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i. TATRODUCCION

En fa énoca actuct el ciudacdeno comin y codente, no familia
uigadacondmmdodzlap{bmgnaoé/mvidoadedpnobtm
que nepresenta la erosion de sus ahonxas pox el fencmeno inflocio-

nario cada vez mis aguco en nueatro pais.

Recientemente, la inversion en la Bolsa Bexicana de Valores,
S. A. de C. V., ha cobrado un gran auge en el piblico en general
y se ha planteado como una aliernativa de oroteccion conina la
inttacidn,

Poaloantuina,d}mewte&abaja»padadeo{xmaeoie
Zino de inversones un andlisis del compontamiento de los cistin-
10 Lonmas de invensidn en batsa {rente a la inflocidn, asi como
dar una idea genenal sobne el fendmeno inflocionario ¢ el mexcado
de valones en México.
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1. HTOOOLGIA DE LA INVESTIGACION
/1.1, GBIETIVS
- 1144 GITIVO PRIKCIPAL

Jnaa;anlmdm&nudzmvmqmommmh&lmﬂoucma
de Valones, SJ.dzCV.,pumddmmmna&mmtanmde
wnftacion.

11.1.2, QBIETIVO SEHUNARIO

%mwdm&wbuawwewmwamodamm
Los instrumentos que forman pardte del mercado bursdtil, asi como su comportamien-

o en periodos inflacionanios, y explicar en {orma complementaria el fencmero
inflacionario yd@umgmw&dddddmcm’odzm en Béxico.

/1.2, DEFIRICION DEL PROBLEM

Qac&ae probtema inflacionario g su efecto en el poder adguisitivo del
dinero, ha hecho dificil preveer el beneficio neal que ofrecen los distintos -
¢ &mdzw&uﬁnmdw«ﬂaw.
bw,mmmawﬁpdzwulad‘
conveniente, de gcuends a fas c:ipmdm/deca{a mem&mlaﬂ.

11.3. HIPOTESIS

/.ammwwammmm 1

Z.Lum&md;mﬂpmwm&mdmdwuﬂnum
wmda&mmﬂ.pamww

e . o




3. Loa valones de renta varicite, pusden a lorgo slazp cubrir el elecio

11.%. LIMTACIORES

£t presente trabajo mo contempla ef enilisis de las difenentes teonins
gue exalican el fendmero inflacionario g se concrela unicamente o presentar
wna neconilocion de cardter informative sobre este temc.
Poamm,mé_wbmmMMwalaamﬁn
ywmdzlumdn&myuimmhmlamm&, re-
sentando dnicomente Los asectos mis nelevarctes de énte.
en el mencads bursdtil, se amitié Lo meferxente a la invension especulativa }
{a conto plagp), limitondo el estudio af andlisis de los xendimienios al vencs
miento en el case de Los valoxes de xenta [lija y a plazo de un ofio en el caso
de Los valores de renta variable.
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i1, LA INFLACION
&ammuwmvmwummxm/
pmel{umuﬂaaaw

5¢mtm,mdaapd¢md¢lau¢hnmym dpw-l/
cwua,aaamwam”b &adouauwm,dquwua-pu/
imporiancin para ef desaollo de asia investigacidn.

111.1, TEORIAS DE LA AFLACION

&MW&MW&W Moacadoma/“

Lango plap, ' peliante et desavrallo de diversas teonins; pon Lo que se jugpsé
convenienta exponer algunae de etlas en este capitulo,

L,

s

,;6/
Enine Las teorias que exponen a conto plago la inflacidn tenems las AN

[Q

siguientes: Teonla Keynesiona, Teonla de ta Dennda o Moretorista, Teonia
Pm&&imyfwahwm’;awphp,lafm&w

Hi.d.d. TEOR/AS A CORTO PIAD
11144411, TEOUA KEYIES IAM
Lauaulakwmomatacpnlamﬂaa&adahamduqmum
el nivel de demanda efectiva que exiote en la economla y Lla que sexia congruen-
e con La del pleno emplec. Eoto, significa que hay inflacién cuando se da un
MM««&MmeWdM&&m—

mm&mmwummmaw
hcmw&kuwmwahmm,m
m._umammmwwguw
M.Mdaadpnauwu Emumwm

' v‘wmmw apulpapmdqudpbl.un nmlpg

W gobiewno yo, -da‘.ﬁcu
mﬁfa e i.\c. La u#m

4

\/




‘ <>,.{_<v,'.@4 principates. 12

/. Que exista pleno empleo de recursod.

Z.Quebo,mecmdemdammﬂwﬁtulmambcym
incrementarse directa o inmediatmmente @ partin de un exceso de demarda.

3. Que oL exceso de demanda sea general en todos Los sectones y xamas de
La actividad econdmica.

4. Que exista una economia cesnada.

Al pues, cuands se cumpla con estas cuatho supestos se desencadenard un

La explicacidn tedrica de esta escuela se basa en la ecuacidn de ta demanda
globat: ¥ = C+1+6
T endes |

Y 2 Ingreso ; C = Consmo personal ; | = Imvensidn ; 6 = Gasto
del Gobienro.

Sin ewbango, a pesan de estos supuwestns, no se pueden descarton factores de
mamhcmdwmufmalmyacaadddzbm.

De acuerds a esto, Las presiones inflacionarias pueden debense a la inversion,
ol comencio ederion, a los gastos de gobiexnc g al conamo personal.

J41.1.1.2. TEORIA DEL AUENTD DE LA DESANA O MONETARISTA
" La eaciela Monetarista seiala que el desequilibrio- econdmico que oxigina a
lawgm‘aam_-mfam;amuabmywm
que tiene el pals.
e, cundo amenta mis el cixcutante gue La contidal de bienes y servicios se
mawmmmﬂummwd‘a
inftaciin. (3) '
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Hay varias nagones que dan onigen a tal cesequili.uv, como 807 el délicit
mWo,thMWmdMnchWnddd
gasto piblico.

Alwd@cdwupmdmwdgabmmdzauvmlom
mnz{omm,mdomdmdaaizvnykutawdndumﬁm-
w,@mmmwmumm.Pmmm,W
se puede incrementan La velocidad de cixculacisn det dinexo, Lo que onigina
W@W,ammui&md&mlam&ampwpmdénlnp«odm—
cidn de bienes y servicios.

Pamlnomndwudao,tuaadmomlmmmu&'nm,&m&ndzw
miacianeomlamamwtwda,lavdncidaddddimoy,dwtuﬁmdc
bienes y senvicios.

Ettos representan Lo antenion pox medio de La ecuacidn: W = PT donde:

B = Moneda ; V = Vetocidad de circulaciin de dicha moneda ; P = Precios ;
T - Contidad producida de bienes y sexvicios.

111.4.3. TEORIA PSICOLOGICA

-MTMBPWAMM“WMWJM&M
mmwmaamﬁmmmmw
dztupucim;&hdnm,dicmmu&mmmmm,
yuqmlanmdadqwdcdcmlmaaﬁwmwbjaum.toqudeﬂmdmtudz
La moneda, uumpwm@mmmu;
| EL increments dal cinculante, genexalwente, s ol factor que mpe la
m&mmvmwm:mqu#hwdo
wssie amento, M“MWW”M“‘M
mm;mw»mummdehmw‘mlmmh

e S S
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vawnwdomm p‘mbm“.mnﬁp-wﬁﬂz& .
. intercombio. (6] '

III /.d.4%, IH'MCIOWIEGISRIS

&iaamumtcundacpzlauﬂmmdsznoudnmmumdom ;

lmmhmwukumuadmmmm

ploboldf.loapueam Generalmente, el aumento se praduce en el elemento ra-

bajo pox. L6 que, ésta teonin iambién se conoce como Inflacitn de Salanios. X
. Esta teonia nos dice que el proceso inflacionario es provocado pox la

ta&daﬁe@&mmm,bpdamiwampwcmmﬂg_.

mewwmﬂmdélammaqm
Lactaaeuabqadamlwedembmdzm,ubudadwmw
»’meodmmwhmmwum
vmluaa.&x.uoa )

f Ademds, mmammzumdwquam
pub&m mmmmhdm&&bﬂymm,dwhm
Mamo;aam.mdadeutanmammmm‘
amwgmamaﬂwgmmw,m '

III 1.2. IEORMAMRSOM
Ill./.z.l. TE(WA BTMWISTA
wmmpamahmumamma
/bexoamerica, udéccuw&tw. dw’&m‘
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aaﬁmmymmwmmmwgmm-
cades det pusblo, Este enfoque ha sido popularigado pon L Comisidn de Latudios
de Anénica Latina (CEPAL). (4)

Para comprendeh ol madelo estuctwnalista, es necessnio canocen Los ires
siguientes factones:

B, Loo{nc‘tamdmmm‘ym&:ﬁm,;
Wmmwmuwauam&umm;

sqﬁamummmm,aw'wpdgw
se de Za siguiente forma: En una situaciin determinads wn incremento fanto en A
umbmdnmmdquomuﬁximmimbmhdm&q
todos Los mexcados. Si la ofexta neacciona de manera positiva ande dicho incxe-
m,mMm‘MSmdw,mwmmm&ﬁ
ahamumummmm;amm:dw,am
ydpﬁ&m.PmbW,dW&mﬂﬁu&mmWadodz
Los alinentos y de Las imontaciones junto con el Linnciamiento ecterno del
amwyam‘umm}o. (5)

.2 DE/IW'C/Q//B,M LA INFLAC/ON
mammammwmw :
- nes de diversos awtones. ‘ ‘. -

f;»um-mguuwm"wmwam’ °
' xix g pocns bianes *, (8) | ’ |

swapw-m,awu‘m@a);m




¥/
reapecto a La ofenta” & "el deseo de Lo commidod de consumin e invertin ads
de Lo que se Fuede consmix e inventin® (9). Lowmer supone gue cuateuiera
mmm‘gwmmmmmm.
cia pox mantenex Lo nenta weal total, el gasts weal total yo ef owtput total
@ un nivel que se ha hecho materiatmente imposible, 3 el intentan aumentar
W&mm‘mmmmwm.
Bmdq&ﬁaénwammlawaamuudaamm
entre grupas o unidades econdmicas. Una pugna gue supone el ejercicio del
poden econdmico.
mmmwmmwdwmd&mm
el objeto del conflicto, sea este La xenta neal, el gasto xeal, o la produc-
Barkin ¢ Esteva sastioren que "la inflacidn es ot nellejo de la expresiin
de Lo contienda existente entre fas divexsas fuixps que integnan ta sociedad”
(11). Er ellas se manifiesta Lo xelacidn entue tas difenentes clases sociales,
Las cuales Luchan en fonma continua y dan fomms a ta estructura productiva de
wn pais estableciends Las neplas det juago tato palitico como mercartil a
Pm,m,mmb@mummhm
M»@aamuvamﬁmamw@aﬁo: 0 sea, del enfrentamien-
20 entre agentes econimicos mwmumawm
clases que Luchan pox el podex. |
Demudacl.wl’apa, "MMOWM@I@:
Las veces de medio de pago g en consecnencia awmente o desanda: monedas,




2
4i no existe un aunento eguivalenie de bienes o senvicios que Las resmalde” (12).
PM&,&&M«M“MWyW&mMum |
paises La moneda en cincubacidn la deternina el gobiennw pox Lo cust, tecnica-
Deutam,,man;gnuhadnrbwbuid.mdzzmpuciapu
el exceso de circulante entxan a fowman porte faciones paicaldgicos (rumones,
insegunidad, perspectivas, ducmﬁmgclmdmo&@mamdnaodiﬂbudo-.
nes en Los precios con mayon o menox rapidey segin sean las cixcunatancias.
Para otros autoxes el fendmenc inflacionaxio puede definirse camr "ta
ruptura del equilibnio existente entre fa cantidad de bienes disponibles y la
cantidad de dineno circutante”, (13) puede decinse que este desequilibrio ecom
YMMmmmMgm&lum.
el desequilibrio entre la ofexta y La demanda hasta la lucha de clases socio-
Les como causantes del fendneno inflacionanio. Paxa fines de este trabajo de-
fininems & Lo inflacitn como la causa o motive pox.ef cual el poder adguisi-
2ivo de La moneda se deteniona, provocands wia desconfionga e incentidumine
en el inversionista en cuanto a donde, cuando, cuanto y en gue tiempo inver-

4ing sus recursos.

111.3. 1A INFLACION EN MEXICD

13 TECEDENTES

En et caso de México, mmmmmhmw
ylumam:dumd;n&adcmuﬁmo«dammmmm
sidenables hasta la época de Los 50's.

Damdg/%aa/?sszumwnmwum
al {1 % en promedio arual. De estos aiias sobresalen 195 y /955 con incremen-




A3

<on xesmecitivos del 24 y 14 %

En et meniodo de 1956 a 1960, Héxico enfrents una inflacidn moderada det
4% aual y en el periodo de /96065 se tuvo una inflaciin del 2% anual.
Hagicrs's un oxamedio dentns de este meniodo se observa que ta inflacidn fue
et 5% anual. (14} _

De 1966 a 196] ta tasa de inflacitn se mantivo en un promedio aproxinado
det 2.37 % anual.

A paxtin de Los 70's Los precios comenzaron a incrementanse considerable-

En el aiio de 1970 La inflacide fue det 5.02%, en et 7/ se increments a
5.43% y en el 72 diamirugs a 4.97 %. A pactix de 1973 se increments conside-
nablomente a 12.05 % este oo maca el inicis de un execimiento. desmesurado
det indice de precios, yz que pana 197% La inflocidn fue det 23.74 %, reducien-
dose en et 75 at 14,99 %. (/5]

En /975 se cae en una etapa de recesidn com inflacion que forgs finatmente
en /1976 La devatuacidn del peso. '

Ao  Tasas awales de inflaciin
| %

1965 /.86

1966 1.0

1967 2.77

1968 1.9

1969 3.50
157 5.02

1971 5.43

1972 4.97
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Ao Tasas anucles de inflacion
1973 12,05
1974 23.74
1975 ' ' 14.99

196568 Indice de precio ol mayoxeo en ta ciudad de México, 2/0 articulas

1969-75 . Indice nacionat de precios al consumidon. |

Fuente: Banco de Wxico, SA., Indicadones Econdmicos. Val. V. Ko. /2.
Novienbre de 1977.

111.3.2. SITUACION ACTUAL

En 1976, debido al déficit en La Balanga de Pagos, pon deteriono de la
situacidn competitiva de Los productos mexicancs con el exterion y las inadecua—
das politicas fiscales para neducin Las importaciones, Wéxico se vid forgado a
devaluar su moneda. Como consecuencia de Lo devaluacion, la econonia se estarcs,
el pals dejd de tenen confianga en las autonidades econdmicas, y se provocs un.
aumento en la denda exterion. (16} '

En ese afio,da inflaciin fue del 15.8% . Para 1977, et indice de precios
ol consumidon aumertd escordalosamente hasta un 28,9 %. (17)

Los precios al consumidon en 1978 aumentandn en 17.5 %. EL indice nacional
de precios al consumidox experimentd un incremento del 18.2 % en 1979 y en 1980
se incxementd en un 9.8 % , o sea, aproximadamente /0 puntos mis que en 1979.
(18}

Aro lasas amatu%de inflacidn
17 5.8
1977 . 28.9
1978 17.5
1979 /8.2

1980 X8




-

5

AIVEL DE LA INFLACKON SEGE DOS JADICES DE PRECIOS
(VARMCION AMGAL DE GADA MES)

(%13

n7 1973 6o N5 K% T kB 197

Indice de Precios al Mayo
Indice Nacional de Pxecios af Conmmidon .cceeecoeee. .

Faente: Panonama Enondmico Bancomen, "La Inflacidn en Mécico en /979", Diciembre de 1979.
Yat, XXIX, Ni=, 12, p. 33
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1414, LA IAELACION Y SUI REPERGUSION EN EL JERGIO. BGRSATIL MEX/GAAD,
mwmawmmmmmm
thes factomes principatmente: siqunidad, contidod y nerdsbilidad de su dinero.
De 4a vatoracidn ¢ podex de odguisicidn que la evolucidm de Los precios
amm,mmwam,vuwgww
ndnica, g que el mmento en Los precios oniginaxd que fa sequnidad econdmica
Lo efectos de la inflacidn scbne et ahoxro mmenton Lo desconfiongs en
mmmmwawmwmmm

mdnm&a&bxﬁuﬁw.ﬂaaﬁup,la@cnn{impmuuoimw&mu '

debe principalmente a la falta de an mencads maduro, ,auxnadwdaemlae/lqa
ver ol inversionista gue Los valones xepnesentados pox titulos, Ro cuentan con
mm,mduﬁwwamwmdzmowm
108 emiten, los cuales se revalum contimmmente y Llevan inplicita ta monca
de puoteccion condxa La inflacidn.

Prueba de esto, es el hecho da que el indice de La Balsa de Valores se ha
mantenido constantemente a la parx o pox encima de lo tase de inflacidn en Los

EL mencado bursitil cansidera @ La inflacidn com wn hecho negativo tard
para La commidad econimica social como para Los uq;m,ddidoalnimqmci-

dad para Logran desaxxollan un mencado maduro que se autoproteja y consolide como

¢ un instamento financieno efectivo. (19) 7
* 5i et dinexo piende excesivammte su valon, Lo racionalidad de todo el

mmﬁm;émm&mMum Esta in- -

MMWWdewmm
mmuwm&mmmmmma '

'MWM;W m.’. (20)
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/900
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/000
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17

1965

1976 1977 1978 i

Los dos indica
comienzan de

3/ de diciembn

. 'gl’dnmuddizwmmdelairﬂadén?".
11, Bo. W& (Sepundo rumero del mes), p. 2-3.
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Se puede decix, que la inflacidn provoca una cisrirucion en el aonw no-
cional Lo cual neduce el crecimiento del mencado bunedtil y afecia a la economia

en general, mm,a&a?&dcmumdnwdeyd&douim&dala
formacién de capital., h ‘

De esta forma, entre menon sea fa tase de inflacidn, myyon seri el dinero
gue se canalice al ahorro, el cual deberd destinanse a la inversion con el lin




V. EL MERGADO DE VALORES EN MEXXD




V. EL MERGUO DE VALORES EN BEXKCO

Duwéu&mpwaumah—mmﬂ
agxcado de valones en Bécico, tatas come: Definicidn, Antecedentes, Hechos
Astevantes e /mportoncie Actual. _

- La Batsa Nexicara de Valones

- La Comisidn Nacional de Valones

~ Las Casas y Loo Agentes de Botsa

~ &t Instituto pana Depdeiio de Valones

~ Las Emisoxas, y

~ Los Inversionistas

IV.l. DEFIRICION ‘

EL mexcado de valones Lo constitugen todo tipo de ofenentes y demandan
xepresentadas en papel. Estos titutos contienen devechos en un detexminado
mmjewukmpidd&mmdchm,m.wumu
| peden vex pero se pusde cosproben. que existen. |

Enedewmdo,mw fd-udmta)mmlumma;m
directomente los operaciones, sino gae dicho indencasbhio se xealiza a través
de un agente de valores o intenmedianio. (2/) ’

' de capital g de dinero. Los puimenss, cubmen valones o Lango plago (acciones,
WyMl.h#,dﬂMaMp{ap/&tu
¥ papel comercial). Dentno da aste mencado podemos distinguir dos niveles:

Primanio y Secundario. &d,ui-w um@mdztda(udn




.2

wmm,adw,mpgmmqu.mﬁaf
ca, en el secundaxio, se Llevan a cabe fes tnmissacciones bunadtiles con valones
mp-émddaau’ﬁdﬂyum-w&. 12)

1V.2, ANTECEDENTES

£L mencado de valoxes presenda entecedendtes que datan de la época calonial
en Las sigtos W/ y XVI/ con La casacide de sociedades andnimas, en donde grupas
de invenaionistas participaban financiewsede en la realipacin de visjes de
candcten mencardtil. En algunos casas estns persanas deseaban vendex sus inveraio
nes, mtduyadome&bmm&“ada&fznmﬁmy
vendian £itutos que aepresentaban ta peopiedad de tales sociedades.

