta rebasen, con respecto al Gltimo hecho de un valor, los limites de fluctuacion
establecidos respectivamente, a la alza o a la baja, entonces el valor se suspendera por
lo que se conoce como Fluctuaciones Extraordinarias en el Precio. Aquellos casos en los
que se presente un Movimiento Inusitado del Valor, es decir cualquier cambio en la
oferta, demanda o precio de un valor que no sea congruente con su comportamiento
histérico y que no pueda explicarse con la informacion que sea del dominio publico, es
motivo por el cual la BMV también procedera a suspender la cotizacion del valor. En
todos los casos anteriores, si el valor susceptible de ser suspendido de su cotizacion se
negocia simultaneamente en mercados del extranjero, la Bolsa podra tomar en
consideracién las medidas que, en su caso, se adopten en aquellos mercados, para
decretar la suspensién. La suspension de la cotizacion de un valor que integre el
Sistema Internacional de Cotizaciones (SIC) procederd en los casos en los que en el
mercado de origen o de cotizacion principal se haya decretado la suspension de la
cotizacion o la suspension de la inscripcion del valor o bien; que en el mercado referido
se hayan decretado medidas que imposibiliten la conversion de divisas o la transferencia
monetaria entre paises o que pongan en riesgo los procesos de guarda, administracion,
transferencia, compensacion y liquidacion de valores. De igual formal resultara motivo
de suspensién cuando la BMV se encuentre imposibilitada para divulgar informacion al
mercado sobre el valor inscrito en el SIC, de que se trate.
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La suspension de la cotizacién de un valor podré durar hasta el término de la Sesion de
Remate en curso (excepto en el caso en que la suspension de la cotizacion de un valor
que integre el SIC, la cual durara hasta en tanto se superen las causas que la hubieren
motivado), hasta el momento en que la BMV considere que la informacion de las causas
de tales efectos haya sido divulgada apropiadamente. En caso de que transcurra la
Sesién de Remate sin que la Emisora haya realizado la divulgacion de informacion
correspondiente, la Bolsa podré imponerle una Sancién (Amonestacién o Suspension de
la Inscripcion del Valor). Al levantar la suspension de la cotizacién de un valor, la BMV
adoptara las medidas que estime necesarias para que el reinicio de operaciones se lleve
a cabo de manera ordenada y transparente. Asimismo, la Bolsa informara al publico las
causas que hayan dado origen a las mencionadas suspensiones.

b) Suspension de las Sesiones de Remate

Los casos en los cuales la Bolsa podré suspender una Sesién de Remate en curso seran
cuando por caso fortuito o causa de fuerza mayor se altere, dificulte, limite o impida el
registro inmediato de las Posturas y Operaciones o bien, la difusién de informacion. La
sesién de remate también podra ser suspendida cuando suceda un Movimiento
Inusitado del Mercado, es decir, cualquier cambio en la oferta o demanda generalizada
de valores o en el indice de precios y cotizaciones de la Bolsa, que no sea congruente
con la tendencia o el comportamiento histérico de éstos. La Bolsa levantara la
suspension de la Sesion de Remate cuando, en su caso, se haya superado el caso
fortuito o la causa de fuerza mayor que la haya motivado permaneciendo en el Sistema
Electrénico de Negociacion BMV-SENTRA Capitales, las Posturas, Operaciones y Precios
gue se encontraban vigentes antes de haberse adoptado esta medida. En el caso de
levantarse la suspension que se haya dado por un Movimiento inusitado del Mercado,
permaneceran en el BMV-SENTRA Capitales las Operaciones y Precios que se
encontraban vigentes antes de haberse adoptado tal medida, no asi las Posturas que se
hayan ingresado antes de esta suspension, las cuales seran canceladas por la Bolsa al
momento de que se reinicie la Sesion de Remate.

II. SANCIONES

a) Amonestaciones.

La amonestacion significa requerir a la persona sancionada (Emisora o Intermediario) el
cumplimiento de la obligacién de que se trate, dentro del plazo determinado por la BMV.
Si esto no surtiera efecto, implicara llamarle atencion de la persona sancionada y hacerle
saber que, en caso de reincidir en la conducta que haya dado origen a la amonestacion,
la Bolsa podra imponer alguna otra de las sanciones mas graves, como lo son, en los
casos de que se trate, la Suspension de actividades de un Miembro (intermediario), de
alguno de sus operadores o en su caso, de |a Inscripcion de un Valor de una Emisora.

b) Suspensiones.