Como prictica comin de aquella époce smnge ol tdmino "Bolsa” para identili-
car 2 intercambio de valoxes. |

'En México, La Balsa inicid sus epesaciomes desde 1894, sin embargo, no se
puede hablax de un vendadexo mencado de valomes sino hasta 1925 cuando se funds
awam',hﬁﬁapuﬁwrme '
proporcionan Los cimienios del mencads de walones que exisie e La actualidad.

'ﬂmﬁda&”ﬁclmué“&yuh‘amhu&wﬂ'ai
patitica y social; en esas aios, se Ueva a cabo la implantacidn de pollticas
monetarics y financienas que dan inicio a fa industrialicidn en México.
' mente, pers ol ha contribuldo en buan guade sl dessxrnollo g consalidacitn de
o mencodo de copitates y dinems cale wez ads sdtido,

V.3, RECGOS RELEVANTES DEL MERGIDO DE VALORES EN MEX/QD DE 1975 A LA FEGHA

Mmmwaahm\cum, en este tiempo han
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ouccdido michas cosas que engloban difenentes matices, por un lado, se sentanon
Las bases Legales para el conmecto desarzallo del mexcado, se tomaron medidas
de apoyo, se institucionaliys y profesionalizs ef madio. Pox el otro, el merca-
dnbawmmmmmwumawdam
Lirancieno, abpes de tadss de interés y La devaluacidn y sus consecuencias.

En 1975 Las momentos mis impontantes fueron:

- Lo aparicidn de Lo Ley det Mexcads de Valores, la cual penitii la crea-
cidn de Las Casas de Bolsa.

- Se dotd a La Comisidn Kacional de Valores, oaganismo oficial encargado de
regulan, vigilan y promover el mercado, de elemenios para la supervision de la
Botsa, tos intenmedianios y las emisonas, obligindolos a Uevar a cabo sus opera
clones con politicas y nowas bien definidas.

-mm.amyawuvmwaw
fodas sus operaciones con valones pox medio de la Bolsa, Lo cual dis al mercado
mayon volimen, Liquideg y precios ads reales.

En /976 Los eventos principales fuenon:

- ££ Banco de México inplementd medidas de apoyo al mercado al disponen que
det cajdn de ahonros de Los bancos de depdsito se utiligand et 8 % paxa inversidn
dbmdammut&dadzmlpmulwciandmyﬁ#%didadmo{m

- EL sitema financieno enfrintd un problena de Liguidey debido o tas medidas
 tomadas para xegulox la inflacidn.

- Lo devatuocidn de La mmeds de 1976,

En et 77 Los sucesos mis nelevantes fucnon:

- Las tasas de intends en valones bancarios de renta fija aumentann a 25 %
nientras que el mercado duvs una baja del 3.6 % | "

- Se desarratla un mercalo atcista que da Lugar o la nevalonacidn de tas
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acciones peamitiendo la entrada de rueiris enprasas y fortaleciendo asi la ofexta
¢ La demonda. : -

E,.amua..a/wmawamamumm{

£n 1979 oe Llevaron a cabo Los siguientes everdas:

- £2 /NDBHL inicia su funcionamiento, Lo casl proponcions agilidad y se-
guridad en {as opexaciones con valones. \

- Se anplid To base de isvensidn en valoxes de las compaiins asegunadonas
en aus xesexvas de un Da o WX,

-&malnhuC{a-tmchoGquszmw
Mﬂ%&hmﬂx&m“am&h&aﬂymﬁpwmum
myoammmp-u&mm%

123}

B:I?&lmm-oam:ﬂ@m{uembupzu—maam&
muacion: (2%)

- Sungid et"ruevo indice de la Bolsa” indicadon de mayox catidad y veracidad
que sustitupd ol arterion paomedio de tipo Dow Jones.

- Apwobacidn de un fondo de 1000 mitlones de pescs de crédito para apoyw
del mencado de valones.

- Reformas a La Ley det Boncado de Valones ¢ a fa de Sociedades de Invensitn.

- Aceptacidn de ta tey del impwesto scbre fa renta de medidas que aciualizon
'am&uﬁa#mm,phm&mmm
duronte micho tienpo, para xealigwn Las efectos de fa inflacidn y disminuir ta
conga fiscal de Las wtilidades en imvensiones a lango plage.

anwamﬂtmllﬁﬁ, JNFORWIT, etc.)
puadan participax como irwexsionistas en el mencalo de valones. ‘ ‘
Cmmhuud-k"d“ﬂdw&lm#m




ahomnator a través def. otoryamierdo de CEPRIFIS (Centiticalos de Promocion Fis-
cat).

IV.4. IOPORTANCIA

ﬂwm&w&mmﬁwdeamm&m
Wammhm&omlm;mmm,im, etc.) pora
un mejox aprovechamiento; de esta manera, el secion industrial en sus eiapas de
obtencidn de necursos, transformacion y distribucion de Los mismos, es un factox
prepondenante de desaallo. Es agul, donde el mencado de. valoes toma w: papel
nelevante, pucsto que actua como fuente de financianiento para la indusiria pon
medio de La calocacidn de sus valoxes en el piblico inversionista. Es pox esto,
gue el desannollo del mencado de valones es de suma impontancia para el crecimien.
20 de nuestro pals.

V.5, INSTITUCIONES REGUUADORAS Y M/C/mm DEL MERGADO DE. VALORES EN
"o '

£ Meacado de Valoreo en México esta integrado pox Los siguientes elemendvs:
/. Botsa Neicana de Valores, SA. de C.V.
2. Comiaion Nacional de Valores
3. Casas y Agentes de Bolsa -
4. Instituto para et Depbaito de Volores
5. Las Enisoras, y o
' 6;@.1~M

AMWcWMW&M;

V.5.1. BOLA HEXIGIM DE VALORES
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£t conceplo mis xecienie de boloa nos permite defininla como "el Lugar
mwmmmmmgudmdzm&wa,u
Botsa de Valones es el edificio donde se reunen periddicomente los agentes de
cambio y bolsa, con el fin de Llevax a cabo Las operaciones bunsdtites que le
son encomendcdas”. (25)

£n diéxico, La Botsa de Valones es una institucidn oxganizada como sociedad
andnima de capital variable y auiorigada pon la Secnetaria de flacienda y Crédito
Piblico para nealigon sus ooexaciones en el Distrito Fedenal. La autonidad
supnema de Lo bolsa lexicana de Valones, SA. de C.V., La constituye La flsamblea
Gmmlceﬂcucmm,lacmlaxgemmtemmmoadglaongwu
paonun(onoepdcndnwbmcwn

IV.5.1.2. ANTECELENTES

&L concepto de Balsa aparece en el siglo XV/ con el surgimiento de Los
valornes mobiliarios emiticos en masa y con La apanicion de las primeras socie-
dades andnimas.

La primexa Batlsa con canacteristicas definidas nace en Londres en /570, a
partin de ella se generaliza este tipo de onganigacidn en la mayonia de Los
paises eunopeos y mia tarde en Los paises de Anénica. (26) .

£n México, se efectuardn en /880 Las primeras operaciones con valores en
. Locat cenwado, En Las oficinas de La Compaiia Mexicana de Gas se Uevaban
@ cabo xeuniones con el fin de comenciar principalmente con titulos mineros.
Después adguinis gran imponiancia el comexcio de La viuda de Genin en cuya
compaiiias mineras. |

Con estos antecedentes, y con el fin de regular las operaciones, un grupo




X
de sewsonas decidid establecex una instilucidn que iuv. cse la onganigacidn nece-
sania pana vigilax y facilitar las operaciones. Fue asl como en /854 se constituyc
2a Jolsa de Valones en México, Lla cual se establecid en las calles de Platenvs.

Edaﬂouam,fan-aba-mda(dmdeaa'duoniddmmdz
principal ena {a de poner en contacto a compaadones y verdedones.

En /597, La Bolsa sdlo cotigaba en sus pigaanas thes emisiones piblicas y
oc's snivadas.

En 1907, sungis la Bolsa Privada de México teniendo sus oficinas en La
Conoariia de Segunos "La Mexicana” que quedaba en el callejon de ta Otla. En ese
mismo afio  se transfonms en cooperativa limitada. Y en Junio de /1910 cambid su
denominacidn pon La de Bolsa de Valones de México, 5.C.L., con sus oficinas en
/sabela Catdtica # 33,

Con et auge de las acciones petrolercs, minenas y el interés en las acciores
de algunas ewpresas mexicanas y debido a La gran cantidad de gente interescda en
particisan en {as operaciones con valores mobiliarnios, se funds otra Bolsa deno-
minada Bodsa de-ikéxico Centro de Connedones e [nvensionistas instalada en las
calles de Palma, pera al poco tiempo desapanecis por dificultades de onden pecuna-
rio,

La Botsa de Valones de Wécico, S.C.L., siguid funcionando hasta 1933 en
que cambid pox Bolsa de Vatones de México, SA. de C.V. Actualmente se conoce
como Bolsa Mexicana de Valones, SA. de C.V. ubicada en Unuguay # 65.

Ama/wm&mavazmu,'wmwmpaﬁ
auxition de caédito, hcaw&mdacmmab;dcvoémbuxdw
dd-mcadodzvub:«am:ﬁauca 27)

IV.5.1.3. FUNCIOAES v
La Botsa llexicana de Valones con et Lin de facilitax las iransacciones
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Sunsdtiltes y desarnollon su mencodo ealige las siguientes funciones: (28]

/) Facilita tocales adecwdos paxa que Los apentes de bolea puedan reali-
mwopma’ama{n-n%ymﬁ-

2} Vela porque las openaciones que Lleven a cabo sus socios, se efectuen
dentao de Las nowmas establecides pon Las Leyes y-neglamentas que xigen la
actividad buxsetil,

3) Vigita que el compordamiento de sus agentes se apegue a los altos
principics de ética profesional.

4) Cuida que Los valoxes e eston inscritos en sus xegistros cumplan con

5)0&.&@@&#@&@%«4@&”&@&1@‘@
¢ {as condiciones de las opemaciones gue se efectuen en ella. A

6) Divulga Las caracteristicas de Los valoxes inscritos en sus pigavas y
las cualidades de los emoxesas emisonas.

IV.5.1.%. 18PORTANCIA

£n Lo actuslidad, ta Batsa Bexicona de Valowes contribuge activamente en
La captacidn de recursas linancienos pana Las emmesas que en ella participar.
sz&,mm-ao,mmmmap@mﬁammVa-
Lores que descen de una mamene immedista (teniends uwna amplic voriedod de ti-
tulos y puecios) al igual gue, Los poseedones de lns acciones pueden conseguir
' £n muestno pals eriste actualmente un mercado de capitales (volimen de
| imvensidn @ Longo plago) epeciede de 3620 mil mittomes, de Los cuates un 52 %
’,m&mﬁuwydmaim&paam.mtwdgw




mivada se encuendra negiotrado el 27% en Jolsa, es decin, 585 mil milioncs !

Lo cual puede observarse en la siyuiente tabla:

AN

1972
1973
1574
1975
1976
1977
1978
1979 (p)

‘ liiles de millones de pesas

IWERSION

PRIVADA '

65

7
109
1%
164
169
250
320

(pl UDatos preliminarnes
Fuente: Diag Kivera tanuel, Directon de Comermex, Casa de Botsa, SA. " Et
Mercado de Vatones, su desanrodlo y momento actual ", Ejecutivos

de Finanzas. Yango, 1980, p. 11,

%

100
19
168
194
248

285
K2

PRIVALA
REGISTRAIA
£h BOLHA

27
3
5
47
w
64
72
85

’

28

100
119
133
7%
182
237
%7
35

0}

La Botsa ilexicana de Valones ha tenido un desarwllo impontante en todos
dos ondenes a pantin de 1972,

/) EL promedio de precios y cotizaciones de La Bolsa de Valones en México

era de 177.7 en 1972 y de 1,488.1 en 1980.

2} Et valox de Las openaciones en /972 fue de 1,66/ millones siendo en 80

 de 74,875 millones.

3} &L volimen arual operado pasd de /8.2 millones a 9/2.6 millones de

acciones de 72 a 80.

‘y
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)

4) EL mimeno de sas que o e 1972 fuenon 109 ¢ para 1980,
263.

HEIGUORES k. 1A BOLSG YEXIGIM DE VALORES

1972 M973 197% 1975 19%6 1977 1978 19m@ 19%0
Promedio de precios A
¢ cotigaciones 177.7 18%.7 D80 2i3.7 4.8 38.3 8%9.0 1/93.6 1438./
{cierre anual
Valor de fas opena-
ciones (flitlones de 1661 22433 X0 WIS 6055 578 W3/0 93M4 74875
pescs)
Vatumen operado
{Nliltones de accio- 8.2 M4 X4 4./ 60.7 718 ¥%6.2 &06.5 9/2.6

nes)
Nimero de empresas .
operadas o7 H3 128 152 177 14 1y 165 %3

Fuente: Bolsa Bexicana de Valores, SA. de C.V. Ammnio Financiero y Buraitil
1980. '

1V.5.2. COMSION MCIORAL LE VALORES - (CWY)
.5.2.1. DEFIEICION

La Comisidn Rocional de Valones, es an onganiamo establecido pox el gobierno
federat pana que xealice la oupexvision y vigilancia en cuanto a la aplicacidn de
Las nowmas de Lo Lay det Bencado de Vatones, depirde directamente de ta Secretaria
de Hacienda y Ceédito Pdblico. Adenis de realipax estas funciones se encarga de
impulsan el mencado de valoxes.

Sus {acultades principales son: (D) .

1} Inspeccionax g vigilax ta actividad de los Agentes o de las Casas de Bolsa,
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g/

como Zambién de la Bolsa de Valones.

2! Impmiomyviymamm&w”edc:bwdoom
La Batsa de Valones.

3) Interceder administrativasente a los ogentes y (asas de Bolsa, aal como
alaBaémdéVMa,cmdﬁndzompadm,mmli;uozmtmlaaqmg_
c:.om,upongmmpe&gmm&tpudc;, estabilidad o solvencia.

V.5.2.2. FUNCIORES
mwnﬂwavwmwwxmwvmam
grandes nubros, Los cuales se Llevan o cabo a través de ires direcciones. (3/)

La Direccidn de Emisoxes xealizn tres actividales bsicamente:

A) Juzga el cumplimiento de Las requisitos Legales y disposiciones neglomen
tarias para La inscripcidn en Lo seccidn de Vatones del Registro Hacional de
Valones e Intexmediarios de Los titulos cuyos emisones asi Lo deseen.

8) Jugpa La autorigocidn de ta */nversidn Inatitucional” de eatos titulos, y

C) Cuida que Los emisoxes del papel inscrito en el Registro cumplan con Los
W&»MW&M&,WMM#W.

A La Dixeccidn~de. Intermediarios Le conresporde

Al Vigilan el cumplimients de fos requisitos gque seiiala la Ley para otongar
La calidad de Aigente de Valones a las personas tando {isicas como morales que
adl Lo soliciten. ‘

" B) Cuidar, pox medio de wisitas de inspeccidn y andlisis de estados financie
x04, La coxnecta marcha en Las actividades de Los Agerdes de Valoxes, el cumpli-
miento de Los nequisitos que la Lay seiale g el apego a Las prcticas del merca-
do. 7 '

C)WhAMOMpnmmmy
sexvicios de agente, tando en Mixico coms en el extranjerc,




0} Vigitan las actividades de ta Bolsa de Vatone..

LaDLuecLJn»dzlem&&zyEdm:’ima_eamgadz:b

A) Coondinar y asesonar legalmenie a cualquiex pensona gue Lo requiera
dentno y fuera de la Comiaidn.

8) Etaborar la estadlstica nacional de valones, registrar su operativi-
dad, ttevar a cabo estudios de mexcads, ete,, y

C} Efectuan Los andlisis y Las proposiciones de Los mecanismos de impul-
o0 y promocidn en el mercado de capitales.

IV.5.3. GASAS Y AGENTES DE BOLSA
IV.5.3.1. DEFINICION

Los Agentes de Valones, tanto fisicas como monales, son todas aquellas
personas que se dedican profesionatnente a Lo compra-venta'de valones cobran-
do honoranios denominados comisiones pon la prestacidn de sis servicios. (32)

Los Agentes de Valones pueden sen: Las Casas de Batsa {pexsonas monales)
¢ Los Agentes de Balsa (pensonas fisicas) y constituyen el dnico medio a través
del cual es factible vperarx los valones inscritos en Bolsa, es decir, son Los
dnicos intenmediarios. Se encueniran requlados pon La Comisidn Nacional de

Valones y La Bolse Nexicana de Valones y negistrados en el Registrno Nacional de
 Valoxes e Internediarios.

IW.5.3.2. DIFERENCIAS ENTRE LAS GASAS DE BOLSA Y [0S AGEMTES DEK)LSH

MWWWW&&;MW&MM@
waéupodwomml@mm 133}

{. Las Casas de Bolsa son Las inicas autonigadas pana suscribir nuevas

ol s .




2. Salmadzm@adzbhpiﬂapapm‘m&u’m.

3. Unicamente etlos peden abxix sucuxsales, g

4. Mm,&—mgummmaWde
Vatores (IRDEVAL). =

V.5.3.3. FUNCIORES

Las Agentes de Batsa g Qpevadones de piso de Los Casas de Bolsa (pensonat
upacia&;ndayadéulpdom..dip:opumim&:u&tdumdmt&ndz
remates de Lo Balsa)acuden a ta Botse Mexicona de Valoxes con el fin de vender
ocmmlmummcwlmﬁ'dmoamlmda
de cbitenen Los mejones bemeflicios.
wd&&m@daa@mﬂwymammm&m&o
de la observacidn de Las condiciomes del meacado y las metas que persiga el

Las operaciones de valones en el piso de xemates pon los Agentes y Opera-

* doxes de piso se rige pon el meglamento de Lo Botsa con ef fin de que exista

un marco de equidad y Etica profesiomal. |
‘Awm,&wnamuMJJM,degm

mmﬂmamuwmm (34) |

/)._lwmmwnwhumm, sujetindose a las
neglas que dicte Lo Comiside Racional de Valoxes.

2}&&&&:{@@'”'@&@@““%'@&@
encomiende. En caso de jume estne me ae puedon aplicer el misso dia de su necibo,
debexdn depositartos en inetitmcionas de cridito a mis tardar el siguiente dia
hdbit, en cuentas de Las que debem fomex poxte de se activo, y
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3) Olnecen asesoria en materia ce vatores.
 Por atra parte, laoCuadeBdaautmautmupdm desemperian las
 siguientes funciones: (35)
v I)Ofammmﬂmtemiaddwrmdodzwmaqmm’ypfb&m
bwmm.
2) Ltevan acabo opexaciones de compra-venia de vatones. ,
3} Clnecex erdditos para apoyar la inversidn en Bolsa de sus clientes.
4/A4aomab4bwa4£auh£n¢paaabdwwja_dzmcmdzbm-
4idn y toma de decisiones. - |
5} Ofrecen a Las empresas La asesoria necesaria para la colocacidn de sus
valones en Bolsa.
' Las obligaciones que tienen que sequin Los Agentes o Casas de Bolsa pora
| ganantizon la sequridad de sus inversionistas son: (36)

/)Réopwuaéilipmdzlabdmidadym&dz;dzlu valones que negocien.

2) Et Agente o Casa de Bolsa extenderd un contrato al inversionista estable
cwdobomoammubmlawm,dmx{adww,
cmpmban.tedeu&.