Las suspensiones impuestas por la BMV como una sancion procederan cuando la
persona responsable del incumplimiento haya sido sancionada anteriormente con una o
varias amonestaciones por la misma conducta o bien, haya realizado una conducta que
a juicio de la BMV, se considere grave. Estas sanciones se ejecutaran previa autorizacion
de la CNVB.
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El érgano disciplinario de la BMV al decretar este tipo de suspensiones, establecera el
plazo de su duracién, o en su caso, ésta podra ser levantada si se superan las causas
que le dieron origen. La suspension de actividades de un Miembro podra inhabilitarlo
parcialmente para realizar operaciones sobre ciertos valores, o bien, podra implicar la
inhabilitacion total para la concertacion de Operaciones. La suspension de actividades
del Operador de un Miembro consistira en inhabilitar la clave para accesar al Sistema
Electrénico de Negociacién que le haya sido asignada. La suspension de la inscripcion
de un valor de una Emisora o Suspension de Registro, puede darse en algunas
Secciones del Listado o bien en todas, lo que se traduce respectivamente, en la
suspension automatica de la operacion del valor o de todos los valores de la emisora
sancionada.

SOCIEDADES DE INVERSION.

En el esquema bursétil en los dltimos afios se han instituido las sociedades de inversion
conocidas cominmente como Fondos de Inversion; se constituyen como sociedades
anonimas operadas por Casas de Bolsa, quienes emiten acciones que colocan en el
mercado para lograr la captacion del ahorro de pequefios y medianos inversionistas que
individualmente se verian inhibidos de acudir al mercado de valores.

Independientemente de que los capitales individuales de estos pequefos y medianos
ahorradores les impedirfan acudir al mercado de valores, en general éstos carecen de la
habilidad y experiencia de inversién, lo cual queda superado con la adquisicion de
acciones de los fondos de inversion.

Las sociedades de inversién pueden ser: Comunes, de Renta Variable o de Capital de
riesgo; sin embargo, en esencia todas persiguen los mismos objetivos con las mismas
funciones.

Objetivos

De lo anterior se deduce que las Sociedades de Inversion, al colocar sus acciones en el
mercado entre pequefios y medianos ahorradores, adquieren el compromiso de orientar
su funcién al analisis de opciones de inversién y canalizar dichos ahorros a la compra de
acciones de empresas inscritas en la BMV. En esta forma la funcién de intermediacion
por parte de las Casas de Bolsa adquiere mayor relevancia, pues por un lado brinda a
los pequefios y medianos ahorradores la oportunidad de participar en €l sin adquirir
riesgos y por el otro, coadyuva al desarrollo mas sano del mercado de valores. Ademas,
en ocasiones la captacion de recursos permite la participacion directa en el capital de
empresas que son apoyadas en sus planes de financiamiento, contribuyendo asi al
fomento industrial e independencia econémica del pais.
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Garantias

Estan constituidas por las carteras de acciones adquiridas por la Sociedad de Inversion,
por el patrimonio de aquellas al colocar sus propias acciones entre el publico
inversionista. Por tanto, el participar en una sociedad de inversion implica tener parte
en cada uno de los valores que integran su cartera, a través de las acciones que emite
la propia Sociedad de Inversidn, cuyo precio esta dado en funcién del tipo y calidad de
las acciones que conforman dicha cartera.

Seguridad

El inversionista no corre ningun riesgo dado la experiencia de la Casa de Bolsa para
seleccionar los valores en que ha de invertirse a través de un comité de inversion, el
cual combina a su vez la diversificacion de valores de alta seguridad, Optimos
rendimientos y liquidez.

Liquidez

Al cotizarse las acciones de las Sociedades de Inversion en la BMV con una muy buena
bursétilidad, constituye un alto grado de liquidez para el inversionista que, aunado a la
seguridad descrita, representa en su conjunto una opcién para invertir pequefios y
medianos capitales.

Posibles participantes

En las Sociedades de Inversion podra participar como accionistas cualquier persona
fisica o moral, nacional o extranjera; con la limitacion de que nadie podra poseer directa
o indirectamente més del 10% del capital pagado de la sociedad.

TIPOS DE SOCIEDADES DE INVERSION.

Wy,
hm
)

Tipo Posibles Régimen de Inversion Rentabilidad y
Adquirientes Liquidez
Instrumentos | *Personas fisicas *Capital Contable. *Rendimiento
de Deuda| mexicanas. - Hasta 10% Valores de 1 Superior a
para *Fideicomisos. Emisora. los depdsitos
personas *Fondos de Ahorro. - Min. 30% Val. Guber. bancarios.
fisicas *Fondos de Ahorroy |- Hasta 40% Val. Banca.
Jubilados. - Min.10% y Max. 30% * Liquidez 24
mayor a 1 ano. Horas.

*Empresas:

-Hasta 10% del total de

emisiones de 1 empresa.
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Instrumentos
de Deuda
para
personas
morales

*Personas morales.

*Capital Contable.
- Hasta 50% Papel Com.
- Hasta 10% Val. 1 Emp.
- Min.50% (Gub. y Bcos)
- Max. 10% valores del
Gobierno > 1 ano.
- Max. 30% Val. Gob.
< aun ano.

*Empresas:
-Hasta 10% en emision
de una empresa.

* Rendimiento

* Liquidez 24
Horas.

Comunes

*Personas fisicas
mexicanas y
extranjeras.
* Personas morales
mexicanas y
extranjeras.
* Entidades
financieras
del exterior.

* Capital Contable.

- Min. 50% en R. Var.

- Hasta 10 % en valores
de 1 empresa.

- Min. 10% Val. Guber.

- Hasta 30% V. Banco.

- Min. 10% V. < 1 ano.

* Empresa.

- Hasta 30% del Capital
Social.

*Rendimiento
Variable,

en funcion a la
politica

de inversion.

*Liquidez.

Capitales

* Min. 5 empresas
promovidas.

- Cap. Contable.

- < al 20% en C/emp.

- < al 25 en Obligaciones
de cada empresa.

* Empresas

- < al 49% de cada
empresa promovida.

* Tesoreria

SIRF.

* Rendimiento
Variable.

* Liquidez a largo
plazo.

COLOCACION

DE VALORES.

Dentro del mercado de valores hay dos formas de colocacion de los instrumentos:

Mercado Primario: Para realizar la oferta publica (colocacién) de los valores, la
empresa acude a una casa de bolsa que los ofrece (mercado primario) al gran publico
inversionista en el @mbito de la BMV. De ese modo, los emisores reciben los recursos
correspondientes a los valores que fueron adquiridos por los inversionistas. El mercado
primario se constituye con la ayuda del intermediario al recibir el flujo de recursos entre
la empresa emisora (Gobierno-Banxico) de su nuevo papel y el gran publico
inversionista. Este mercado estd constituido por las Casas de Bolsa, Banxico y las
propias empresas, cuando actGan como compradores de los valores emitidos o
colocados por primera vez en el mercado.
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Colocacion de Acciones:

Colocacion Primaria: Inscripcion de valores en el RNVI y en la BMV, que tenga
como resultado el aumento de capital de la empresa o suscripcion del mismo
para financiar a la empresa emisora.

Colocacion Secundaria: Inscripcion de valores en el RNVI y en la BMV,
vendiendo acciones que pertenecen a accionistas actuales de esa emisora y por
la cual los nuevos adquirientes son duefios de ellas en plan sustituto de los
primeros.

Mercado Secundario: Permite la liquidez del papel de la empresa que opera en Bolsa,
de manera que se pueden comprar y vender valores facilmente. Al vender se recibe el
dinero de la inversion y al comprar se invierte proporcionalmente en las empresas mas
importantes de nuestro pais. El mercado secundario esta integrado por los inversionistas
personas fisicas y morales, que intervienen en la transaccion de dichos valores o
instrumentos. En este caso la empresa emisora no recibe nuevos recursos como sucede
en el mercado primario. Sélo en el caso de aumento de capital o reinversion de
dividendos la empresa capta nuevos recursos. Una vez colocados los valores entre los
inversionistas en el mercado bursétil, éstos pueden ser comprados y vendidos (mercado
secundario) en la BMV, a través de una casa de bolsa.

PARTICIPANTES DEL MERCADO DE VALORES.

Entidades Emisoras. Son las sociedades andnimas, organismos publicos, entidades
federativas, municipios y entiflades financieras cuando actien en su caracter de
fiduciarias que, cumpliendo cdn las disposiciones establecidas y siendo representadas
por una casa de bolsa, ofrecen al publico inversionista, en el ambito de la BMV, valores
como acciones, titulos de deuda y obligaciones. En el caso de la emision de acciones,
las empresas que deseen realizar una oferta publica deberan cumplir con los requisitos
de listado y, posteriormente, con los requisitos de mantenimiento establecidos por la
BMV; ademas de las disposiciones de caracter general, contenidas en las circulares
emitidas por la CNBV.