3) Los Agentes y Casas de Bolsa deberdn documentan Los derechos y las obli-
" gaciones a su cango y Los, de sus clientes, pon medio de la suscnipcidn de un
contrato de depssito de valones.-

 4) Lo puntas bdaicos que deberd contenen dicho contrato son:
;;mkmyamamwuammmmw
dcmcboomm‘m mum,tcm, es decin, mdnmbudduwmdauday
i':‘mmocmblummmddepmdo
b)&@mwadgmoauaﬁmmmww
- en La tarifa aprobada pox fa Secretania de acienda y Cridito Pibtico,
¢) La Casa de Botsa resporcent de La consenvacitn de Las valones depasita-




3

dos, pues s6lo ellas estan aulosigodas para dax a eus clientes un senvicio de
custodia de valones. | |

d)&maw'awmmmmmﬂmm,
utoopadmfnmdqma&idmimlafmdzﬁauamdlmuﬁdomdﬂen&
aito de Valones.

dh&aa&mmddmammuwmmmmm@
gado del movimiento de valomes depositados y de las cantidades aboradas o
wzgadaamwmem‘a.

S)Laaﬂgawuylu(hmdcﬂauatwnmandubwmaagnﬁm“wen—
teo actividades: ,

d/emapﬂomlmim’fqmdzlmléndz@y;!dﬁowm
do.

) Cobrar cantidades difenentes a tas que conrespondan, de acuerco a Lla
Wammomdm@dgmaaw@dw-
pulada.

C&zmm,wmbu&mwtmmumﬂ&auuﬁoaa
7 Agentes individuates.

1V.5.4. JASTITGTO PARA EL DEPQSITO DE VALORES (IACEVAL)

IV.5.4.1. DEFINICION
EL 28 de Abnit de 1978 fué fandado el Instituto para et Dedoito de Vatones
//m),mamama.am&mammm.
sarins pare Lo txansfenencia g deplaito centratipado de titulos.
_ &tc/naﬁbdou;uw“mijﬂimy‘mbdmubm—
Las probabilidades de pidida, daio o xobo causadas pon Lo transferencia {isica




de Los valones.

IV.5.4.2, FUKCIOKES

EL Instituto para el Depdsito de Valoxes tiene pox objeto xealizan las
sicrientes funciones: (37)

/) Prestan un servicio de depdsito centraligado de valones, en donde Las
instituciones crediticias y Los agentes de valowes puedan depositan sus titu-
Los.

2} Administran Los valores que sus clientes hayan depositads en ét, y

3) Seavin como cdmana de iransfenencie, compensacidn y Liquidacion de las
operaciones bursdtiles Llevadas acabo pox Los agenies en la Bolsa Mexicana de
. Vatones.

IV.5.5. LAS EM/SORIS
IV.5.5.1s DEFINICION

Las Emisonas son todas aguellas anwesas'(inscritas oficiatmerte en ol
Regiatro de Enisonas de La Comisidn y de La Botsa Mexicana de Vatores) que han
decidido aumentar su caziial social mediante la emision de mds acciones o de
captarn nuevos recuroos (pasivos) a través de Lla emisidn de otrno tifo de valores
(obligaciones o papel comercial)

" La empresa €s una entidad econdmica que neuce bafo: una direccidn dnica a

Loa distintos elementos de Lo produccidn: Capital, Timyfndujo,w-
tado este iltimo como elemmnio humano, Fuente: De Pina Vara, Rofael. Derecho
Mercantil Hexicano. Ed. Ponnia, Héxico, 1970, p. 9. -




1V.5.5.2, GEACRALILADES

Las emaresas que tomar la decisicn del wso del mexcado de valones como
w&m&deﬁrdnammmmm,mcmm&
dades andisimas ISA.). Estas sociedodes existen bajo wa denomiraciin y se
Mm.mmmqwm&mwdewdumpobwu
wu:aaz,-n;odzmmhnbm,ampwwdcdzdm
onganigaciones se constifuge pox Las aportaciones de los socios, el cual se
&vdemmcimwewﬁmcmwimduduedzu.

Pon. esto, quien es posendar de una accide panticipa en una porte det
o menones dercchos en las uiilidades y decisiones de Lo empresa.

En ta Bolsa Jexicana de Valones a Lines de 1979 se encontraron registra-
das un total de 378 empresas de tas cuales 337 comrespondion a nenia variable
con 512 emisiones y 5/ empresas a xenta fija con 1%3 emisiones. (38)

IV.5.6. LOS JAVERSIOGISTAS

IV.5.6.1. DEFINICION

Demgawlpuimdzm&wdmumtaubdamuz&am—
sona ratuxal o juridica que realiga ura inversidn periddica. (39)

Sin exbargo, para fLines de este estudio Lo defininemcs de fa siguiente
fonma: EL invensionista es toda aguells pexsona fisica o moral, que una vez
que ha anatizado Los xequisitos de sequnidad, rendimients y Liguideg que per-
vgue, inviexte sus fondos enla campna de valones bursdtiles.




1V.5.6.2. GEERALIALES

Ef invenaionista dentro del mencado buradtil tizne una gran impontancia,
pues es quien dirige La terdencia, desawrollo y persnectivas de La actividad.

Por vira sarnte, el invensionisia es quien fomenta o Liriia en una econo—
nia mixta el desamnollo de difenentes actividades econdmicas, pucsto que pro-
onciona &f Liranciamiento a las empresas que en virdud de su expansidn ne-
quienen y optan pox eate tipo de captacidn,

Se dice que existen tres Lpos de invensidn en téuminvs generales: (40)

A) Inversidn conservadona .~ con poco nendimiento y minimo nicsgo.

B) Inveraidn comin.- con rendimiento aceptable y niesgo moderads,

C) Inversidn especutativa.~ con mucho nendimiento y mucho riesgo,

Dentro de esta clasificacidn pademas encorirar dos tipos de inversionistas:
?lecﬁnulaamnAﬁMdomaﬁmonm/Loimyd/mwmipml'integmm
personas morales como las Instituciones Bancarias y de Seguros, Fondos de Ahonro
¢ Pensiones, Sociedades de Invensidn, Empresas y tas mismas Casas de Bolsa.

En éxico, se estima que alrededon de 50,000 inversionistas participan en
el mencado de valones, estando representado el 60 % aproximadamente pox irwen~
sionistas Institucionales. (4/)




V. 7/P0S DE IWERSION EX EL MERADD BURSATIL MEX/GARD




N
V. TIPOS DE IAVERSION EN EL MERGADO BURSAT /L MEXIGAND

&mmumm'f;@mm‘mgm-v
m&mdnbo&mvabwaaﬂpdualn&tnm& Valones :
Obtigaciones, Petrobonos, Cotes, Papet Comerciot y fcionas.

, ./.mwam _ ,
» Lumtnmmw&mmdmpumﬁuw WOM
wmmmawmywaw
qupm{mtamwénlmawmopaumﬂm,wmm-
mmymmmamamom&m
MMMMWM#’M@M%IQ’ ’
» u@mwammm-zamum ‘
intevno, mwhowdqmm#uummm&cb«pmp encau~-
sdndato hacia bienes de capital y asl Logran el crecimiento de fas institu-
;mya‘dam;ao@am&mm. |
End'wde’mabgmhmm.pmvwdzm '
mm&pﬁmmgmmmwmnb&w
mmmwwamdqymW&tumm
dowawmmmm ' ,
‘bﬂa&amdgVMymeMﬁmldeVm,lamm
Wmdwﬁma%&mclm Seccidn Valones.
£st0s valores de acuerdo al rendiniento gue proponcionan se clasifican
e Vm&kadahpyvam&huw

V.z.mMDEWdF/.R |
‘ mwam@mhuMmiMMw




tante, el pago se realizn en forma peniidica, indeperdicniemente de cualguiex
contingencia del mercado, pueden sex emitidos pon panticulaxes, sociedades
andnimas, instituciones financiexas o fiduciaxias. Eatos titutos xepresentan
Wmtemqaédétomtec&voawdzlaqmm

Las -caractenisticas principales que distinguen a estos valoxes son: (43)

~ Emisona.- Genenalmente puede sen el gobiexno fadexal o una sociedad
ano’rum(pni\-wadaopamuz‘dau. 7

- Negociabitidad.- Se puade negociax, dentro de Lo Casa de Bolsa, despuis
de su emisidn inicial, ,mw;mmaw,mo
pueden operarse como valones financiexas en donde estén sametidos a los térmi~
nos det contrato celebrado con la emisoma en cuants a plago de xetixo.

- Vatox Nominat.- £s et imponte contenico en el valox impneso del iitulo ' J
ymmmmhm&dﬂmh&&m&mwum |

- Tasa de Intenés,~ Toda inversidn en valoxes de nenta fija (exceptuando
Los Cetes y el Papel Comerciall, tiemen seiatade una tasa de intexés con base

en el valor nominal de! titulo.

- Garantia.- Se mespalda el pago tento del principal como de los intexeses
det titulo. |

- Plazo.- Las inversiones en este tipo de valones cuentan desde Lla fecha
en que se emitienon con un témmino presstoblecido de vencimiento.

~ Amontigacidn.- Esta se puade cabxix en una salo exhibicidn a su venci-
mierito, o bien en varios pagos segin sea el progroma seialado a to fecha de
enisidn. _

- Pago de Inteneses.~ Eate puade sex somanalmente, iximestralnende, so-
: mmu,ahmu;mdggmwawommzdm(m
" do tos Cetes y el Papel Comenciatl.

B AT Wi
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Jentro de tos valones de nenta fija que se cotizan en La Bolsa Hexicana
de Vatores, 3.A. de C.V,, tenemss:
~ ObLigaciones,
~ Petrobonos,
~ Cetes, ¢
~ Papel Comancial.

V.2.1. QBLIGACIONES
v.2.l.1. DEFINICION _
M&Mommm&m&bmamaﬂdb
cipacidn individual de sus tenedores en un cxédito colectivo concedido a una
sociedad, Entendiendo pox crédito colectivo a aquel crédito que se encuentra
dividido en partes y la obligacidn constituye precisamente una porte del mismo
cuyos Litulares puaden sen pexsonns distintas. (%)
V.2.1.2. GARKCTERISTIGAS
Lmoéum“nmdmoambuﬁmod,m&tdaa;dzbazmmlﬁdu
en denominacioncs de 100 o miltiplos de éste.
Las obligaciones son bicnco muebles y dan a sus poseedones, dentro de cada
m,iyaataduedwo.&tuup«uenimmm&mmhlam,ydebm
hmmmmo&&m&mdmfwaqmlawadadm
‘amawwmlaabummymmumw
es, al Ltipo de interés pactado, en los plagos, condiciones y forma estoblecidos
md'mtadznui&.ﬁuuméuaaouammdmﬁudzm
uﬁu&,ammnmawmmo.mmm{lw




V.2./.3. TIPOS DE BLIGACICAES COT/BMMAS EX BOLSA

Las ObZigaciones gue se catizon en ta Botsa Mexicona de Valones son:

A) Las ObLigaciones Hisatecarias g

B) Las ObLigaciones Quiropeafinias.

A. GBLIGAC/ONES #/POTECARIAS _
natario piblico ol hacen Lo emisidn, La hipateca se hace sobne los bienes inmue
bles de La empresa emisona como texrenos, edificios, maguinaria, etc. (46)

@Mdmmmw“x&um%tigmimm:

- Emison.- £s una sociedad andmima Ino cxediticial que emite obligaciones
con el fin de captar recursos.

- Ganantia.~ La forman todas Los bienes inmuchles que se dar en prenda
cuando se pacia ld emision ante noterio piblico.

- Vaton Nominat.- De 100 o mittiplas de éate.

.k-/nwém.;wummav‘xaéamzﬁ.

- Liguidaciin o Redencidn.- Se neatizn pox medio de amortigaciones que
. pueden sex Lijas o pox sonteo, Las cules se establecen desde el inicio de la

- Fonma de Enisidn.- En serie, esto es, conceden Los mismos dencchos  on
hmwmﬁamm

- Tenencio.- Genexatmente al poxtedon, aungue se puaden emitin nominative
mnoste.

- Plago.- De 5 a 20 aioe. _ ‘

~ Pago de Intercses.~ Cubiento contra cupin en an plago lijo.

- /nstumentas de Capiacidn.- Sociedades Andninas no crediticics.




tn el nomento de emitirse este Lipo de valvres se .cbe de contar con un
aciesentante comin para Los dbligacionistas ante la exmwesa emisova, el cual
debe son una Institucion Bancaria o de Crédito.

ln ejemplo tipico de estos valoxes son las Obligaciones Hipotecarias emiii
das pox Telefonas de México, SA.

B. CBLIGACIONES QUi ROGRAFARIAS .

Son titulos—valones emitidos por sociedades andnimas no crediticias, estdn
garantigacdos pox la salvencia econdmica y moral de la empresa y respaldados pox
Los activoo de la misma sin hipotecar (47), sin embargo, éstas son las mis comunes
en La Botse Nexicana de Valones.

Los dezw:iuquzdi»tingmautmobﬁm son:

- Enisona.- Es una sociedad andnima (no crediticial

- Ganantia.- EL propio prestigio de fa Lirma.

- Vaton fominat.~ 100 o mittiptos de éate.

~ Interés Bnuto.~ Constante durante la vida de la emisidn o variable de
acuerds at mexcado. |

- Liguidacidn.- Se realiga mediante amoxtizaciones que se programan desde
el inicio de la emision. Las amontigaciones pueden sex pon sonteo, fijas o an-
ticipadas, |

- Fonma de Emisidn.~ £n senie, se conceden los misnos denachos y en la mis
ma proponcidn a sus tenedoxes. ‘

- Tenencia.~ AL portadon o nominativamente.

quo&/m.memqqﬁnmmMayﬁjﬁ

- /notaumento de Captncicn.- Sociedades Andnimas no crediticiaa. o

&uapaobumawmmﬂwadah&mm
un representante comin paxa Los obligacionistas al realiparse la emisidn, el
cual debe sen una inatitucidn Bancaria o de Cnédito.




OBLIGACIONES QU1 ROGRAFARIAS CONVERT IBLES
Dentro de Las ObLigaciones Quirografarias encontramos a Las convertibles

en acciones las cuales tienen la faculiad de concedex a s tenedon la posi-
bitidad de cambion sus titulos de nenta fija pon acciones de la sociedad en
wuﬂempawinmocp&memmtawudd.&to&o,&maufuvmtaw
al oéli.gacio;ulata, ya que,adends del £itulo de renta lija tiene la alternati-
va de participax en fonma directa en Las utilidades de Lo empresa y en Los
benelicios de La gestion, Los intereses que se pagan pon este tipo de obliga-
ciones pueden eston indexados a una tasa de intenés, sea esta bancaria o de
algin otno instrumento de nenta Lijo como tos Cetes.

V.2.2. PETROBONOS

V.2.2./1. DEFINICION \
Los Petrobonos son "centilicados de particinacidn con nespaldogarantizn-

do, que producen un rendiniento fijo minimo papaders trimestratmente” (48),
Los emite un Lideicomiso constituido en Macional Financiera-pon el gobierno
federal a través de ta Secretoria de Hacienda y Cnddito Piblico. Este fideico-
miso cuenta ton un patrimonio con los dernechos sobxe una ciexta cantidad de
baniles de petrdles cudo que el propio gobierno adpuiene de Petrdless Hexi-
K valon tebrico det Petrobono depende de tres factones: (19)

/. Et peso de un barnil de petrileo cnudo Ligeno API-33° para expontacidn
Lijado pon PENEX,

2. La paridad peso-ditax. ' |

3. EL nimero da barnites que nespalda cada Petrobono.

V.2.2.2. CARACTERISTI(AS

Los Petrobonos apanecieron pox primera vez en 1977 y se canocterizan pox Los
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adgudenies elemenios:

- tmison,~ Nacional Financiera pox medio de un lideicomiso a solicitud de
La Secnetania de Hacienda y Cnédito Pdblico.

- Garantia.- £s un contrato de compra-venta con Petrdleos llexicancs de petrd
Leo crudo establecido en nimero de barriles.

- Valozz./Vanu'llal.- 1,000 o miltiplos de éate.

- Interés.~ ln nendimiento garantizado del 12.67 % anual bruto; o su equi-
valenic después de impuestos del 10 % anual.

- Liguidacidn.- En una sola amontigacidn ol ténmino de 3 afos.

- Tenencia,~ l{tulos al portadon,

~ Vida.- Thes apos.

- Pago de Intexeses.- Doce pagos irnimesirales.

- Instumento de Captacin.- £L Gobiexno Fedenal pox medio de Lo Secretaria
de Hacienda ¢ Crédito Piblico que es ta fideiconitente. |

Los Petrobonos ofrecen tres atractives principales al invensionista: (50)

A. Proteccidn de canital.- cada Petrobono se respalda por cierto rumeno de
barrites de petrdteo que a su vez se valdan sepin el importe del precio de expon
tacion expresado en dilares.

B. Posibitidad de ganancias de capital.~ en virtud de enconirarse este
titulo Ligado con el precio del petriles, cualguien incremento de éste en el
periado de vigencia del petnobono medunda integramente en benelicio de su

G Radimzo.-mhzmbmwmyuwdalozamzm,
mdmmwubmwmtu, Aobudvalumbulddtétuo#
$1,000. ‘ ) '




V.2.3. CERTIFIGADOS DE TESORERIA  (CETES )
V.2.3.4. DEFINICION

Los Centificados de ta Tesomenia de ta Fedenacion conocidas como CETES son
titulos—valones de crédito al poxtadon en Los cuales se consigna La obligecidn
det gobienno federal de pagan wna cantided fija de'dinero en wa detexnimada
fecha menon a un afio, Se emiten pox medio de La Secretaria de Nacienda y Crédita
Pﬁw,wémamam-qmmam¢m
cidn de Los titutos, (5/) Q

V.2.3.2. CARCTERIST IAS } ‘

Estos Centificados salieron a La venta en 1978, y se caracterigan pon:

- Emison.- Et gobierno federat pox medio de Lo Secnetarnia da Hacienda y
Thédito PidbLico. .

- Garantia.- Criddito del gobierno federal.

= Vator Kawinal.- 10,000 o miltiptas de ésta cantidad.

- Intercses,~ Mo tiene. Su nendimiento se obtiene pox medio de Lo diferen~
ahmﬂmw‘demba#mywmwbdemta-

- Liguidacidn.~ Se realiza mediante una aola amontigacidn ol término de
su vida que nonmalmenie es de ires asivs.

~ Forma de Emisidn.- En serie. En donde sus tenedones poseen los mismos
denechos y en igual proporcidn. '

- Tenencia.- Titulos al poxtadox.

-/Mmmdgcm-aw@w,wgm.

V.2.4. PAPEL COMERCIAL
V.2.8.1. DEFINICION -
Et Papet Comercial estd representado pox titutos de cadlito a conto plago’
(pagarés ) quuuwwmwhﬁmdm‘wyuw
pon empresas registradas en La Bolsa Nexicana de Valones gue gogon de acepta-




-7

cidn en el medio finonciexo. Este pueds sex adquirido wnicamerde pox pexsonns
morales, A

V.2.4.2. CAMCTERISTKAS

£t Papet (amexcial se antonips en /980 con un morto de | ail 500 millones
de pesas, el cual se cubxid en su totutidad pox 16 ofextas piblicas. (52)

Los etementos mis impoxtandes que caxacterizan al Papel Comencial se men-
cionan @ continiacidn: | |

E£ Papel Comercial se documenta en pagarés con denominaciones minimas de
$/0,000 cada wo y con vencimiendo de 9/ dias hdbiles.

Se colocan a una tasa de descuento proveniente de la diferencia entre el
precio de adquisicidn y su amontipaciin al valox noninal. Los fondos que se
mxlmumummammnmdadaam:doplapdemﬂwde
trabajo.

- Emisonas.- Unicanente las empresas que iengan inacritas sus acciones
en La Balsa Nexicana . que satisfagan Los requisiias de La Comisidn Kacional
de Valones padrdn emitin Papet Comencial, pox un monto enire 50 y 100 mitlo-
nes de pesos.,

- Garantia.- La empresa emisona.

- Vaton Aominal.- Impontes minimos de 10,000

-/m.-ﬁoﬁm.&wdhiudnuéﬁ“”ndiodghdi,&m—
Cia entre su precio de compxa bajo pax y su precio de venta, Las tasas de des-
cuento son establecidas pox el emisox y ta Casa de Bolsa, de tal foxma que no
se contxapongan con el mercado, Pon costusbre Lla 1asa de descuento se acuenda
en funcidn de La tasa de’ Los CETES y un difenencial {comisiin) pactado entre
La enisona y el agente colocadon; gemexaimmte se encuentra entre | y 2 %,

- Liguidacidn.~ Se Lleva acabo pox medio de una amontigacidn al témino




de su vida cue es de 9/ diaa.

- Duracidn.~ E2 plago. mixiso det Papet Comencial sexd de 9/ dias amoring
damente, pudiéndose nenovar Las veces que sex necesario, sin cue ef. total de
muwmmgdadgma‘b. - .

- Tenencia.- Paganés sealonds camo beneficiario a ta Casa de Batsa que
nealiga ou oazoma';;n, guien los endosa en blanco ain responsabiligaxse.

- Forma de Emisidn.- Unica, otongando Los mismos denechos y en la misma
crononcidn a sus poseedones.

- /nstumento de Captacidn.- Las empresas emisoxas.

V.3. VALORES DE RENTA VARIABLE )

Se denominan vatones de nenta vaniable a aquetlos cup moducts estd su-
;manemdaqaadodemmmzumm.&geapdg
valones estd constituido won Las acciones, las cuales nepresentan una fraccidn
adcaaiadztmpiialdewﬁ.m@wﬁk;mvuwdebmaldacdqnidau
conviente en propietario. (53) '

Los valones de xenta varichle ofrecen das tipos de denechos a sus posee-
dones, | -

EL primens se refiene a las utitidodes obtenidas y at monts del copital
' contable (denecho patrimonial); el segunds conessonde al voto sobre Las deci-
4iones estratégicas de La empresa [derecho conporativo).

mammowmum:alawmm;
§) inspeccionan Libwas; <} aproban L0s cambios de objetivos, estatutos, neglo-
mentos y modificaciones en Lo escrituna constitutiva de la enpesa; dla sus
cribin en igualdad de condiciones Las emisiones sbsecuentes di acciones.

mm@mmdébmmuﬁvwm."a)m&vi-
dendos cuando sean decnetados; b) aecibix una parte provoncional del painino-
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nio de la emntesa cugndv esta sea liguidaca, vendica o erwitoda.

{AS ACC/ONES

DEFINICION

lina Accidn es un titulo-valon que constitupe una de fas parte iguales
et que co divide ef capital social de una w. Su Linatidad es la de

acreditar y iranemitin La calidad y los derechos del socio; su importe nepre-
senta el tiaite de La obligacidn que contrae el inversionista ante tencenos
¢ La emmnesa misma. (5%)

CARICTERISTICAS

Los valones de nenta varinble o Acciones mesentan las siguientes
caracter aticas: (55}

/. Tienen el miamo valon y son iguales los denechos que otonga e cada
poseedox. .

2. Son indivisibles desde el punto de vista de que aun teniendo mis de
un propietanio, siempe existind un representanie comin, quien ejencitard los
derechos en calidad de socio.

3. fo presenian fecha de vencimiento y se emiten con ef lin de constituixn
el capital social de los sociedades andnimas. |

T/P0S DE ACCIONES

Las Acciones que se cotizon en la Bolsa Nexicana de Valones se dividen
en Comunes y Preferentes de acuerdo a-Los denechos que otongan a sus moseedones.
Lumawmmtdumd@mdemmmmo{amluw
derechas e imponen las mismas obligaciones. Tienen dexecho a oz ¢ voto en Las
asambleas genenales de accionistas, asl como'a pencibir dividendos.

Las Acciones Preferentes, son Las que garartigan. un dividendo awal minimo
¢ en caso de liguidacidn de la empnesa, tienen siempre meferencia sobne Lo




obwoiimodeaccimqum’atmmnimlmia’nmmmw.&
denecho de voto de estas acciomes estd Limitado.
Luamiampmdﬂlmnﬁimﬁmod_mdd&ymaquepm
sen openadas en el mencado de valones es necesario que esten inscrilas en la
Botsa Mexicana de Valoxes, con previa inclusion en el Registro Nacional de
Vmwmh@i&&wszm.




VI. READIMYENTO REAL DE LOS VALORES EN BOLHA
197 - 1980
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V!. READ/i/ENTO REAL DE 105 VALORES EX BOLM, 1976 - 1980

Después ae haber exaticado en foxms genanal el concepto de inflacidn, ast
como su compordamiento e intraducin que es el lMencado de Valores en México y
Los dilerentes instmmentos que se negocian en este, procedexemos a analizu: ef
xencimiento cbienido de cada instrumerdo va la tasa de inflacion en el periodo
76-80 con el proodsito de conocen ef rendimiento wneal de estas invensiones. '

VIl VALORES DE REATA FIN
VI.1.1. QBLAGACAMES
A. BASES DEL GALCULO

Se tomanon Las obligaciones enitidas en Batsa de 1976 o 1979 considexando
tas tasas de intonds nominal ofrecidas pox estos titulos en su fecha de emisidn.
ngwawéim,w'b&c&wézmﬁammt@wdc
W,W@Wut@mdgmmazmmdem
emisiones.

Estas tasas de intenés paomadio se compararon con el indice de inflocidn de
cada oo, obtenierdose el rendimiento neal mwomedio pox aiio de las oblicaciones,

Paxa el oo de 1980, se anatiganon en fowma indepencierde las obligaciones
emitidas por Telefonos de Kécico, SA. (Tetmex "XX* g "VV*) y Valores Industrio
Les, SA. (VISA), gz gme en este aiio estas obligaciones se ofnecienon af odblico
mMﬁM&McMW&JM&WW@Aa
plazo Lijo de /2 meses. *'

! Notg.- Los dotos pana xealigan fos ciloules de Los xendimientos xeales

aébwm&mm,;o”&:mm M&hmma
Z:tom,S.d.&CV., m,,am,mamw

'T Vex Anexo 1.
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© B. RESULTALOS
Las emmesas que emitienon obligaciones en /976 fue<on: Celanese Mexicana,
SA., y Telefonas de México, SA. EL total de emisiones fue de 10 representordo
un monto de 1,550 millones de pecos.
La 2asa de interés pnomedio pondexada nesutts sex de 12.131% % anual que
<~ ada con La tasa de inflacién de ese mismo afio, /5.8 8, did una diferencia
de - 3.6686 % que signilica Lo pérdida en ténminos reales en el nendimiento de

estas oblizaciones.

Para 1977, las emnresas que emitienon obligaciones fueron: Celulosa y Deni-
vados, S. A., Conductones Nonterrney, 5. A., Industrias Reaistol, S. A., Polioles,
S. A., Tetefonos de Wéxico, S. As, y Vidnio Plano de Mécico, S. A., con un total
de /5 emisiones cuyo monto fue de /,5/0 millones de pesos.

Lamdemwez,wpodsmda;uedeﬂ.&}x%mdymdeza
inftacitn de 28.9 % dando como resultado una tase de interés neat de - 9.0664 %

En 1978, Carvon Mtitts, SA., Formex lbarra, S. A., Grupo Industrial Atfa, S.
Ao, Grupo Industrial Saltillo, S. Al., Industrias Nacobre, S. A., Telefonos de

lcico, 5. A., Unidn Carbide llexicana, S. A, Vidriera tos Reyes, S. A., Vidriera
Horterney, S, A., Eaton, S. A., y Fieno y Esponja, S, A., fueron Las empnesas que
enitienon obligaciones, nepresentando un total de /5 emisiones con un monto de
3,750 millones de pesos. ,
La tasa de interés promedio ponderada fue de 19.076 % que comparada con to
fasa de inflacidn de ese aio de 17.5 % dis una tasa de interés neal de 1,576 %
| fn el oo de 1979, tas ewmesas que enitienon obligaciones fuenon: Celanese
Mexicand, S. A., Eamesas Viltareal, S. A., Grupo Continental, 5. A., y Tetefonos

de Néxico, S. A., Wammmmmammdz
Pesns.

Lla taoa de internés promedio ponderada nesults sen de 19.0393 % y La inflaciin




.54
en ese mismo aiio de 18,2 & dando una tasa de intenés xeal de 0.8393 %.

Dunante 1980, fas emisiones fuenan tres xepresentadas pox Telefonos de
iléxico, 5. A., y Valores Industriales, 5. A. Estas se calcularon indenendiente-
mente pon tenex tasas de intenés varichles.

Las obligaciones de Tetefonos de Wéxico, S. A. "XK", fueron emitidas el 30
de Mago de 1980 con un monto de 300 nillones de pesos, pagando Los interescs se-
mestratmerie (30 de Noviembre y 3 de Hlago) y revisandalos cada orimero de Diciem
bre ¢ prineno de Junio. |

La tasa de intenés ofrecida fue de 2.5 % sobre La tasa bruta de dendaitos
bancarios a /2 meses.

EL cdlculo de Lo tasa de intenés bruta anual sana el pexiodo de Mayo de 1980
a Abrit de 198/ fue-de 28.37 % o

La tasa de inflaciin para este misno poniodo fue de 29.08 5 que comananciola
con el nendiniento det 28.37 % Nesult$ una tasa de interis neat del - 0.7/ %
anuat. (Ver Anexo 1)

Las obtigaciones de Telefonos de México, S. A. "Y', se emitionon el 3/ ce
Jutio det 80 y representaron un monto total de 300.millones de mescs. Los intere-
ses se pogan semestratmente (3 de Enero y 3 de Julio) y su revisidn se hace
cad seis meses (/o de Febrero y lo de Agosto).

La&mdeirwébdeumwubaaamlaiamécbduéobmiabam
caria a 12 meses a Lo e se Le aumenta wn 2.5 % de sobretasa, £t nerdiniento
anuatizeco de estas obligaciones de Julio del 80 a Abril del 81 fue de 29.27 %
que restandale Lo tasa de inflacidn del mismo poriodo (27,75 %) did wa tasa de
intenés xeal anual del 1.52 %. (Vex Anexo 1) _

Las obligaciones de Valoxes Industrioles, S. A., se emitiexon el 30 de Octi-
bue de 1980 con wn monto de 1,000 mitlones de pesas y con papo iximestral de
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iatoa tliulos ofnecen una tase de interés de /.5 adicional a la tas de
intexés hanceia neta nara depdsitos a /2 meses.

La tase anual real pana el neniodo Octubre /980 - Abril 198/ se obuvo
nestando ta tasa de interés bruta obtenida en este mismo peniodo, %.83 %, det
poncentaje de inflacion 130,64 %) resuliando sen de 6,19 k. (Vex Anexo /]

Je esia manera, las tasa de interés real de las obligaciones de 1976 a

1980 pueden nesuminse en la siguiende gndlica:
0BL/IGACIONES
{asa Promedio de /ntenés Real

% 77976 - 1980 )

2.33 |
/.58
0.8
0 .

76 77 78 Vo 8 ARO
367 1

r2,33 % Wu‘.a e pundw simple

9.07 T de Las obligaciones da 1980,

Se puede observar que en 76 y 77 La tendencia de la tasa de interés neal de
las obligaciones ha sido negativa i de 78 a 80 se ha ido incrementordo mositivamen-
tca
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Vl.1.2, PETROBONOS

A. BASES DEL CALCULO

£L cndlisis de fas tascs de intenés real de los petrobonos se realizs a
antic de 1977, pox sen este oo cuando La primera emisidn salid al mencado.

En primen lugan, se procedid @ calculax e valox de nedencidn del petrobono,
el cual se obtuvo multiplicando el nimeno de barriles que respalda el petroboro
(varia seqin la emisidn), pon el precio del barnil del petrdleo {precio promedio
del b il de petrdleo de API-34, negistrado 29 dias antes de La fecha de neden-
cidn) pon La paridad peso/ddtar de documenios a Lo compra (se toma el negisirado
4 dias antes del venciniento) y a todo esto se Le nestd el nendimiento neto que
tnimestralmente se hubiera pagado (de continuar el mismo rendimiento ganantizado
ascendenia este a $300).

(/mve;obimidndvalmdznadatdéz,Aeleauta'd_m'iedodzmmdd
metnobono paa obtenen de esta mancra fa garancia de capital sobre ef titulo.
Después se Le sumaron Los intereses pagados irimestralmente con el fin de conocen
fa wtiticad neta que se twvo del petrobono en cada una de las emisiones.

A contiruacidn, se calculd el incremento del indice de inflacidn, que tuvo
Lugan dunante Lo vida de cada una de Las emisiones, para después compararnlo con
La utilided neta que nesults de Lo emisidn corresnondiente, obteniendo asi el
rendimiento neal del petrobono por emisidn. (Ver Anexo 2

8. RESULTADOS

Et 29 de Abrit de /977 salid al mercado la primexa emisidn de petroboros,
La cuat se amontips el 29 de Abril del 8. Su monto total fue de 2,000 millones
Para ruestro estudio, todos Las emisiones a partin de 1979 terdnin un valon

petrdtes al Y0 de Abril de 1981, ¥ prect
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dglm.uwﬁddia&tdzbauim”hmpddwwnﬁzdz&m,oﬁ, o
sea, 3.34403 barxiles pox petrobono.

Et precio det baril en el mekcado fue de $32.00, ta sanidac! pesol dilor
estuvo a 822,71 y Los intercscs netos pagacos fuenon de 9.25 % el primen cupin y
de /0 % too dos siguientes cupones.

Asl pues, el vaton de nedencion de esta emisidn fue de 82,137.6735 y ou
precio de can.nl(a de $1,000,00 Lo que did una ganancia de canital de $1,137.6735.
Los intereses nepaios [veron de $292.50 que sumadas a la ganancia de canifal dieron
una utilidad neta de #/ ,430./735.

Ef inchemento de La inflacidn de Abnil del 77 a Abxil del 80 fue de 72.03 %
que coparado con 143.0173 (porcentaje de ta utilidal neta) dis wa tasa de intenés
neal de 70.90 % que anualizada es de 23.63 %.

La segunda emisidn de petrobonos se nealizs ef 2 de Abril de 1978 y se
awortips el 29 de Abril de 198/, alcangondo ur monto de 2,00 mitlones ce recos.
Lo contided total de barrniles gue Lo nespaldaron fue de 6,592,477, o Lo cue es Lo
mism, 3.29624 barnites pon centificar de $1,000.00. |

EL nrecio del barnil en et mexcado fue de 838.5C y ta paridad nesn/dilcr de

322,81, e total de intereses pagadas cacendis 2 $300.M0.

Ef volon de nedencidn de La emisidn 78 fuc de $2,72.6137, e/ precio de
comona de 81,0000, Lo cual dil una ganancia de canital de 81,72/ 6137 que suma-
da con los inteneses pagados de $300.00 anoid una utilidad neta de $2,02/.6137.

£l incremento de Lo inflacidn de Abril det 78 a Abrit del 8/ fue de 88.75 %
ydpamadajzdeiauﬁlidad neta de 22,1613 que comparados moatraron una
tasa de intenés reat de 113413 %, G de 3780 % aruatizada. |

Para 1979, satieron ol mexcads dos emisiones de petrobonos: La prinera se
enitis et 22 de Agosto de 1979 con fecha de amoxtizocion det 22 de Agosio det 82.
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S mmzow,ﬁudez,ooo.mamaew;umﬁdd&wu que La
respatdan es de 4,297,799 & 1.9535% boariles pen petrobono.

EL precio del baxnil en el mencads fur de 838.50 ' , La paridad peso/dstor
de 823.8/ ' y el iotal de intexeses pagadas de §150.00. |

E2 vator de xedencidn estimado a Abnil det 81 fue de §1,640.7808, et precio
de compra del titulo de §,000,00, La ganancia de capiial de 8640.7808 gue en
odicidn a Los inteneses papadas de $/5D.00 dis wa wtilidod neta estinada de
$790.7808. '

E2 incremento de La inflacidn de Agosto de 1979 a Abrit de 1981 fue de
52.28 % y el poncentaje de la utilidad neto estimada de 79.078) -, dando asl ura
tasa de intenés real estimada del 26.798 % y awalipada de 15.6% %,

La segunda enisidn salid et 22 de Noviembne del 7, con fecha de amontiza-

cidn det 22 de Noviewbre det 82. Ef monto total fue de 5,000 millones de pesas ;
La cantidad de barriles que La amparan es de 8,965,685, o sea, /.793/37 barrites
por petrobono, EL precio det bavil en et moscodo fue de $38.50 * , Lo paridad
peso/ditan de $23.81 ' "y el iatal de inteneses popados ha aido de 8125.00.

Etmlmdeudmumutaulndeutaupdammdwde/%/
fue de 81,518.748, ef precio de compra de 81,000.00 , Lo cuct did wa ganancia
de capitat de $5/8.7418 que aunada con tas 3125.00 de intexeses pagados arroid
wnd utitidad neta estimada de esa emiaidn de 8643.74/8. |

EL incremento en la inflacidn de Roviewbue det 79 a Abnil det 8/ fue de
w.%%guwudadmw&m-m&dg“.mlz AL companan
a-bmpmadamuobtmmmdemwu&nda de 18,414 %,
que aalizaa nepresenta 12.67%.

ummamuwdaawalw con
Mammmaawma&maammp
"t Cifras af 30 de Abril de 1981,
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unto‘azdefavud&»mdcm,lacanadadc.eémuzeaaaetamzme-zeo
d¢7,/89,840qu¢mmabaulzqumm/4m8 barniles.

ammwmdwﬁnatﬁ.;o ,ta,wudndpuo/dolaa
de 823.8/ ! ¢ Los inteneses " pagaddos a Abnit det 8/ atcanzaron un tatal de $100.00,

t:.tvata&demmu&nbdzlaqmnfamﬁndsﬂ,ﬂ&/ﬂ?, el
precio de compna de §/, .mwau:wugmmrmiadecapdaldcgl&lﬂf?qng
sumada a Los intereses pogadas (8100.00) dieron un nesutltado de 83/8,/747 de uti-

awabﬂw&,dzﬂwwdoaﬂbmdaalfudea&ﬂxg
oL poncentoje de Lo utilidod neta estinada de ta quinta enisidn de 318174, pue
mwdpadimmwtaudemmedﬁmdadd}.mﬂ/%m&

Loamuum&mmadem&mobmmzammm
2an a continuacion en Lo siguiente grdfica.

Citras at 30 de Abnit de 1981,
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PETROBOANUS
TASA E REND/.JESTO REAL
{ POR EM/SION )
37.50 <=
23,63 4=
15,64 4=
1263 4=
3‘/0 ™
0 0
la 2a Ja fa 5a EB/ISION

77 78! e 77 e D e

! READIIUYENTO REAL AL VERCIW ENTD
e EST/a4D0

Se obsenva que Lo terdencia de Las tasas de intenés neal de los Petrobonos
ha sido nositiva durante todas Llas emisiones.

Podemos ver que lcs tasas de nendimiento de las éltimas ires emisiones bajanon
consicenablemente con resoento z Loa dos afos anteniones, sin embargo, hay que tomax

2n cuenta cue estas cifras son estimadas.
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Vi.1.3. CERTIFKHDOS DE TESORERIA  (CETES)
A. BASES DEL GUCLO

Los aas que se onatiganon pana catculox el xendimiento neal de Los Cetes
fuenon de 1978 a 1980 debidio a gme a paxtix de /978 saliexon ol mexcado las
desmibs obienen Lo tasa de intenés promedio de cadn uno de Las. aios de este tioo
de instrumento, ponderando ftas difexentes tasas de nendimiento vox Los montos
de Las emisiones.