Intermediarios bursatiles. Son las casas de bolsa autorizadas para actuar como
intermediarios en el mercado de valores y realizan, entre otras, las siguientes
actividades:

o realizar operaciones de compraventa de valores.

« brindar asesoria a las empresas en la colocacién de valores y a los inversionistas
en la constitucion de sus carteras.

« recibir fondos por concepto de operaciones con valores, y realizar transacciones
con valores a través del el sistema BMV-SENTRA Capitales, por medio de sus
operadores.

Los operadores de las casas de bolsa deben estar registrados y autorizados por la CNBV
y la BMV.
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Inversionistas. Los inversionistas son personas fisicas o morales, nacionales o ]
extranjeras que a través de las casas de bolsa colocan sus recursos; compran y venden
valores, con la finalidad de minimizar riesgos, maximizar rendimientos y diversificar sus
inversiones. ’ ;

En los mercados bursatiles del mundo destaca la participacion del grupo de los llamados
“inversionistas institucionales", representado por sociedades de inversion, fondos de
pensiones, y otras entidades con alta capacidad de inversion y amplio conocimiento del
mercado y de sus implicaciones.

Los inversionistas denominados "Calificados" son aquellos que cuentan con los recursos
suficientes para allegarse de informacion necesaria para la toma de decisiones de
inversién, asi como para salvaguardar sus intereses sin necesidad de contar con la
intervencion de la Autoridad.

Autoridades y Organismos Autorregulatorios.
Fomentan y supervisan la operacion ordenada del mercado de valores y sus
el participantes conforme a la normatividad vigente. En México las instituciones %
reguladoras son la Secretaria de Hacienda y Crédito Piblico (SHCP), la CNBV, el Banco !
de México y, desde luego, la Bolsa Mexicana de Valores.

> Secretaria de Hacienda y Crédito Publico: Organismo que representa a la
| maxima autoridad del Gobierno Federal en materia econdmica, asi como el brazo
ejecutor de la politica financiera. Entre otras funciones le corresponde otorgar o
revocar las concesiones de los intermediarios bursatiles y bolsas de valores,
il definir sus areas de actividad y sancionar administrativamente a quienes infrinjan
leyes y reglamentos. 1
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Il > CNBV Comisién Nacional Bancaria y de Valores: Organo de la SHCP, con
autonomia técnica y facultades ejecutivas, que regula la operacion de las bolsas
el de valores, el desempefio de los intermediarios bursatiles y el deposito central de
i valores. La CNBV puede ordenar la suspension de la cotizacion de valores o
intervenir administrativamente a los intermediarios que no mantengan practicas
sanas de mercado. Es la entidad responsable de mantener el Registro Nacional

de Valores, en el que se inscribe todo valor negociado en la BMV.

Banco de México: El Banco Central de México.

‘7

> La Bolsa Mexicana de Valores, S.A. de C.V. es una institucién privada, que
opera por concesion de la Secretaria de Hacienda y Crédito Pablico, con apego a
la Ley del Mercado de Valores.
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Derivado del seguimiento de las tendencias mundiales y del cambio en la
legislacion, la BMV ya empez6 su proceso de desmutualizacion, pero hasta la
fecha sus accionistas son casas de bolsa autorizadas, las cuales poseen una
accion cada una.

Funciones.

» Establecer los locales, instalaciones y mecanismos que faciliten las relaciones
y operaciones entre la oferta y demanda de valores, titulos de crédito y
demés documentos inscritos en el Registro Nacional de Valores (RNV), asi
como prestar los servicios necesarios para la realizacion de los procesos de
emision, colocacion en intercambio de los referidos valores;

 Proporcionar, mantener a disposicion del publico y hacer publicaciones sobre
la informacién relativa a los valores inscritos en la BMV vy los listados en el
Sistema Internacional de Cotizaciones de la propia Bolsa, sobre sus emisores
y las operaciones que en ella se realicen;

- « Establecer las medidas necesarias para que las operaciones que se realicen %
en la BMV por las casas de bolsa, se sujeten a las disposiciones que les sean
aplicables;

o Expedir normas que establezcan estandares y esquemas operativos y de
conducta que promuevan practicas justas y equitativas en el mercado de
valores, asi como vigilar su observancia e imponer medidas disciplinarias y
correctivas por su- incumplimiento, obligatorias para las casas de bolsa y
emisoras con valores inscritos en la BMV.