&m&m&mmmummdbdmede
M&mﬁamaaumawuwm
W@&m(mﬁ@&rm@. (Ver Anexo 3.

8. RESULTADDS

Er /978, saLiexon al mexcado 23 enisiones de Centilicadas de Tesorenia con
un monto de 86,200 millomes de pesos. La tasa de interés promedio wondenads
nesuttd sex de 10.9626 % que commnada con el indice de inflacidn de 17.5 % dis
WM'&M&@&-7./ﬂSMWQ&MadembM
Zasas en ese aiv, ,

Paxc 1979, el mimens de emisiones de estos titutos ascendi a 52 alcanzando
mmaagdem,mmam.umaemm,mm.
da fue de 14.9928% g Lo tasa de inflacidn de ese misms aio de 18.2 % dondo asi,
wna tasa de irdenis meal de - 3.2072 %.

v &I?&,Qrﬁwamdc@tuummmw
a 1979, pero s movito ascendid 294,500 millones de pesss. |

Las tasas de intenés peemedio pordenada ¢ de inftacidn fucron de 22.8%66 %
_'ya.azw,mmumym;mumwa i
-6.96}9%@;@;&@&“&&&&@!&1“ ma'cemae)éab."

LN
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Lz gudlice @c&p.mammd&zmmmwdeinm& real

de tos Centificados de Tesoneriz que se (ﬁﬂvm de 1978 a 1980.

CERTIF/CADOS DE TESORERIA
. TASA DE REAGISVEATO REAL

%
s A & ARO
3.2/ ' '
. 6.%
7.k 4
Scuu!zvuqanlatgdawdz'laaiwdemmdebyfaﬁ.ﬁm? '
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7Pt 4, PAPEL COMERCIAL
A. BASES OEL (ALCUO

£1 andlisis mana calculgn el rerdimiento xeal del papel comencial se realizs
2 martin de Octubne de 1980 non sex la snimera fecha en que salid al mercado este
im0 2 instnumento,

Se cofculd onimenamente, la tasa de rerdimiento de cada una de fos emisiones
~ane fuenc calcular la tasa de indenés promedio de cada uno de Los meses (de Octu-
Sre o iciembrel, moncerando fas distintas fasas de rencimiento non Los montos de
Las emtesiones.

Eatas tasas de intenés nnomedio monderado se compararon con el indice de
inflacidn anualizado para obtener asi el nendimienio rea! nnomedio non mes del

nanel comencial, {Ver 71@ 4j,

8. RESULTADOS

En Octubre de 1980, salienor. ol mercado 7 emisiones de papel comercial con un
monto total de 445,000 millones de nesos. Las emmesas emisonas fueron: Gruo
Pliana, 5.4., Tuboa de Acero de uiéxico, S.A., Emmnesas Viltareat, S. A., Gruno
Industriat Camesa, 5. A., Cetanese Mexicana, S.A., y Negromex, S. A. |

La tasa de interés rmomedio nondenada fue de 26,5622 % awal 'y el indice de
inflacidn anualizado de 28.2 % que comparados dieron un nesultado de - 1.6378 %
wmummmdem@mwawmdz,mm
cial,

Para Noviembne de 1980, mm“uummnammnmw
total de 635,000 millones de pesos. Las empresas enisonas fueron: Bicicletns de
Névico, SA., Gruno Industrial Atfa, SA., folding Fiasa, SA., Fundidora de
dcenos, S.., Grupo ndustrial Sattillo, SA., T.F, de México, 5A., Commaiila
/m:wﬂf_a/. de San Cristobal, 5.A., Culea, S.A., y Emmnesas Villsareal, S.A.




Lo tasa de interds promedio derada fue de 27,412 % que comsarada con <!
indice de inflacidn omaligado de 3 .38 % dif wa tasa de interés neal de - 3.968 %.
En Diciembre de ese mismo a0, las emisiones fueron 2 repneseniadas pon Cia.
Siderdrgica de Guadatajana, SA., e Industrias Resistol, S.A., alcangando un monto

de 90,000 millones de pesas.

La tasa de intenis promedio poderada xesutts sex de 0.1511 % y ef indice de
inftacidn awalizado de 2.52 % dondo ana tasa de interds real de - 2,389 %.

Aai pues, Las tasas de interés xeal mencionadzs anterionmente, las podemos

nepresentan gralicomende como se muestxn a condinuacion.

PAPEL COMERCIAL

TASA DE READIRVENTO REAL
%
o -
Oct v Dic A0 /9%0
/.64 4
2.7 -
3.97 -4
TASA PRONED/O DE EM/S/ONES MENSUALES

&Mph%ﬁa&h&a&i@bﬂdd?@(m@al
hmmmmwm&lm
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V1.2, VALORES UE RENTA VARIABLE.
ACCIORES
A. BASES DEL ALCUO

De un total de 5] emonesas que operaron inintenumpidamente en Lo Bolsa
ilexicana de Valones, S.A. de C.V., de /975 a 1980, se seteccionanon ol apw 40
de etlgs. _

Prineno, se calcutd la tasa de interés pox oo de cada una de Las acciones
de tas emnnesas, La cual se obtuvo de la signiente monera:

/. Se considers como base inicial fa invensidn en una accidn al dltimo- pre-
cio onerado en 1975,

2. Se catcutanon tos dividendos en acciones y sntits ganadas po esta
accidn dunante el periodo analizado.

3. En base a Lo anterion, se obtuvo La ganancia de capital para cada uno de
Los aiizs (Mo, de acciones X Gltims precio de cada oo - invensidn iniciatl ).
4, A o anterion se le sumaron Los dividendos en efectivo repartidos pox
accidn, dondo asl el nendimiento anual 1976 - 1980 de Las acciones obtenidas en

1975 pox emresa.

Una vez obtenido este rendimiento,se procedid a convertirlo en poacentaje
anual dividiendolo entre la invensidn inicial y entre el nimero de afics conrespon
dientea.

Yaqmuoé&wbmteﬁm,u_modiéaam&mmwnmdzlm
tasas de nendimients, con el objeto de concer et nendimiento wromedio por aio de
Las acciones de las enprecas analipadas; para asl, compararlo con'los difenentes
Mwauﬂmﬁywam~maWMWam,m
de Los aiics. |

8. RESULTADOS
dm/?%,wwwiémmmmﬁmmm”
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destacan principalmente: Industrias Resistol, Sul., e Indusiria- de Telecomnica-
cioncs, Sos, con J6.05 % y 137,43 % de nendimiénto nea! <espectivamente.

La tasa de nendiniento promedio de ese o fue de 32,2215 % y et indice de
inflacidn de 15.8 % que ol comparartos avwjaron un resultado de 16,4215 % que
nepnesenta La tasa de nendimiarto neal promodio de ese oo,

£n 1977, 19 enpresas obtuvieron rendimientos neales mositivos sobnesaliendo
principalmente: Industrias Luismin, S.A. de C.V., con un nendimiento real de
164,67 %, Industrias de Tetecomunicaciones, SA., con 143.66 % de rendiniento
real e Indusirias Reaistol, S.A., con I6/.22 % de rendimiento neal,

La tasa de nendiniento promedio de 77 alcangyd un total de 35,4287 % y el
indice de inflacidn de ese aio fue de 28,9 % y ol confrontartos dieron una taza
de xerdiniento neal promedio de 6.5287 %,

Para 1978, 3/ empresas alcanganon nendimientos neales positives, siendo Las
ads. impordantes: Convecenia-tioctezuna, S, con 101,49 % de nendinients real;
Chrysten de México, S.A., con 115.83 %; Compaiia Hlexicana de Aviacidn, 5.A., con
26,28 %; Industrias de Telecomnicaciones, S, con 180,56 %; Industrias
Resistol, S.A., con 176.6/ %; Ladriltera Nontenrey, S.A., con 113.11 %; Puerto
de Liverpool, S.A., con 21446 %; Spicen de Mexico, SA., con 167,02 %; Nacobre,
SA., con 116.63%; Industrias Luisnin, S.A., con 272,13 %; y Bicicletas de
Mexico, SA., con 27117 %,

La tasa de xendiniento momedis de ese afio nesuttd sen de 93,185 % y et
Mczdewﬂ‘;hﬂj%qmdmwmdiwnwmdcwﬁmim
neal de 75.6185 %,

En 1979, s obtuvienon nendimientos meales positivos de 34 emmess y destg
caron: A.C. Mexicana, S.A., con una tasa de rendinients neal de 115.6/ %; Cementos
Apasco, SA., con 224.8 %; Cervecerla Mocteguna, S.A., 114.9% %; Chrysten de
México, SA. con 210.96 %; Comparila Mexicana de Aviacidn, SA., con 133.5 %;




Cpcioa, SuAa, con 142,02 %; EX Palacio de Nieww, SA., con 130.82 %; Industrias
Co Ietecommicaciones, Su, con 143.97 %; Industrics Peiiates, SA., con 174,23 %;
lrcustrizs Resistol, S.A., con 2/7_./2 %; Ladrillerna Nontenrey, S.A., con [36.06 %;
Puerto de Livexpool, SA.y con 180.7 %; Sequros La Comenciat, SA., con 116.6% ;
Spicer de ibuico, S.A.y con 19011 R; Tubos de Acero de Wosico, SA., con 451.50 %;
Incustrias hacobne, SA., con 1% .43 B; Industrias Luisnin, SA., con 693,72 %;

Tnansmisiones y Equinos ilecdnicos, SA., con 180.2 %; Netalver, S.A., con /35.37 %;

Bicicletas de México, SA., con H2.75 %; y John Deere, SA., con 103.47 %.

La tase de rendimiento promedio de 1977 fue de 139.1455 % ¢ el indice de
inftacidn de 18.2% que companados dieron un resuttodo de 120.9455 % que significa
La tasa de rendimiento neal promedio de 1979,

Para 1980, tos nendinientos xeates positivos conxespondienon a 3| emomesas,

entrne las cuales sobresalienon: Cementos Anasco, S.A.,‘can una fasa de rendimiento
neal de 240,71 %; Chryslen de déxico, SA., con 233.53 %; E? Palacio de Hienro,

S5.A., con 215.91 %; Industrnias de Tetecomunicaciones, S.A., con [79.37 %; Industrias

Peiiotes, 5.4., con 327./% %; [ndustnias Kesistol, S.A., con 286.55 %; Puerto de
Liverpoat, S.A., con 178.98 %; Segurcs La Cawtci.a_l, SA., con 133,99 %; Spicen

de Héxico, S.A., con 198 %; Tubos do Acerxo de México, SA., con 412,78 %; Industrias

Nacobre, SA., con 152.82 %; Industrics Luismin, SA., con 121.47 %; ¢ Bicictetas
de Mécica, SA., con 357.% %.

La tasa de rendimiento promedio fue de 136.7958 % y ef indice de inflacidn
de ese afio de 9.8 % y ol confrondartos resulis una tasa de nendimiento neal pro-
medio de 106.9958 %.

La vision grdlico ue a contimacidn se expone, mwestra Las tasas de nendi~
niento xeal promedio aruil que mesuliaon del andlisis antexion.
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7454 DE. READIN/ENTO REAL
s - 1980
WVERSION A FINES DE K75
%
T /\
166,69 G
75.62 4—
6,42 -
6.53 -
0 76 77 78 o 80 4RO

READIWENTO PROMEDIO DE LAS ACCIONES DE 40 ENPRESAS EW/SORAS

Se ruede ven que las tmadzl:mduuentonmlnmwdu’dzlmacum/tm

sido en tados los afos positivas.
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Vi .3. GRAFIGH COPARATIVA DE LOS RENDIWIENTOS REALES DE LOS DISTIATOS T1P0S
DE. VALORES ‘COT/2AD0S EX BOLHA
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Vii. CONCLUSIOANES

En e transcurso del presente ixabajo se ha comprobado La gran impox-
tancia que tiene el fendmeno inflacionario en ruestxo pals y particulormen
um'MWdeﬁwamMW
cotipadas en bolsa. '

Este efecio visto en cada uno de Los diversas tivos de valoxes anali-
gados varia en fonma significativa. De una sanera global, pudimos obser-
mgwﬁmxwamémwﬁmdzbawdzm
m.maauamdi.immuapam.&ﬁmez;nmmﬁw.

Sin ewbargo, las conclusiones del andlisis de los rxendimientos reales
de este irabajo Lienen gue contemplax necesariomente la posicidn del invex
sionista de acuendo a sus exigencias paxticulanes:

Si ta posicidn del invexsionists es obdener un xencimiento sequro y
.mmmut;d&mbammlnowdchﬂm&fnydaa-
hmﬂh&dhmmhawnwuwm?daudﬁmu¢mbm“haﬂaé
- 4a como Las obligaciones; 4i ademis de fo andenion, tiene una exigencio
de Liguidez prefexing inventix en Cetes o Papel Comencial.

.&amﬂdguhwduﬁdaudhﬁamuupdud&uyu
contra La inflacidn (sobre todo con Las msevas tasas de intexds indexa-
das), mientras que el Papel Comercial y Los Cetes dieron tasas menores o
w'aaw;awzamammmmm
dzmMmuFPdedeuudenm
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Pox atro Lado, si el invensionista comsidera el riespo devaluatonio
WW,WMPKWGMJ:M
ectranjera sacnificondo el nendiiento de Los valones en monela nacional.
En este case, encorirames la invensidn en Petrnobonos, La cual brinda un
WMWMIOZM,&MMWM&
mmawwanmmamwazda
petrdlen en dilanes. .

&lzmuu.wamumwﬂlmmmm}m re-
mbmiéndélpewnadm{mdeddé(:u,pmdumbqueu
ajuste a Los niveles adecusdas afectand el xendiniento de estos Litutos
en fonma positiva en caso de mantenerse ef precio actual det baxril del
peirdtes { 5 38.50 ) que xespatda Los Petrobanos. -

Pox dttimo, ai Lo que el invensionista desea es un instrumento que
supere Lo inflacidn a Lango plago y prefiexe no tomax el riesgo que ne-
mamﬁn&mwﬁowmmmdzb@
xés, mmﬂum&:@@dzmmﬂ;doﬂed
botsa. ‘

Se compvobd que £0s nendimientos xeates de La gron maponic de tas
empresas estudiadas, mab[-ummuammgz-wmnmamdg
todos Los demds instumentos: enaligados. '

Deammwudamammm
dﬂaalmdcuicmm
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ANEXO {
" QBLAGACIONES
176 |
Sociedad Emisona fonto de La Fecha de Valox Tipo de  Plogo para la
, - Emisidn Emision Nominal  Intexés Redencion Total
/. Celanese Hexicana,$.A. 0 4 8-6-% - /3% 5 afios
2. Teteforas de iixico,SA, X7 150 15-1-76 - 12 &0 aos
3. Tetefonos de México,5.4. KA /50 25-8-76 - 100 /2 20 aios
4. Teleforos de Héxico,5A. LL 150 0-4-76 /oo /2 20 afos
5. Tetefonos de México,S.A. i 150 3/-8-7% Y11} 12 20 afos
6. Tetelonos de déxico,S.A. M 150 2/-9-76 100 /2 20 afos
7. Tetefonas de Néxico,S.A. 00~ /50 27-10-7% 100 /2 20 aios
8. Tetefonos de hiéxico,S.A. PP /50 28-10-7%6 100 12 2 afos
9. Telefonos de iéxico,5.4. & 150 10-11-76 100 /12 20 afios
10, Telefonos de liéxico,5.A. R 150 10-11-7% 100 12 20 aios
1550
Calcutos:
iilondo " Ponderacién Tasa de Interés Tasa de Intenés
) Pondexada
X0 1290 /3% 1.677
/150 0768 12 1./6/6
150 : 0968 12 ' 1.1616
150 L0968 2 1.16/6
150 0968 2 1.1616
/150 0768 2 . 1./6/6
150 0768 2 1.16/6
/50 0968 12 /./6/6
150 0968 ‘ 2 ’ -1.1616
%0 20968 B -] /./6/6
1550. : /.00 _ _ 12.13/4 %
fmde_/m«io)’mdin Tasa da laftacide. 7 &Jdun'okeal
fobin asa da aflacids. eta.

12,1314 % 158% | _ - 7,665 %
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1977
Sociedad Emisona donto de Lo Fecha Vatox Tipo de  Ptago para ta
pe os ypvd poor, i e R haate
/. Cetatosa y Derivados,SA. X0 8 0-9-77 looo 2% 6 aios
2. Conductones Monterrey,SA. A 100 0677  Ioo0 22 5 afios
3. Conductones Montexney,S.A. B 100 18-6-77 1000 2 5 afoe
4, Industrias Resistat,SA. A 100 2-8-77 1000 2l.5 5 afos
5. Industrias Resistol,SA. B 100 0877 1000 2.5 5 aias
6. Industrias Resistal,SA. C 100 2877  low 2.5 5 afios
7. Industrias Resistot,SA. D 100 29-8-77 1000 2.5 5 afos
8. Potiotes,SA. /o0 2i-l0-77 1000 2 7 afos
9. Tetefonos de Néxico,5.A. S§ 00 15-2-77 100 12 20 afos
10, Vidrio Plano de México,SA. A 35 04177 looo 2 7 aios
/1. Vidrio Plano de Héxico,5A. 8 35 o177 Jooo, 22 7 asos
12, Vidrio Plano de Niécico,SA. C % o-/-77 1000 2 7 aios
/3. Vidrio Plano de Mécico,5A. D 35 0/-77 1000 2 7 aos
14, Vidrio Ptanc de México,SA. E 35 0-/-77 1000 2 7 afos
/5, Vidrio Plano de México,SA. F 35 -i1-77  J00o 22 7 afos
1510
Céleulos:
fonto Pondexacidn Tasa de Interés Tasa de /nterés
X0 1986 2% 4.%92
100 066 2 1,452
/00 066 2 1,452
io0 066 215 1.4/9
100 066 21.5 1,449
100 066 215 1.4/¢
/00 066 2l.5 1,419
loo _ 066 22 1452
20 1986 2 2.3832
» 023/ 22 0.5082
5 0231 2 0.5082
5 023/ 2

0.5082
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ObLigaciones con tasas de intexés indexadas:
Tetefonas de déxico, 5. A.  “XX"

Fecha de Emisidn »-5-%

Nonto de Lo Emisidn 300 aitlones de pesos
Plago . 15 afios

Pago de /niexeses semestaal

Revision de /ntereses cada /o de Diciembre g lo de Junio

Calcuto de la tosa de interés:

2.5 % amiba de La tase buuta de depdeitos bancarios a 12 meses.

Vo'l
fos: .
Ponderacion . Tasa de Intexés Tasa de Interés
Ponderade
5208 2./519 % 11.53%7
1042 22.1519 2. 2464
L0625 22.5 /.5062
3125 /2 3.75
/.00 19.0%3 %
de Intexés Promedio Tasa de Inflacion Tasa de Interés Reat
Ponderada
19,0393 % _ 18.2% . 0.8393 %

£n Mayo de 1980 La tasa bauta de depdsitos boncarios a 12 meses fue de 24.52 %
mis 2.5 % de sobretasq = }¢27.023¢n|l, que xepresenta la tasn de interés al 30
de mayo del &0,

Esta tase del 27.02 % opend haste el 30 de Noviembre det 80, el /o de Diciembre

. de ese niemo oo La tase de. intenés combis a 30.02% (27.52 % de tasa bruta de depdai
os bancarios a 12 meses mis 2,5 % de sobnetasal La cual opend hasta el 0 de Abrit
de 198/ (se considexd este mes pox sex La dltima cifra que se conocid det INPC).




De ecin monera tenemos que:

20-5-8G 14128 048

27.02 % D% n02%

6 meses 5 meses

Del 30 de mayo al 30 de movienbre temtmas: 6 meses
27,02/ 2 = 13.51 ¥ tasa de intexis samesinal

" Det Jo de dicienbre al 30 de abnil tenemos: 5 meses
0,027 12 = 2.50 % tasa de intenés mensual

2.50% X 5 meses = 12.5% tasa de intenés de diciembre a abnil det 8/

Poxr Lo tanto:

13.5/ ¢+ 125 = 2%.0/ 711 X 12 = 28.377% yznquuadatatawdci_ntu&
aual

La tase de inflacidn se calculs de lo sigviente fowra:

n.5.80 D48

4.4 182.9
Siendo et incremerdo de: )
l#.4 — [0 .
1829 Y X=2.66/1X12-29.08 tasa de inflacidn anualizoda

r

Lo que nos da una tase de interés neal de : - 0,71 % ( 28,377 % - 29,087 )

Telefonos de Mécico, 5. A. Y Y*

Fecha de Emisidn 3-7-%
Ptazo 15 aice
Pago de Intexeses semesitnal

Revision de intexeses cads /o de Febnero ¢ /o de Agosto
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(dtculo de Lo tasa de interés:

2.5 % awibe de la tasa bruta de depdsitos bancarios a /2 meses,

En Jutio de 1980 La tasa bruta de dendsitos bancarios a 12 meses fue de 24,52 %
mds La sobnetasa de 2.5% = a 27.02 % aatl, la cual operd hasta el /o de Febreno
det 81. . ' :

Et /o de Febreno de 198/ La tasa brute de depdsitos bancanios a /2 meses fue de
3/.27% ta que sumada con ta sobretasa de 2.5 % ros did una tasa de interésde 33.77 %
la cual aperd de febreno a abril det 8/,

Asl tenemos que:

31-7-80 1-2-8/ 0481

.

ﬂ'ﬂ\\/)'ﬂ % 33.77 %
neses \7:40/

_Det 3/ de jutio at 3/ de eneno tenemos: 6 meses
27.02/ 2 = 13.5] % tasa de interés semesiral

Del /o de febrero al 30 de abril tenemos: 3 meses

33,777 12 = 2,814 % tasa de interés mensual

2.8/14% X 3 meses = 8.4 % tasa de intenés trimestral

Pox Lo tanto: ' |

13.5/1% + B4% = 2/95/9 X/12 = 29.27 % tasa de interés aual

En cuanto a la inflacidn tenemos que:

3/-7-80 i . 0481

151.% . 182.9
Siendo el incremento de:

150 % — 100

Xz 208/ /79 X 12 = 27.75% tasa de inflacidn
18,9 —— X‘  anuatizada '

~

De esta monera tanemos que:

La fasa de inflacidn es de 27.75 % y La de intenés de.29.27% Lo que nos da una tasa
de interds neat de 1.52 %




Vatones Industricles, S. A.

Fecha de Emisidn 0-10-80

Hondo de Lo Emisidn 1,000 millones de pesos
Plaz 10 atos

Pago de intereses Trimestnal

Revisidn de intereses HMensual

Cilculo de La iasa de intenés:
/.S%MahmademmiandaaRm.
Semmw&MWaW&WMM&g

se dividienon entne 79 para obtener lo tasa busta ! (paxa asi poderla homogenelzax
omloadtadmmwiow),ydmm&gdividimumﬁmmobmw
fasas de interés bmutas mensuales.

Se obuvienon Lo siguientes nesuliados:

- Octubre de 1980:
Tasa de interés heta 23 %
+  Sobretasa : 1.5

e ——————

24.5% / M = 3/,0/ % Tasa de interés buuta
: anucl

30! 1/ 12 = 2.58 Tasa de
Intenés bruta menoual

- Koviembne de 1980:
Tasa de internés Neta 2
+  Sobretasa - 1.5

5.5% / -N .-.3}-54 / 12 = 2.ﬂ5% de&
: . Intexés bauta mensual

- Diciembxe de 1980:
Tasa de /ntenés Neda 2B 2
+ Sobretasa V 1.5

a.s% / .ﬂ - ﬂoﬁ /12 =3.[/I%de¢
© Intexds bruto mensual -

£ 100 - 2 £2 2/ % xemesenta et {.5.R. paxa pexsonas {lsicas

"
¥
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- Eneno de 193/ :
Tasa de Interés Neta 28,50 % -
Sobretasa 1.5
”.0 % / aﬁ ‘2 37:97 / /2 = 3./64%70&&
Intenés bruia mensual
- Febnero de 198/: N
Tasa de Interés Neta .5 %
SMM . . 105
075 % / N = 3892 / /2 = 3.303% lasa de
ntexés bruta mensuwt
- lango de 1981 :
lasa de Intenés Neta .75 %
.wm 105
.5 %/ o= H56 S 12 = 3.297% Tasa de
Intenés bruta mensual
- Abrit de 198/ :
Tasa de /ntenés heta . .75 %
Sobretasa ‘ 1.5
3’05 % / OW = ﬁo% / 12 = 3-57% Tasa de

Interés buuta mensual

Wuwam'mma.mmw:
2.58 + 275 + 2l + 3165 + 3283 + 27 + 32297 = 2149
20,8 / 7 meses X712 = 3.83% Tasa de indenés bauta anual

Para cbtenex La tasa de inflacidn se higo Lo siguiente:
0-10-80 . 2048/

158.6 /82,9




8%

/58,6 — 400

Xz 527 6 X /12 2 .64 % tasa de inflacion
1829 — X aralizada

Esto nos da una tasa de interiés neatl de 6,19 % ( %.83% - 0.64% 1

Resumiendo tenemos que en 1980 se tuviexon Las siguientes tasa de intenés neal:

Sociedad Emisona " Tasa de Intenés Reat
Telefonos de Méxice "XX" =07 %
Tel fonos de léxico YY" 152 %

aicaes litust ales, So A, .19 %

Las cuales dan un momedio de:
~07 + 152 + 619 = 7/3 = 2.37%
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ANEXO 2
PETRIBONIS
(1774 .
Ficha de Emiaion 29-74-1977
Fecha de Amontizocion 29 - 4 - 1980
#to de Lo Emiaidn 2,000 sillones de pesos
Cantidad de Baxrnites:
Pon Emiaion 6,688,068
Pon Petnobono 3.34403
Precio del baxnil en
el mercado $ 322.00 (détanes}
Paridod Peso/Détan s 22.71
Intereses netos 5 292,50 (lex cupon 9,25 X y siguientes /0% )
Céloulos:
Formula:

(o, de barriles X precio del baxnil en el mercado X panidad peso/dilor) -
intereses netos = Valox de Redencidn

(3.2003 X 322 X 2271 ) - 22.5 & 24075 - 22.5 = 2,137.67%5
Vaton de Redencion = 2,/37.6735

' Vaton de Redencidn 5 2,/37.67%5
Precio de Commna ) 1,000.00
Ganancia de Capital . $ 1,1357.67%

- /ntereses Pagados ‘ - . 22.50
Utilidad Neta 8 1,4%0,1735
Et porcentaje de utilidad neta es: <

1,000 — /100%

X = 743.0/73 %
1430.1735- X
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Et incremento de indice de inflacidn de Abnil de 1977 a Abril de 1980 se
colculd de la siguiente forma:
Indice de Inflacidn
Abnit /77 2.6
Abrnit / 80  1%2.1

&.6 — Im

= 72.03%
1.4 — X
Por Lo cual tenemos que:
Petrobonos, 1977
Abril / 77 Abrit / ao %
Petroboro 100 - 2830173 143.0173
Indice de Inflacidn - 82.6 192,14 72,03
Tasa de Intenés Real _ 0.9 %

70.90% / 3a%e = 2363% lasa de /nterés xeal anual

978
. Fecha de Enisidn X -4- 1978
Fecha de Amortigaciin 29 - 4 - 198/
donto de La Emisidn 2,000 millones de pesas
Cantidad de Barriles: .
Pon Emisidn 6,592,%m
Pox Patrxobono 3.29624
Precio det Ball
en el mercado: #3850
Paxidadl Peso/Ddtax ~ § 23.81 ,
 Intewsses netos . $ 300.00 ( 10% anual )
Cileutos:
Aplicacidn de {Swla:

[ 3262 X B.50 X 2.5 ) - 0 w 302617 - X0 x 2721617




Vaton de Redencion ‘ 52,721.6137

Precio de Compra e /,000.00
Ganncia de Capital 81,721 6137
Inteneses Pagados L  300.00

' Utitidad Neta | 5 2,021 6137

Et poncentaje de utilidad neta es:

1,000 — 100%
221.6137- X

X = 202./6/3%

Etummmtadetudwedzmﬂacwndzﬂ&ulde/?ﬁaﬂbmdeﬂ&/u '
calculd de Lo siguiente forma:

. Indice de Inflacién

. Abnil / 78 96.9

Abrit 1 81 182.9

969 — O Xa BI5E
Por Lo cual ienemos que:
Petrobonos, 978
Abrit / 78 Abnit 1 81 %
 Petrobono o .26 2,613
Indice de Inflaciin 96.9 1829 .75
Tasa de Interés Real. | , 13.413%

H3HI3% / 3 aios = 37.80% Tasa de Intenés Real Anuatl -
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P. E.-l.

Fecha de Emisidn
Fecha de Amortigacion

Monto de La Emididn
Por Emision
Pon Petrobono

Precio det Banil en

el mencado

Panidad Pesa/Détan

Inteneses Netos

N

(Catculos Estimados )

2-8-M4R
2 -8 - K& (fecha tedrica de amontigacion
X -4 -/98)

2,000 millones de pescs

4,297,799
I .95”
F 8.0 '

s23.8 '
$150.00 ** (/0% awat)

' cifras det D0 de abail de 1981

' Noviembre / 79 ; Febrero, Mlp‘bﬂaudn/&? ; Febnero /81
- /5% = ‘l”'w .
Cdteulos:
Aplicacidn de la {onmula:

(1.953554 X 38.50. X 23.81 ) - 150.0 = 1,7%0.788 - /%0 = /,60.7508
Vatox de Redencisn = 1,640.7808

Vatox de Redencion
Precio de Compra

/nteneses Pagados

Utitidad Neta

4,000 — l0%
m.7w’ X

s 1,6%0.7808
1,000.00

-8 640.7808
150.00

& 790.7308

£t porcentaje de utitidod neta es:

X = RO0M%
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£t incremento del indice de inflacion de rigosto ce 1979 a Abril de 198/ se
catculd de la siguiente fomma: '

Indice de Inflacion
Agosto / B 420.1
Abrit /81 182.9

{20, — oo X - 52.28%
Pon ta cual tenewos que:
Petrobonos, 1979-1

Agoato / 7 Abrit / 81 %

Petrobono ) N0~ P07
Indice de Inftacidn Cf20. 182.9 52.8
Tasa de Interés Reat . XM

X2.78% / 67 dias X ¥H0dias = [5.64% Tasa estinada de interis

99 Segunda Emisidn  (Cdlculos Estimados)
Fecha de Emisidn )

Fecha de Amontizacion’ 22 - /1 - 1982 /,‘%dul,tégjademmén
Cantidad de Barriles: '
Pox Emision - 8,965,685
Pon Petrobono 1.7931377
Precio del Barril en
el mercado £ 3.5 '
Paridad Peso/Délan $23.81 '

Intereses Ketos 8125.00 " (/0% awal )

! cifras del Y0 de abnil de 198/
" Febnero, ilayo, Agosto, Noviemine / &) ; Fabreno / 81 = 12.5% = $Z5.00




o

Ciateulos: :

(17AT X B0 X 2.8 1 - IS = 1.643. :; 15 < 1,508.78
Vatox de Redencide = 1.518.;*[8 DR

Valudzw . o s 1,51&7918

Guundadcfap&td " s SIB7MIS
Intencses Pagados . 12500

 Utitidad Neta s m.;m
"awdzm‘umw .

S0 — o, a.w:
G3.748 - X L
EL incremento det. indice de M.»&M& 1979 a Abnit de 1981 se
caleutd de la siguiente forma: ' '

 Indice de Inflacidn

Hoviebne /.7 1253

Abnit / 81 1829

B3 — 0y ses%
g — X - o s

SRR  Moviebwe /B At/ 8%

Petroboro AT R % O X
Indicede inftocidn - NS L K29 456

"-rwalmkaz S RO /aml

J&kl&l% VA 525&4» X Io&u = stnrmmam.
neal orual :
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9% (Cilcutos Estimados) .
 Fecha de Emisidn X-4- ko0
Fecha de fmontigacidn 29 - 4 - 1933 lﬂmﬁatmmadzm;:mt
' ) ; -4~ 198I
Monto de La Emisidn - S,Mndlmudepuoo o
Pox Emiaion ‘ 7,/&,
Pox Petnobono 143798
Pracio de Banit en -
el mencado 2385 '
Panridad Pesa/Dilar $23.8/ '
Intencses Netos - & loo.00 ™
citras det 30 de abnit de 1981

" Jubio, Octibre / 80 ; Enexo, Abnil / 81 = /0% = 8 100.00
»_lp&mmdela{afnuu

{14378 X 38.50 X 23.8/) - 100 = /,3/8/747 - /m e /,2/8/747
. Vatox de Redencidn = /,2/8/747 )

| Valox de Redencidn 5 L8479
Precio de Compra 1,000.00
' Ganancia de Gapital 5 28477
Intereses Pagadas - l00.00
| Gtilided Neta - SR BTN, 7

Et poncentaje de utilidad neta es:
1,000 - 100%

, C Xos BT
MBI - X S , .
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£t incremento del indice de inflacidn de Abnil de 1980 a Abril de 198/ se
cateuls de La siguiente forma: ':' '
Indice de Inflacion
Abrit / &0 142,/

Abnit / 81 182.9
- 142./ -— 100 X - 3.71 g

Por Lo cual tenemos que:
Petrobonas, 1980

) Abnit / 80 Abnit / 8/ %
Petrobono 100 131.817% 3/.8174%
Indice de Inflacion N 182.9 28.7/
Tasa de interés neal anual e 3.107% %
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ANEXO 3
CETiF1C#D0S DE TESORERIA
e
umyeaaummdemdamammdeatuumdzu
siguiente manera:

CaZanladzlqtaaadzducuenia:

La tasa de descuento es el cociente cue nesulta de dividin el descuento anue-
Lizoro entre el valon nominal cdel titulo,

Et descuenio anualizado se obtiene susinayendo del valon nominal el precio de
comona y el resuliado es multiplicado non el cocienté de dividir 360 dias entre
el nuimero de dias de vencimienio del iitulo.

M - (VK- ) ( 30/ V)

Céteuto de La tasa de nendimiento:

La tase de nendimiento de Los Cetes se cafcula dividiendo el descuento anualizo-
do entre el precio de compra (considerando que el titulo se retenga hasta su
vencimientol.

R - M
PC
Liempto:
Emision / - 1978
Fecha "f9 -l a HO-4
Plagp 9/ dias

lasa de desc. 9.85 %
Valox nominat {0,000
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Andicacidn de da formula:

D

DA
985
985
985

3.956043
248.9861

Pon Lo tanto:

7R

7.} ) /0,000
DA - 0985 X 10,000
M- 985

(VN-PC) (360/71V)
(10,000 - PC ) ( 360/ 91 )
(10,000 = PC } [ 3,956043 )
10,000 - AC

10,000 - AC
10,000 -~ 248,986/
9,751,037

10.10 %

Mo - 9%
P 9,750.00%




/1-78
2-78
3-78
478
5-78
6-78
778
8-78
9-78
/0 -78
" -78
12-78
13-78
14 -78
5-78
16 - 78
17 - 78
18- 78
19 -78
20 -78
2 - 78
2-78
23-78

Periodo de Vigencia

AT
191 —~20-4
2-2— 4-5

L J6-2—<18-5
2-3— 1-6
16-3—15-6
6-4— 6-7
Xl -7
45— 4_8
/6-5—-17-8
/-6—3-8
/5-6—14-9
6-7-— 5-10
0-7—19-10
3-8~ 311
/7 -8 — 1611
-8 —~30-1
Iy -9 — 14~ 12
5400 — 4=/
19 10 — 18 - |
3l — /-2
16 -1l — 15 -2
32— /-3
1412 = 15 -3

1978 (Cdlewlo de La tasa de indexés nnomedio ponderada:

Total
Jotat
5,000
4,500
4,000
4,500

P L Iy 4

0.05%
0.0522
0.0%64
0.0522

Duracion  Total Tasa de Tasa de
e b ) Reminionto
94 500 9.8\ 10.00
9/ . 4,500 9.64 2.88
9/ 4,000 9.5 9.82
9/ 4,500 9.52 9.75
9/ 4,000 9.9 92.62
91 2,200 9.40 9.63
91 3,/00 9.42 9.65
9 6,500 9.3 9.5/
9/ 4,000 9.% 9.59
91 3,500 9.4 9.7/
9/ 5,300 2.65 9.8
9/ 2,500 9.84 10.09
9/ 3,500 9.95 10.2/
92 2,80 ° 10,42 0.
9/ 2,000 /0.5 10,52
9/ 1,00 0.4 10.70
7 {,500 10.55 10.8%
91 5,00 0.8 1106
91 5000 11,05 1147
90 7,000  11.85 12,21
9/ 5,00. 12,09 12,47
9/ 5000 /2.2 12.59
91 300 2% 12.75
Tasa de Tasa de Interés
ini Ponderada
10.10 0.5858
9.8 0.5157
9.82 0.4556
9.75 0.5089
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Continuacidn citculos 1978
Totat Ponderacion
it
4,000 0.0464
2,200 0.0255
3,/00 0.0359
6,500 0.075%
4,000 0.0464
3,500 0.0460
3,500 0.0614
2,500 0.0290
3,500 0.0460
2,800 0.032%
2,000 0.0232
1,000 0.0/16
/1,500 0.017%
- 1,300 0.0/50
5,000 0.0580
7,000 0.08/12
5,000 0.0580
5,000 0.0580
3,000 0.0348
86,200 /.00

Tasa de /nternés Promedio
Ponderada

10.%63% %

Tasa de

9.62
9.63
9.65
9.58
9.59
9.7

. 9.9
10.09
10.2/
0.3
10.52
10.70

10.84 -

11.16
11.47
11.21
/1.47
12.59
12.75

fasa de Infiacidn

17.5%

98

Tasa de /nterés
Pondenada
0.%%63
0.2455
0.34%64
0.7223
0.%449
0. 4466
0.6072
0,292
0.%6496
0.3%66
0.2%%0
0.124/
0./886
0./67%
0.6652
0.9/02
0.6652
0.7302
0. %437

" 10.3626 %

Tasa de /nterés Reat

- 70/374%
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9
Emisidn Periodo de Vigencia Duracid Totat Tacade  Tasa de
de la Eriadion dias Enitido  Deéscuento Rendimierdto
/-7 bof = 5-4 9 3,000 12.85 13.28
-7 et —tl-% 90 3,000 12.95 /3.2
3-7 . 18] =194 9/ 6,000 13.07 - 13.52
4o -l =X-4 9/ 4,000 13.12 13.57
5-7 [-2= 3-5 9/ 6,000 13.2% 13.720
6-7 8-2—10-5 9/ 5,000 13.29 13.75
7-7 5-2—-17-5 94 5,000 13.33 13.9
&8-m R.2-2-5 91 5,000 13.37 13.84
9-7 1-3=3-5 91 6,000 /13.43 13.90
0-7 3-3-7-6 9/ 5,000 13.5/ 13.99
"H-m 5-3—=14-6 9/ 5,500 13.53 14.01
2-m 2-3-2-6 9/ 5,500 13.51 13.99
13-7 X-3—-228-6 9/ " 5,000 13.48 13.96
14-7 5-4— 5-7 9/ 3000 - /357 140/
5-7M et 12-7 92 3,000 /13.55 14.04
6-7 19-4—19-7 9/ 4,000 13.62 14,11
-7 X-b=X-7 9/ 2,500 13.63 1412
8-7 3-5—-2-8 - 9 3,500 /3.66 14.15
K-n /-5~ 9-8 9 - 450 13.8/ 3.3
20 -1 19-5—16-8 9/ 8,000 13.9 14.42
ol -; -5-21-8 9/ 4,000 13.91 1442
2.7 W-5-—0-8 9 4,000 /13.88 14.38
23-7 3-6— 6-9 91 300 138 14,40
2 -7 14-6—=103-9 94 2,000 13.91 1442
%-7m 2/ ~6—-20-9 9/ 2,20 14.01 14.52
%-7 B-6—-2-9 9/ 3,500 1t 15463
Z-7 57— 4-1l0 9/ /1,500 14,2/ 14.74
B-7 2-7—=11-10 91 2,000 14,34 14.88
-2 19-7=18-10 9/ 4,500 14.% 5.0
-7 X-7—=25-10 9 2,200 14.5% 15.09
-7 28— /-l 9/ 1,500 14,66 /5.2
-7