('

s

il Las bolsas de valores de todo el mundo son instituciones que las sociedades
| establecen en su propio beneficio. A ellas acuden los inversionistas como una
9 9% H opcion para tratar de proteger y acrecentar su ahorro financiero, aportando los
& i | recursos que, a su vez, permiten, tanto a las empresas como a los gobiernos,
ik financiar proyectos productivos y de desarrollo, que generan empleos y riqueza.

Las bolsas de valores son mercados organizados que contribuyen a que esta
-, canalizacion de financiamiento se realice de manera libre, eficiente, competitiva,
g ' equitativa y transparente, atendiendo a ciertas reglas acordadas previamente por
todos los participantes en el mercado.

e

En este sentido, la BMV ha fomentado el desarrollo de México, ya que, junto a
las instituciones del sector financiero, ha contribuido a canalizar el ahorro hacia
la inversién productiva, fuente del crecimiento y del empleo en el pais.

INSTITUCIONES DE APOYO AL MERCADO BURSATIL.

INDEVAL. La SD Indeval es la institucion encargada de hacer las transferencias,
compensaciones . liquidaciones de todos los valores involucrados en las operaciones
que se realizan en la BMV. Es una empresa privada que opera con concesion de las
autoridades financieras del pais, y esta respaldada por la Ley del mercado de valores.
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AMIB (Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles). Institucion que se
dedica a fomentar el desarrollo del sector bursatil en el pais. Entre sus funciones
destacan la representacion del mismo ante autoridades y otros organismos; la
promocion de estudios e investigaciones, el desarrollo de proyectos enfocados a
consolidar el mercado de valores e incorpora y actualiza nuevas tecnologias. Esta
organizada en comités —integrados por representantes de los intermediarios- en los que
se estudian asuntos de interés para los miembros.

SIF (servicios de integracion financiera). Es una subsidiaria de la BMV, constituida
para facilitar las operaciones con titulos de deuda empleando la més alta tecnologia.
Las casas de bolsa y bancos encuentran en SIF la posibilidad de negociar titulos de
deuda a través del sistema electrénico de negociacion y el servicio de corretaje
telefénico o broker, asi como un medio eficiente y seguro para canalizar las operaciones
para su liquidacién, sustentado en una moderna infraestructura informatica y de
telecomunicaciones. SIF cuenta con el respaldo tecnoldgico de la BMV y las ventajas
que implica la administracion responsable de un mercado competitivo en materia
regulatoria.

Valor de mercado. Es una empresa dedicada a proporcionar soluciones y servicios
integrales de calculo y determinacién de precios actualizados para la valuacion de
valores, documentos e instrumentos financieros.

Algorithmics Incorporated. Empresa lider en el desarrollo de sistemas vy
metodologias de valuacion de portafolios y calculo para la administracion de riesgo
financiero.
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VARIABLES QUE INFLUYEN EN EL MERCADO BURSATIL.

Es de natural importancia para los administradores financieros de las empresas observar
las variaciones que se producen en las tasas de interés, asi como las causas que lo
motivaron, sobre todo cuando dentro de su flujo ‘de caja las entradas y salidas de
recursos no coinciden, y tienen que tomar decisiones de inversion, o desinversion bajo
un determinado marco economico financiero que se ve reflejado en el movimiento de las
tasas de interés y que le hara obtener beneficios o pérdidas dependiendo del momento
en que se hagan.

Liquidez en el Mercado: Liquidez es una variable muy importante a considerar, ya
que si existe mucha liquidez habra una mayor demanda por instrumentos y esto
ocasiona que su precio se encarezca o lo que es lo mismo disminuyen las tasas de
interés que se pagan en el mercado secundario.

Por el contrario cuando escasea el dinero y se dice que hay poca liquidez, los
poseedores de "papel" o instrumentos de inversion, trataran a toda costa de cubrir sus
posiciones, elevando para tal motivo las tasas de interés en el mercado secundario.

Influyen en este renglén las fechas coyunturales en las que la Oferta y la Demanda de
dinero se ve afectada por eventos estacionales como pago de impuestos, pago de
néminas, etc. y que hacen variar por un pequefio periodo las condiciones de liquidez del
mercado secundario y por supuesto se ve reflejado en las tasas de interés.

Expectativas de Inflacion: La tendencia mantenida en el nivel de inflacion del pais,
puede ser un indicador de mucha ayuda cuando planeamos las inversiones ya que al
preverse una alza o una baja en la inflacion, afectara el movimiento de las tasas de
interés, y obviamente el rendimiento real esperado. La inflacién tiene un marcado efecto
sobre los dividendos y sobre la tasa de capitalizacion, ya que significa precios crecientes
y tasas de interés también crecientes. Durante los periodos de inflacion, las empresas
tienen costos crecientes y requieren de grandes sumas de dinero  para mantener su
crecimiento. Por lo tanto, muchas compafias restringen el crecimiento de sus
dividendos. :

Dinero en Circulacién: Si las finanzas del gobierno guardan una situacion especial en
su flujo y carecen de liquidez para financiar su gasto, recurre a la obtencién de recursos
a través de la emision de papel con la intencion de estabilizarse y cubrir de esta forma
su gasto, aumentando asi el circulante monetario. O bien, si el gobierno emite papel y
los recursos obtenidos son congelados, es decir, no son inyectados a la economia a
través de gasto publico, se disminuird el circulante monetario. Ambas situaciones tienen
influencia en la fijacion de las tasas de interés.

Déficit Pablico: Como resultante de lo anterior existe una relacion directa entre los
movimientos en la situacion financiera del sector publico y el mercado de dinero de tal
forma que si disminuye el déficit publico las tasas tenderan a bajar, y si aumenta
tenderan a subir.
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PIB: El nivel de actividad econdémica, que se refleja en el PIB, influye en las
expectativas de ganancias de las empresas que cotizan, provocando que ante un
mejoramiento de la actividad econémica aumente la valoracion de los activos financieros
que representan a las empresas. Por otro lado un nivel de ingreso bruto superior, es
sefial de un mayor ingreso disponible per capita, aumentando la demanda de activos
financieros por efecto ingreso, lo que finalmente provoca un aumento de los precios de
las especies bursatiles.

Tasa de interés: esta es una variable clave en el mercado bursétil. Existe una
relacion inversa entre ésta variable y IPC, ya que la tasa de interés esta reflejando un
rendimiento alternativo de bajo riesgo.  Ante un aumento del rendimiento de la
inversion alternativa (plazo fijo, caja de ahorro, etc.), ésta se hace mas rentable y se
prefiere frente a las inversiones en el mercado bursatil. La menor demanda de
inversiones bursatiles provoca una caida en el precio de las mismas, reflejando la
relacion inversa a la que haciamos mencion. Una accidon supone un conjunto de flujos
futuros a recibir (dividendos), su valor presente (el precio de la accion) depende de la

- tasa a la que descontemos esos flujos. Si la tasa disminuye, el valor presente de los .
flujos esperados subira notablemente. El costo de oportunidad que generalmente se

| utiliza para inversiones en la bolsa es el rendimiento que se deja de percibir por la

;' | alternativa de invertir en un plazo fijo.

i Indicadores internacionales. La actividad bursétil funciona, entre mdltiples factores,
' sobre la confianza que se tiene en el pais en el que se desea invertir, y en el contexto
internacional en que se encuentra inmerso. México se ve particularmente influenciado
: por la actividad econémica de EE.UU. El movimiento de la tasa de interés
. norteamericana, la tasa de referencia de la Reserva Federal, el PPI (indice de precios
mayorista), el indice de precio minorista y en especial el indice Dow Jones, que
condensa todos los demas indicadores, tienen una relacion directa con nuestro mercado
bursatil, reflejandose sus variaciones muy claramente en el IPC.

El mercado bursatil es uno de los més dindmicos y que, con mayor celeridad capta los
acontecimientos que lo rodean, la situacion internacional es una de las variables que
determina su estado, marcando su "humor".

Ciclo econéomico. El mercado bursétil esta mas atento a lo que pasara en el futuro
que a lo que esta ocurriendo ahora. En este sentido, si el escenario macroeconomico
que se prevé es mejor que el presente, la bolsa tendera a subir. Si la economia crece,
los beneficios de las empresas creceran, también aumentaran las cotizaciones de las
acciones y por lo tanto la bolsa deberia subir (manteniéndose constantes otras variables,
como las tasas de interés).
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INDICES BURSATILES

Son distintos medidores de la actividad del mercado de valores o mercado bursatil, que
nos permiten observar su comportamiento y sus tendencias (en base a la cotizacion de
distintas acciones incluidas en el indice). También nos permiten poder referenciar el
comportamiento de otros activos financieros.