9-8— 8- 1 91 2,500 w73 1520
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Continuacidn 1979

Emisidn Periodo de Vigencia Duracidn  Total Tase de Tase de

de ta Emisidn dias Emitido Descuento Rendimiento

37-7 16-8~—15- 11 o 3,000 14.79 /15.%
M7 23-8—~2-11 9/ - 5,000 14.87 (5.4
57 P-8~-l 91 é,0m 14.9% 15.53
-7 6-9— 6-12 9 4,500 14,96 15.55
7-n 13-9~13-12 9/ 3,500 14,98 15.57
¥-7 D-9=20-12 91 3,000 15.04 15.63
p-” F-9=27-12 9 . 300 15.09 /5.69
W-n 40— 3-1 7 2,500 - 45.45 15.75
“-nN 1 40— 10-1 9/ 3,000 15.23 15.84
2-n 18 0 — 17 -1 9 6,000 15.47 16.10
“Y-N X0 —2-1 9/ 3,500 15.60 16.24
Y- /<l =3 -1 9/ 2,500 /5.60 16.2%
BT 8Al w72 9/ 2,000 16.00 16.67
%-nm 51 =142 . 9/ 3,500 16,8, 16.87
4 -7 2l —2 -2 9/ 5000 /6% 17.07
8-n 9l —-28-2 9l 4,000 16.62 7.5
w-p 6 42— 63 9/ 3,000 16.80 17.55
50 -7 1312 —13-3 94 300  17.03 17.80
5/ -7 DL2—-20-3 9 2,500 17.3 18.10
527 27 12— 27 -3 /A 2,500 17.67 " 18.50
1979 Cdlculo de la tasa de interés promedio ponderada:

Total Ponderacidn Tasa Tasa de /nterés
Emitido Rendimiento Ponderada

3,000 0.0/527 13.28 0.2027

3,000 0.0/527 13.28 0.2027

6,000 0.0305% 13.52 0.4129

4,000 0.020% : I1357 - 0.2762

6,000 0.0305% 13.70 0.4/99

5,000 ' 0.02545 13.75 C O 0.3%99

5,000 0.025% 13.7 0.3509

5,000 0.025% ° 13.8% 0.3522




Condiruacion cdlculos 1922

lotat Ponderacion {asa de - Tasa de Intenés
Emitido Rendimiento Poncdarazia
6,000 . 0.0305% /13.90 0.4245
5,000 0.025%5 139 0.3%53
5,500 0.02800 14,0 0.3922
5,500 ' 0.02800 13.9 0.%17
5,000 0.02545 ’ 13.96 0.3552
3,000 0.0/527 1401 0.21%9
3,000 0.0/527 14,04 0.2143
4,000 ' 0.020% 14.14 0.2872
2,500 0.01272 1412 0.1796
3,500 0.0/782 14,15 0.2521
4,500 0.0229/ 4.3 0,272
2,000 n.04073 1442 0.5873
L oo 2,00 16,42 0.2935
4,000 _ ' 0.020% 4.3 0.2927
3,000 ' 0.0/527 /440 0.2/198
2,000 0.0/0/18 14.42 0./%67
2,200 0.0/120 14.52 ' 0./626
3,500 0.0/78 1463 0.2604
{1,500 0.0076 14,74 0.1120
2,000 0.0/0/8 14.88 0./51%
4,500 0.0229/ 15.01 0.3%38
2,200 . 0.0/120 15.09 0.1690
1,500 0.00763 15.22 0.1161
2,500 0.0/272 /5.0 0./9%
- 3,000 0.0/527 : 15.% 0.2345
5,000 0.02545 15.45 0.3932
6,000 0.03054 /15.53 0.547
4,500 0.029/ /15.55 0.3562
3,500 0.0/782 v 15,57 0.277%
3,000 0.0/527 15.63 0.23%
3,000 0.01527 15.69 0.2%5
2,500 0.01272 15.75 : 0.2003

3,000 0.0/527 15.84 0.2418




Continuacion cdiiculos {979

Total Pondenacion Tasa de
Cmitido Muuat.tn
6,000 0.0305% 16.10
3,500 0.01782 16.24
2,500 0.01272 16.2%
2,000 0.0/018 16.67
3,500 0.0/782 16,87
5,000 0.025%5 17.07
4,000 0.0203% 17.35
3,000 0.0/527 17.55
3,000 0.0/527 17.80
2,500 0.0/272 18.10
2,500 0.0/1272 850
196,400 1.00
Tasa de /nienés Promedio lase de Inflacidn
Ponderada
14,9928 % 18.2%
9%
E - » P P I J a dz V- - z. - IM
h h E I3 . # &'a‘ E - E- z
/-% 34— 3-4 9/ 2,000
2-& 101 —10-4 9/ 3,000
3-& 174 —17-4 9/ 4,000
4-8 Xl — -k 9/ 2,500
5-8 -1 =34 -4 0 2,500
6-& 7-2—7-5 9/ 2,000
7-% . 4-2—-15-5 9/ 2,500
8-% 2 -2-2-5 9/ 3,500
9-% B-2-X-5 91 3,000

o2

Tasa de inierés
Ponde sz

0.%{:

At

0.2065
0./557
0.3006
0,434
0.3532
0.2679
0.2718
0.2302
0.2%53

14,9928 %

Tasa de /nterés Reat

- 3.2072 %

Tasa de Tasa

D o Rendimiont
17.79 18.62
17.8/ 18,65
17.87 18,72
18.0/ 18,87
/18./6 10.02
18.39 19.09
18.40 9.3
18.4%0 19.30
19.00 /5.2
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Continuocion 1980

Emiaidn Penifodo de Vigencia - Duracidn  Total  Tasade  Tasa de

de 2a Emision diaa Fmitido Lescuento Rendimicnio
10 - & 6-3— 5-6 9/ 2,50  19.40 20.%
/-8 [3-3—12-6 % 2,000 20.54 21,66
12-8& 0-3—19-6 9/ 3,500 - 20.85 22,0/
13 -& 7 -3—2%-6 9/ 2,500 .85 22.01
1% - 80 2-b— 3-7 92 2,600 20.87 22.05
/5-8& 10-4—10-7 9 2,500 2.2 22,45
16 -8 7-4—17-7 9/ . 3,000 2/.20 22,40
17 -8 Mo A-7 91 3,500 2/ .42 22.65
/18 -8 Vb7 92 2,000 2.4 22.65
19-80 - 8-5—-7-8 o 2,500 21,42 22,65
-8 5-5-1/5-8 9/ 9,000 21.33 22,55
2/ -8 2-5-2-8 9/ 5,0 2.5 22, %
2.8 2 -5-28-8 91 6,000 21,00 22.18
23-& 5-6— 3-9° 91 2,000 0.7 21.88
2 -8 2-6—1/-9 9/ 3,000 2.55 2/ .68
%5 -8 19-6—18<9 9/ 6,000 2.3 2/ .48
% -& %-6—-25-9 9/ 6,000 0.% 2/ .96
7 -& 37~ 2-10 9/ 2,50 2.0 2/.07
2% -8 0-7— 9-10 9/ 2,500 .12 /.20
2-% 7-7—16-10 91 15,000 19.85 2.90
0-& 2% -7 —23-10 91 4,000 19.85 2.90
I -& -7—~0-10 9 2,500 19.75 2.7
2-% 7-8— 6-11 91 2,500 19.%9 2.9%
3-8 14-8—13-11 9/ 4o 2.3 20.%
#-8 a-8—19-1 90 . /0,000 2.66 0.7
 $-& 22-8-27-11 9/ 4,000 2.83 2/.99
%-% ba9— 442 9/ 3,000 2/.72 22.92
78 LM -9l =12 9/ 4,000 22,08 22,59
3-8 189 — 18- 12 9/ 6,000 22,25 23.58
N-% -9 —-X-12 92 6,000 22,57 23.9/
-8 2-l0— 2-1 92 3,000 22.83 24,2
4 - 8 9w fOe 31 9/ 6,000 . 23.43 24,9/
42 -8 16 < 10— 151 9/ 13,000 22,43 . 249/
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Continuacion 1980
Eniaion ‘Peivdo de Vizencia Durocian lodat Tasa de Tasa de
e La tmision dias Lmitido Descuento Rendimiento

43 - & 23-40—2-1 9/ 5,000  23.52 25.0/
“ - 3 0-10—-2-1 o 350 2352 S.0
5-% 611 — 4-2 .90 Lo 2376 25.%
% -8 13-t —12-2 - 9/ 6,000 2./8 .75
7 -& 19t — 9.2 92 10,000 24,60 2.2
8- % -l -%-2 9 . 5000 - X% . 26.50
9.0 4~/ — 5-32 9/ 3,500 25./0 2%.%
50 -3 12— (2-3 9/ 3,000 X%.58 27.35
5/ -8 S8 -f2—19-3 9/ 4,50 @ 2645 2.3
52-8 %-12—%-3 90 500 2% 3.3
1980 Célcuto de fa tasa de intenés mwomedio pondexoda:

Totat Ponderacidn Tasa Tasa de Interés
Y _ Reordimiont ool

2,000 0.0085 18.62 0.15827

3,000 - 0.0027 _ 18.65 0.2%685

4,000 0.0/70 18,72 0.31824

2,500 0.0/06 18.57 0.20002

2,500 0.0/06 19.02 0.20/6/

2,000 0.0085 19.09 0.16226

2,500 0.0/06 9.0 0.20458

3,500 0.01%9 /9.0 0.28757

3,000 0.0/127 909% 0.253%

2,500 0.0/06 2.0 0.2162%

2,000 . 0.0085 21.66 - 0./841/

3,500 ‘ 0.0/'9 , 22.0/ 0.3279%

2,500 0,0/06 2.0/ 0.2333%0
2,000 0.0085 22,05 0.18742

2,500 0.0/06 22,45 0.2377

oo 0.0/27 22,90 0.2848

2,500 0.0/06 ) 22,65 0.24009

s s b A i
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Contiruacidn catculos 1980
Total Pondenacion .-Tasa de {asa de [nterés
Emitido : Rerulimiento Ponderada
2,000 0.0085 22.65 0.19252
2,500 0.0/06 22.65 0.24009
9,000 0.0383 X1 0.86.366
15,000 0.06% 22, 3% 1.42752
6,000 0.0255 22.18 0.56559
2,000 0.0085 2/.8 0.18598
3,000 0.0127 2/.68 0.27533
6,000 0.0255 2/.48 0.54774
6,000 0.0255 2l 46 0.54723
2,500 0.0106 21.07 0.223%%
2,500 - 0.0/06 2/.20 0.22472
/5,000 0.06% 20.90 " 1.33551
4,000 0.0170 20.90 0.%53
2,50 0.0/06 20.79 0.22037
2,500 0.0106 20.94 0.22/96
4,000 - 0.0l 2/ 4k 0. 36448
/0,000 ' 0.0426 21.79 0.92825
4,000 0.0/70 2/.99 00,3733
3,000 0.0/127 22.98 0.2918%
4,000 0.0/70 23.%9 0.39763
6,000 0.0255 23.58 0.60129
6,000 0.0255 23.91 0.60970
3,000 0.0/27 24.24 0.30784
6,000 10,0255 24,9/ - 0.63520
13,000 0.055% 249/, /.38001
- 5,000 1 0.02/3 2.0/ 0.5327/
3,500 0.0/ 2.0/ 0.37264
4,000 0.0/70 25,26 0.42942
6,000 0.0255 .75 0.65662
/0,000 0.04% - 2.5 /.11825
- 5,000 0.02/3 . %.50 0.56445
3,500 0.0/ 2.8 0.39932

3,000 - 0.0/7 7.3 0.34734

T O
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Continuacidn calculos 1580

Totat Ponderacion Tasa de Tasa de Interés
Emitido Rendimientd * Ponderada
4,500 0.0/91 28.35 0.5414%8
5,000 0.0213 - .25 0,62302
2%, 500 - 1.00 ' « 22,8%662 %
Tasa de Interés Promedio Tasa de Inflacion Tasa de Intenés Real
Pontz’a‘tmia Y
22.8%6 % -7 - - 69634 %
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PAPEL COMERC/AL




108

ANEXC &
PAPEL (OMERCIAL

la fasa de rendimienio de cada ume de las emisiones de Papel Comencial se obtuvo
de Lo misma forma que la de los (eies, esto es:

n - M .- Tasa de Descuento
- VA DA .- Descuento Anuatigndo
VA.- Vatox nominal
DA - (W-PC)Ix0/ TV PC.- Precio de Compra
7V.- Tiemw de Vencimiento {la
-:gpm’ de tas veces es 9/
dias)
TR:DA/K TR.- Tasa de Rendimiento
Eiemplo:
Enisona Grupo Plicna, 5. A.
Fecha 16-10-095%0 o I5-1- 1981
Plag . 9/ dias

Tasa de Descuendo 25.43 % -
Vatox Nominal 10,000

D - M 243 - M
G 10,000
M - 2543 X /0,000
M - 343

DA - (VN -PC) (307 IV)

2543 - (10,000 - PC) (360 / 91)
243 - (10,000 - PC) (3.956047)
2543 - 10,000 - C

3.9560439
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642.8/ 386 - 70,000 - AC
¢ - 10,000 - 642.81389
K : 97357'/87
Pon Lo tanio:
RoM - B8 - Zusx
X 9,357.187
Octubre, 1980
Emisona Monto de La Fechas Tasa de Tasa de
- Emiaidn E 4 Descuento Rendimi ento
Grupo Pliana,SA. 100,000 16-10-80 15-181 ° 25.43 27.18
Tubas de Acero de
México,S5.A. 50,000 16-10-80 15-1-81 25.43 27.18
Empresas Villareal, :
SA. 25,000 16-10-80 15-1-81 24.93 .6/
Emmmesas Villareal, |
SA. 50,000 0-10-80 29-1-8/ 24.52 26.14
Gruspo I ndustrial )
Camesa, S.A. 100,000 29-10-80 28-1-8/ 25,52 27.28
Celanese Nexicena, . . :
SA. 100,000 29-10-80 28-1-8/ 23.52 25.0/
Negromex,S.A. 2,000 0-/0-80 29-1-8/ 25.52 27,28
Octubre, /1980 W&amammm
fHordo de La Pordenacidn Tasa de Tasa de interés
Emision Rendimiento Pordenada
100,000 0.2247 .18 6.1073
50,000 0./423 27.18 3.0523
25,000 0.056/ 2.6/ 1.4628
50,000 0.1123 2./4 2.9355
100,000 0.2247 27.28 6.1298
100,000 0.2247 25.0/ 5.6/97
2,000 0.04% .28 1.2248

445,000 /.00 X6.5622 %
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10
Tasa de Intenés Promedio Indice de Inftacidn Tase de Interds Real
Ponderada Amalizado '
26,5622 % 2.2% - - 16378 %

' £t indice de inflocidn awalipudo se cbtuve de la siguiente manera: ‘
Se considenanon los indices de inflacion det 30 de Septiambre al 30 de Enexo
pon sen Los meses gue cubnen Las fechas de emisidn y vencimiento de las edisiones
de Popel Comexcial de Octnbue de 1980, Deapués se saco el incremento y se dividid
entre 4 meses y se mubtiplics pox 12 paxa obienen el indice de inflacidn anaali-

 gado. Asl pues, 28.2% se obidsivo de la siguiente foxma:

092 N VR

1%6.3 \ / Indices de inftacidn

Pox Lo tanto, el incremenio es de:

/36,3 — 0 . x _ 943
7o — X
. 2474 X 12 - 28.2!/:dc.azdg/nﬂa-
cion arealigndo.,
Hovienbre, 1980
Emisona donto de La Fechas Tasa de lasa de
: Eaide E v Descuento Rendimiento

Bicicletas de México,5.A. 3,000 180 2-2.81 25.52 27.28
Grupo /ndustrial Atfa, .
SA. /00,000 5-1{-80 4-2-8/ 25.2% .98
Bicicletas de México, ’
SA. 2,000 101180 92381 25.76 27.55
Hotding Fiasa, SA. de ' ' : .
c.v. : 100,000 I13-11-80 [2-2.81 26./8 28.00
Fundidoxa de Aceros, :
SA. 50,000 13-11-80 1228/ X./8 - 28,03
Grupo Indusinial Sa.&u- v '
Lo, SA. 90,000 13-11-80 1228/ 25.5% 27.30
T.F, de lléxico,SA. 30,000 19-11-80 18-2-81 26./8 28,04

Caqoaruc Industrial San
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Coniinuacion Novienhre, 1986 '

Enisona Hlonto de La Fechas Tasa de Tasa de
Eniaidn £ V  Descuento  Rendimiento

Cudsa, S.A. 90,000  19-11-80 1828/ 5.5 7.0

Emrnesas Vitlareal,5.A. 25,000 25-11-80 24-2-81  25.60 27.37

Noviembre, 1980 Cdlculo de La tasa de intenés nnomedio nonderada:

Monto de La Pondenacion Tasa de Tasa de Intenés
Emision Rendimiento Ponderada
0,000 0.0472 27.28 1.2876
100,000 0.4574 26,98 4, 2466
20,000 0.03/% 27.55 0.8650
100,000 0./57% 28.00 4.4072
50,000 0.0787 28.03 2.2059
90,000 0.14l7 27.20 3.8684
30,000 0.0472 28.04 1.323%%
100,000 T 04574 27.18 4,278/
90,000 ' 0./417 7.2 2.8542
25,000 0.0393 27.37 1.0756
635,000 /.00 . 2742 %
Tasa de Interés Promedio Indice de Inflacidn Tasa de Interés Real |
Ponderada Arnualigado ' ;
:
27412 % 3/.38% - 3,968 %

! &maw«&&vowaﬁdmnmbmm
expuesto, pwmmdawdoloomudz()dubuafém.

3/-10-80 28-2-8/

158.6 \ 175.2  Indices de Inflocidn
# M/




v
&L incremento {ue de:

158.6 — /00 X - 10.46%
176.2 — X =
1074 X 12 - 3.38% /ndice de
ol I :! . P !--
zado,
D.i.ciaéu; 1980
Emisona : Honto de La Fechas lasa de Tasa de
: Emisidn E y Deoamio Rendimiento
Compadiia Sl.del’ullgl.m de
Guadalajora, 5./ 40,000 kf2. & 5-3-8/ 27.10 2.09
Industrias M,SJ. 50,000 9-12-80 30-3-8/ 28.75 3/.00

Diciembre, /1980  Cdlcuto de la tasa de intends promedio 'ponderada :

Mondo de La Pondenracidn Taea de lasa de /nterés
E . - Q !- - ! P g ﬂ
40,000 0. el 2.09 12.9275
50,000 0.5556 . oo 17.22%
90,000 ) 0.1511 %
Tase de Irderés Promedio Indice de Inflacidn Tasa de Interés Reat

Ponderada Arvalipodo '
0.5 % 32.52% - 2.8 %

! £t indice de inflacidn se obtuvo siguiendo el procedimienio anterionmente
exnuesto, pexo considerando Los meses de Koviembre a Margo.