Principales Indices en México:
INDICE DE PRECIOS Y COTIZACIONES (IPC)

El Indice de Precios y Cotizaciones es el principal indicador de la Bolsa Mexicana de
Valores, expresa el rendimiento del mercado accionario, en funcion de las variaciones de

precios de una muestra balanceada, ponderada y representativa del conjunto de
acciones cotizadas en la Bolsa.

Inett Ly 3

Este indicador, aplicado en su actual estructura desde 1978, expresa en forma fidedigna
la situacion del mercado bursatil y su dinamismo operativo.

.

a Las acciones industriales, comerciales y de servicios, han sido los instrumentos
tradicionales del mercado bursatil y, desde su origen tienen como caracteristica la
movilidad de precios y la variabilidad de rendimientos.

LR i
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Las fluctuaciones en la cotizacién de cada titulo responden a la libre concentracién entre
la oferta y la demanda, relacionada con el desarrollo de las empresas emisoras y sus y
i resultados, asi como, con las condiciones generales de la economia. ‘

= < ]
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La tendencia general de las variaciones de precios de todas las emisoras y series
cotizadas en Bolsa, generadas por las operaciones de compraventa en cada sesion de
remates, se refleja automaticamente en el Indice de Precios y Cotizaciones (IPC) de la
Bolsa Mexicana de Valores.

El IPC constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado accionario, gracias a
dos conceptos fundamentales: primero representatividad de la muestra en cuanto a la
operatividad del mercado, que es asegurada mediante la seleccion de las emisoras
lideres, determinadas éstas a través de su nivel de bursatilidad; segundo estructura de
calculo que contempla la dindmica del valor de capitalizacion del mercado representado
éste por el valor de capitalizacién de las emisoras que constituyen la muestra del IPC

El Indice de Precios y Cotizaciones (IPC, con base octubre de 1978), tiene como
principal objetivo, el constituirse como un indicador altamente representativo y confiable
del Mercado Accionario Mexicano.

INDICE DE LA MEDIANA CAPITALIZACION (IMC30)
Aunque el IPC se constituye como fiel indicador de las fluctuaciones del mercado

accionario, las emisoras que se incluyen en sus muestras poseen un nivel de
capitalizacién alto, quedando fuera aquéllas emisoras que por sus caracteristicas no
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cuentan con el nivel de capitalizacién necesario para ingresar a dichas muestras y sin
embargo, tienen un buen nivel de Bursatilidad, por esto surge la necesidad de contar
con un indicador que considere en forma particular a las emisoras de diversos sectores

cuyo valor de capitalizacién no es tan alto como para ingresar a las muestras de los
principales indices.

El indice de Mediana Capitalizacién (IMC30, con base 100 - fecha de liberacion), tiene
como principal objetivo, el constituirse como un indicador altamente representativo y
confiable del Mercado Accionario Mexicano, para empresas de mediana capitalizacion.

INDICE DE DIVIDENDOS (IDIPC)

El indice de dividendos es un indicador de la Bolsa Mexicana de Valores, que refleja el
rendimiento capitalizado de los dividendos otorgados por cada una de las emisoras que
integran la muestra del Indice de Precios y Cotizaciones. Este indice complementa al
IPC, dado que este Ultimo no ajusta el precio de sus series accionarias por el pago de
il T dividendos. 1

Por medio de este indicador se obtiene una representacion fiel del comportamiento de
los dividendos decretados por las empresas mas bursétiles del mercado mexicano de
valores, ya que para su generacion se considera la participacion porcentual del importe
del dividendo entre el valor de mercado de las emisoras que integran la muestra del
IPC, en el mismo instante de la aplicacion de dicho dividendo.
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Este indicador entrd en vigor el mes de Julio de 2002, con un nimero de 100 puntos, a .
. partir del cual se incrementa permanentemente como resultado del decreto de dividendo
Gl | de las citadas emisoras.

Su Objetivo es ser un indicador que represente confiablemente para el publico
inversionistas, el comportamiento de los rendimientos por dividendos decretados por las
emisoras que integra la muestra del IPC, constituyéndose en una herramienta
- , complementaria del mismo.

Este indice tiene tres caracteristicas basicas: Es creciente, cambia de valor Unicamente
cuando se aplican dividendos y se capitaliza con cada uno de ellos. Las muestra de
emisoras a considerar serd la misma que integra el IPC y cambiara conforme este.

INDICE DE RENDIMIENTO TOTAL (IRT)

El Indice de Rendimiento Total incorpora para su calculo como su nombre lo indica,
todos los derechos corporativos que las emisoras decretan, expresa el rendimiento del
mercado accionario, en funcion de las variaciones de precios de una muestra
balanceada, ponderada y representativa del conjunto de acciones cotizadas en la Bolsa.

Las fluctuaciones en la cotizacion de cada titulo responden a la libre concentracion entre
la oferta y la demanda, relacionada con el desarrollo de las empresas emisoras y sus
resultados, asi como, con las condiciones generales de la economia.
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La tendencia general de las variaciones de precios de todas las emisoras y series
cotizadas en Bolsa, generadas por las operaciones de compraventa en cada sesion de

remates, se refleja automaticamente en el Indice de Precios y Cotizaciones (IRT) de la
Bolsa Mexicana de Valores.

El IRT constituye un fiel indicador de las fluctuaciones del mercado accionario, gracias a
dos conceptos fundamentales: primero representatividad de la muestra en cuanto a la
operatividad del mercado, que es asegurada mediante la seleccion de las emisoras
lideres, determinadas éstas a través de su nivel de bursatilidad; segundo estructura de
calculo que contempla la dinamica del valor de capitalizacion del mercado representado
éste por el valor de capitalizacion de las emisoras que constituyen la muestra del IRT.

El indice de Rendimiento total (IRT), tiene como principal objetivo, el constituirse como
un indicador altamente representativo y confiable del Mercado Accionario Mexicano.

INDICES SECTORIALES

Los Indices Sectoriales, son indices de precios ponderados por valor de capitalizacion,
los cuales se constituyen al igual que el Indice de Precios y Cotizaciones como
indicadores altamente representativos y confiables del mercado accionario mexicano.

Estan disenados de acuerdo al tamano, estructura y necesidades del mercado de valores
mexicano, ademas se encuentra dentro de los estdndares de calculo y reglas de
mantenimiento aplicadas internacionalmente.

Existen siete indices sectoriales, compuestos por 24 indices clasificados por ramo, segin
la siguiente tabla:

Sector |[Ramo
Extractivo [Mineras
Transformacion Tndustrias Quimicas

Celulosa y papel
Industria siderdrgica
Industria metaldrgica
Productos de metal
Tndustria electronica
Magquinaria y equipo de
transporte

Alimentos, bebida y
tabaco

Textil, vestido y cuero
Imprenta y editorial
Minerales no metalicos
Otras industrias de la
transformacion
Construccion De la construccion
Industria cementera
Materiales de la
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iconstruccion

Vivienda
Comercio ICasas comerciales
Comunicaciones ylComunicaciones
Transportes [Transportes
Servicios Bancos, Casas de Bolsa,

Seguros, Fianzas y
Grupos Financieros
Otros servicios
Varios Controladoras
Otros

Tiene como principal objetivo, mostrar las condiciones de crecimiento de un conjunto de
emisoras representativas de los sectores econdmicos cotizados en la BMV con respecto a
sus precios de cierre anteriores ajustados.
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CONCLUSIONES

Finalmente, el mercado de valores se divide en mercado de dinero y mercado de
capitales, los cuales manejan fondos de corto y largo plazo respectivamente. Se ha
visto que como en todo mercado en el que se negocian una serie de productos y se
ponen en contacto oferentes y demandantes, en el mercado de valores interactGan tres
figuras importantes; empresas, inversionistas y gobierno. Y que dentro de la operacion
de dicho mercado intervienen diversidad de instituciones como son la Comision Nacional
Bancaria y de Valores, la Secretaria de Hacienda y Crédito Publico, el banco de México y
la Bolsa mexicana de Valores que se encargan de su normatividad. Asi como,
instituciones que apoyan el mercado de valores como son Indeval, la AMIB, y SIF.

Podemos resumir entonces que cuando las empresas necesitan mas fondos para
alcanzar sus objetivos, pueden obtenerlos vendiendo activos financieros ya sean de
deuda o de capital, tales como acciones, obligaciones y bonos, entre otros.

Por otro lado, cuando los ahorradores, tanto instituciones como particulares, desean
obtener rentabilidad de sus excedentes, pueden tener muchas alternativas de inversion.

La elaboracion de la presente investigacion permite conocer que existen variables que
afectan el mercado de valores tales como la liquidez, el PIB, tasas de interés e inflacion
entre otras, también existen diversidad de indices bursétiles que miden la actividad
economica y nos indican su comportamiento, asi como sus tendencias y que el Sistema
Financiero esta regulado por diferentes partes para su funcionamiento.
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