0-11-8 ’ 34-3-8/

-4

614 | 1789 Indices de Inflacidn
EL incremento fue de:

1614 — 100 X

- 1084%
1789 — X

10.8 7 4 X 12 - 32.52% Indice de /nfta-
cion anualizodo.,
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A. C. WEXIGIM, S. A.
RAND: NAQUIMRIA Y EQUIPO DE TRUSPORTE

Ao Precios Dividendos éen Efectivo Otros Denechos

Imponte Feche ~ Splits Dividendos  Fecha

an accLones

75 &
76 63 — — — —_
77 60 —_ —_ — —
78 03 — —_ N X 64 /-11-78
Py 3% — — N X 5-10-79
8 275 8/1.00 N-4-80 — —

Cdlculo de La Tasa de Rendimiento Real:
4 {4a) 5} 6}

Ao Ho. /¢/ié Ace. /nv&i,o'n P’ltéz)un Dividendos en Efective Ganancia de  Rendimiento
Por Ace.  Acumulado Canital

s &
7% / 63 —_— —_ un o oy
77 ) . T 60 — — (20) (0}
78 1.16 203 — - 155.48 /55,48
» 1.5% 2% —_ — 428.2 428,2
8 /.54 275 11.00 11.00 #3.5 360.%
7) (8) 19)
Ao Rendimiento Indice de Inftacidn  Rendimiento
% Reat
7% 12/.25) 15.8 _
77 (/2.5 ) 2.9 -
78 64,78 175 47,28
7 I8 /8.2 115.6/
./ 90.11 2.8 60.3/
Eiewnto de citeutos:

76.~ / accisn
77.- {1 accidn 3 .
78.- /N X 64  (signitica | accidn nueva pox 6 antigias) |
X« /A Xz J6+l w 116 |
A N X A
X =~ 1J6A X = 384146 o [.5% ‘

11} Gileato de Dividerdos en Acciones ' |
|




/76

(2] JViwcio dltimo de 1975.~ laversion Inicial

{3) Precios ditimos de 1976 a 1937

{4) Bividendos en efective pon accidn

(ba) Dividendos en efectivo acumilacos

(5} Ganancia de Canital.- ({H3) - (2]

(6) Rendimiento.- (5) + (%a)

(7) Rendimiento en poncentaje.- (6) / (2} / no. de afios
(8) Indice de inflacidn de cada afio

(9) Rendimiento Real.- (7) - (8]
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ALUEINO, S. A. DEC. V.
R4 METALUIRGIGA
Ao Precios Dividendos en Efective Otras Derechos
: . Impoxte Fecha Spau Dividendos = Fecha
75 3 :
78 9.5 5.0 ﬁ;‘} -— -— —
78 90 6.00 22-5-78 _— nm Xioh 2-10-78
- 2-10-78
~ 90 7.00 2/<5-79 — —_— —
! Il ‘
& 7% - 8,00 28-4-80 —_ I XIA 23-6-80
6-/0-%

Citcuto de ti Tasa de Rendiniento Reat:

gio Ko, dafec. Imv Precio  Dividendos en Efectivo  Ganancia de  Rendimiento
, Pox Acc, Acumulado Capitatl

75 32 )

76 / ©n.x5 5.0 500  (11.5) 16.25)
77 / 75 60 - Moo 7 8
78 1.10 9% 6.00 17.60 -6l - 78.60
Ve 510 9 7.00 2.0 6/ 8.3
& r.2l 76 8.0 .98 53.96 88,94

Ao W Indice de Inftoacidn - Rendiniento

Raat
% (16.%4) 5.8 RER—

7 63.15 289 #.25

7 - 68.94 175 sl
4] %677 ¥ B.51

&

.8/ .8 7.0
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ANIERSON AAYTOh € AD., 5. A.
M0 : PRODUCTQS ALISEATICIOS, BEBIDAS Y TABKO

Ao Precios Uividendos en Cfectivo Otros Denechos

Imponte Fecha Solits Dividendos Fecia
75 12/
76 195 . $27.00 13-8-76 _— — —
77 188 13.00 12-8-77 — — —
78 240 25.00 28-8-78 —_— — _—
s 250 17.00 0879 —_— — —
80 265 29.00 25-880 —_ INX5A4  25-8-%&

Cdteuto de La Tasa de Rendimiento Real: -

A%0 o, de Acc. Inv  Precio  Dividendos en Efectivo  Ganancia de  Rendimiento

Pox ficc. Acumulado . Canitat

75 12/
76 / /95 27.00 27.00 74.00 10/.00
77 / 188 13.00 0.0 67.00 107.00
78 / 240 25.00 65.00 119.00 184.00
79 / 250 17.00 8.00 129.00 2/1.00
80 1.2 225 2.0 116,80 197.00 313.80

Adio Rendiniento Indice de Inftacidn Rendimiento

% | : Reat

76 83.47 5.8 67.67

77 .2l 28.9 15.31

78 50.69 7.5 33.19

~ 43.60 18.2 25.40

& 5/.67 2.8 22.07




75
76

77
78
7
&
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BAGARDL Y CIA., S. A.
AMD: PROXUCTOS ALIBENTICIOS, BEBIDAS Y TABACD

Precios Dividendos en Efectivo Otx08 Dexechos

Importe Fecha Sptitsa Dividendos Fecha

" Ja00
10,25 8.2 /5-3-76 —_ — -
12.00 —_ —_ — — —
18.00 0.50 15-3-78 —_ — —
15.50 a.50 15-10-79 - - -
16.00 2.00 1-80; 11-80 —_ —_ -

Cdtanto de La Tasc de Rendimiento Real:

Aro

75
76
77
78

”
&

-

No. de flcc. Inv  Precio  Dividendos en Elertivo  Ganancia de Rendimiento

Por Acc. Acusulado Camml

14
/ 10.25 /.25 1.2 (3.75) 12.50)
/ /2.00 — 1.25 2.00 2.5
/ 18.00 0.5 E: 400 5.75
/ /5.5  0.50 2.25 /.50 2.75
/ 16.00 2.00 4.5 2.00 6.25
Ao Rendiniento. Indice de Inflacidn Rendimiento

% C Reat
76 (17.85) 5.8 —
77 11.60 : 2.9 (17.30)
78 13.69 7.5 (3.8
n 0.12 ' 18.2 118.08)
& 8.92 2.8 120.83)




<

12

BAMD AAC/OML DE MEXY/CD, S. A.
RMD: /ASTITUCION DE BAMA MULT/PLE

Ao Precios Dividendos en Efectivo Otros Denechoa
Importe Fecha Sptits Dividendos Fecha

75 -5 »

76 143 87.50 29-3-76 — "X A 29-3-76
77 157 7.50 28-3-77 —_— WX # 28-3-77
78 219 7.50 478 — WX« 3478
o' 2% 12,50 2H=9 — N X A 2-4-79
& 185 10.00 7-4-80 — X A 7-480

Citeuto de ta Tasa de Rendimiento Real:

Ado  No. de Acc. /v Precio Dividendos en Lfectivo Gamancia de — Rendimiento
cumulado Capitat

Pon Acc. A

75 13.5
76 1.20 143 7.50 9.00 3./0 48.10
77 1.50 157 7.50 20.25 {03 123.25
78 1.88 ’ 219 7.50 .35 9.2 313.57
7 2.% n 250 . 62.60 B8.04 560.64
& 2.7/ 185 10.00 &.720 »%8.85 458.55

Afio l?a-nﬁ;anto Indice de Inflacidén Radl/:em.to

76 %.%0 158 0.5

77 4.5 28.9 17.6

78 78.88 7.5 6/.38

n 105.78 18,2 87.58

& " 69.2/ 9.8 M4




rife Precivs
7E S
76 /8
77 /6
oS J5.25
75 15

- & i5.25

Catcuto de La Tasa de Rendimiento Real:

AUID: JASTITUCION DE BANA MULT/PLE

BANO B, C. ., 5. A.

Dividendos en Efectivo
Fecha

Importe

£2.00
2.5
2.5

1.00
1.00

Aio  No. deAcc. Inv  Precio  Uividendos en Efectivo
Acumutado

=~

1.25
3./4
3.4
3.80

I AJ I

IR

2%

8
/6
25.%5
12
15.25

(23]

.69

84.88
§3.82
-h3

10-3-76
22 ~3-77
0-4-78

2479
28-4-80

2.00

2.5

250
1.00
/.00

Pon Acc,

12/

Otnos Derechos

*Sotits Dividendos Fecha

2.00

5.425
12,98
16.43
0.23

Indice de /nflacion

5.8
28.9
17.5
/8.2
X.8

W X 4 1677
1518 X 1A 15-8-78
W Xloa 2-479
N X104 28430

Genancia de  Rendimiento

8) 76}
61 10.88)
53.23 66.2/
37.55 55.98
3/.95 52.18
R Limient
Reat
67 -38
35.62

10.33




ﬂﬁq

75
76

-
I

78

80

BICICLETAS DE_iEX/CO, . A.
AAD.: SHQU/MARIA_Y EIIPO DE TRANSPORTE

' Precios Dividendos en Efectivo ) Otros Uernechoo
Imponte Fecha Satite  Dividendos  Fecha

5.00 ’

5.00 —_ —_ — —_— -_—

50 —_— — 1.3 X 1A — 1-12-77
2/.00 — — -— —_— —
27.75 -— -— — VX # 17-9-79
2%.50 — — - WX 2980

C(dtculo de ta Tasa de Rendimienito Real:

Aro  No, de Acc, Inv  Precio  Dividendos en Efectivo  Ganancia de  Rendimiento

75
76
77
78

77
&

Pon Acc. Acumulado Canital

5.00
/ 5.00 —_ J— o - 0
2.3 3.50 — — 3.05 3.05
2.3 2/.00 —_— _— 43.30 4.3
3.07 27.75 S —_ 80.19 8.19
3.8 2.50 — —_ 9%.76 96.76
Ado Rerdimiento Indice de Inflacidn - Rendimients
% Reat
76 0 /5.8 (15.8)
77 .50 28.9 /.60
78 283.67 ' 17.5 270,17
” %00.95 18.2 ) 382.75
& 387.16 2.8 57.%




75
76

77
7&
~
&

123
PGS HEGHADS, 5. A
RO : FABRICACION Y REPARACION DE. PRODUCTOS METALLRG /COS
Precios Dividenrios en Efeciive © . Qtaos Derechos
Imonite Fecha Sptits bividendos = Fecha

12.00

/ lf.m | ea— — — — —
/13.00 —_ — — XN 4t =77
13,75 —_ —_ —_— KX 2-3-78
5025 — —— — ——— ——
25.00 — — — — —

Cdlaulo de La [asa de Rendimierto Real:

Afio

75
76

4
78
~
&

No. de Acc. - Inv  Precio  Dividendas er Electivo * Ganancia de  Rendimiento

Pon Ace., Acumitado Capital

2
/. oo — —_— 2.00 2.00
1.00 13.00 — —_ 2.3 2.3
1.& 13.75 —_— —_ 13,99 13.99
/.8 25.25 - = ».72 %.72
1.8 5.0 - — —_ %.25 %.25

% Reat
% 16.67 58 0.87
77 9.58 28.¢ (19.32)
78 8.6/ s 2.1/
e 742 . /8.2 %.22
& . 58.75 2.8 - B.95




CELAKESE. MEXICAMA, S. A.
MO QUIBICAS Y PETROQUINICAS

Afo Onecios Dividendos en Efectivo Otrae Denechas
Imponte Fecha . Sptits Dividendos Fecha
75 5 376; 6-76;
76 116 ¥/2,00 9-76;. 12-76 —_ —_ —
77 152 12,00 3-77; 6-77; _— _— —
9-77; 12-77
7é 338 i2.00 3-78; 6-78; -— N X /oA 3-3-78
9-78; 12-78
I 153 2,00 16-4-73 —_— 2 X 74 [6-479
& 13/.50 6.00 12-3-%& —_ W X 74 [12-3-8

Cdtato de La Tasa de Rendimierndo Real:

Aio No. de Acc Imv  Precio iividendos en Efectivo Ganancia de Rendimiento
. ' Pon flcc, Acumulado Capital '

75 15 _ )
76 / , 16 12.00 12.00 / /13.00
77 / /52 12.00 24.00 b4 6/
78 1.10 38 /200 7.2 256,80 204
7 1482 /53 12.00 54,17 f0l.37 /55.54
& /.6162 13/.5  6.00 63.8 97.53 161.9

Ao Rendimiento  Indice de Inflacidn  Rendimiento

% : Reat

7% /1.0 15.8 (4.5)

77 2,52 28.9 (2.38)

78 8.2/ 7.5 - 67.71

» 33.81 18.2 15.6/

80 28.06 2.8 ' (1.74)




Aro

125
CELULOSA DE CHINGARKA, 5. A.
AD: CELULOS Y PAPEL
Precios Dividendos en Efectivo . Otros Derechos
Impoxte Fecha Splits Vividendos Fecha
100
90 s G ST — _ -
/€0 10.00 5-77; 8-77; —_— — —
12-77
155 10,00 5-78; 8-78; —_ — —
12-78
180 15.00 6-79; 8-7° . — —_— —
100 10,00 9.-80; 12-80 —_ — —_—

Céteuto de ta Tasa de Rendimiento Real:

Ao o, de Acc. Inv  Precio Divicendos en Efectivo  Ganancia de Rendimienio

75
76

77
78
ek
&

Por Ace.  Acumulado Canital

100
/ 90 12.00 12.00 (10) 2
/ 100 10.00 22.00 - 22
/ 155 10.00 2.00 55 &
/ 18 15.00 47.00 & 127
/ /00 10,00 57.00 - 57
Afo " Rendimiento Indice de Inflacidn Rendimiento

% ' . Real
76 2.00 /5.8 (13.8)
77 1 28.9 (17.9)
78 2 7.5 A
” 3.75 , /8.2 13.55
& 1.4 2.8 118.4)




126

e US APASCO, 3. A.

PO JAUSTRIA CENENTERA
4o Precios Dividencos en Efectivo Otros Denechos

Inponte Fecha Sotitsa Lividendos Fecha
75 L1275
K3 128 5/0.00 7-5-76 i — —_— —_—
77 186 5.00 2-5-77 —_ N X IR 2-5-77
7 352 /5.00 5-78; 10-78; -— WX 4 /15-5-78
12-78 ’

79 /18 /5.00 2-7-79 INXIA 208 X M 2-7-79
&

/63.50 3.00 16-6-80 — S —

Citcuto de Lo Tasa de Rendiniento Real:

) No. ce fice.  inv Precio  Dividendos en Efectivo  Ganancia de  Rendimiento

Pon Acc, Acumulacio Canital |
{
75 ‘ 127.5 i
76 / 128 0 0 5 . o5 ‘
77 1.0 » 186 5 5.5 77.40 92.6
78 /.38 2 5 %.2 358.% 4% |
7 10,005 ' /18 /5 18,23 1053.09 12%9.32 ‘
& 10.005 6350 3 216.2%  1508.31 1724.55
Ao itendimiento Indice de Inflacidn. Rendiriento.
% v Reat
7 8.23 /5.8 - © 17,570
77 3.3/ 28.9 . 7.4
78 103,02 7.5 &.62
7 243,00 18.2 L 2248
& 270,51 6.8 20.71 -
Cdtculo del split y dividencos en acciones de 1979
2 X ™ '
X - 1.3 Xz 7.245 Div. en acc,
W X Xz 7.265¢1.38+1.38 = 10.005

7
X = 1.3 X- LB




Aro

i
i)

75
77

78
9
&

Cétewlo de ta Taso de Rendimiento Feal :

Precians

49

157

220

67

CENTRAL LE WHLTA, 5. A.

RAND: PRODUCTOS ALIAENTICIOS, BEBIDAS Y TRBACO

Dividencos en Efectivo

Imponte

$/2.00
15.00
15.00
/5.00

Ao

75
76

77
78
Ik
&

Ao, de Aec

/.10
/.10
2.2
6.6

Afo

76

g3

Inv  Precio

138
14
/59
7

67

Pox Acc.,

Fecha

2-5-76
7478
7-5-79
/5-5-80

s S
Wi WV Wy

Indice de Inftacidn

/5.8
28.9
17.5
18.2
2.8

Uividendos en Efectivo
Acumulado

12
/2
28.5
6.5
160.5

{Mros venecros

Sntits Dividencos fecha

-
\Z

X ledA 23577

INX 1A 7-5-79
2¥ X IA 15-5-80

anancia de Rendlimiento
Canital
" 23
¥%.9 8.9
269 27.50
346 407.50
4.2 4.7
Rendimiento
Real
7.38
(1/.19)
54.35
55.62

7.54




128

CERVECERIA MXTEZMA, S. A-
RUD: [AUSTRIA CERVECERL

Aro Precios Jividendos en Efectivo © Otros Denechos

Imnonte Fecha Splits  dividendas Fecha
75 1%

7% 144 .00 3-5-76 — XM 1457
77 158 - - — WXIA 23577
78 45 /5.00 27-4-78 _ — —
7 82 15.00 7-5-7 —_ SRXM 75
& .50 2.00 18-8-80 —  INXIA 1558
Chteto de Lo Tasa de Rendimiento Keal: .

Afo  No. de Ace. Inv  Precio  Dividendos en Lfectivo  Ganancia de  Rendimiento

Pox Ace. Acmutado Capital

75 /3%
76 /.10 144 6 6.60 2.4 7
77 1.43 . 188 - 6.60 &.94 96.54
78 1.43 45 /5 8.05 %7.45 48550
79 8.58 82 /5 156.75 567.56 72431
& 17./6 4 .50 2 208.23 576.1% 784.37

Ado Rend.imi ento Irdice de /nflacidn Rendimiento

% , Reat

76 a/.32 58 5.52

7 5.9 28.9 6.59

78 118,99 - 17.5 /ol ..@

~ 133.1% ‘ 18.2 114,94

& 115.3% 2.8 .54




CHRYSLER DE MEX/CO, 5. A.
RARD: IMQU/MRIA Y EQUIPO DE TRASSPORTE
Aro Precios Dividendos en Efectivo ) Otnos Denechos
Imponte Fecha Sptits Dividendos
75 60
76 s — — — —
krd 50 —_— —_— — —_
72 m — —_ — —
7 850 — —_ —_— -—
& 850 — —_ — —
Citeulo de ta Tasa de Rendimiento Real:
Ado  Kov-de Acc. Inv  Precio Dividendos en Efectivo  Ganencia de
Pon Ace. Acumlado Capital

75 : 60
76 / & - — (15}
77 / 50 -— - {10) .
78 / 00 — — 20
» / 850 - - 720
& / &850 - _— 0

Ao Rerdimiento Indice de /nftacidn Rendiniento

- % " Reat

76 25) . 158 . -

7 18.33) - 28,9 -_

78 133.33 17.5 115.83

Vs 329.16 18,2 3/0.96

& 23,33 . 2.8 N 233,53

129

Fecha

Rendimierto

(15}
(o)
240
e




/130
CIGARRDS (A TABAGALERA MEXICGAML, $. A.
RO : PRODICTOS ALINEMTICIQS, BEBIDAS Y TABACD

Afo Precios Dividendos en Efeciive Otnos Lerechos

Imponte Fecha Sptits Dividendos Fecha
75 n
76 & —_ _ — M X 64 3U-5-76
77 52.50 -— — —_ —_ —_—
R 7 — — — XX th 577
7 2 o — HXIE IN X ¥ 1-6-79

& 20 — — —_— —_— R

Cliento de 2a Tcsa de Kendimiento Real:

Aro Mo, de Aec.  Imv Precin  Lividendos ern Hlectivo Ganancia de  Rendimiento

Pon fecc, Acumelodo Canital
75 77
76 {.16 & -— — 12.8 13.8
77 1.i6 0 A — (0,08) (0,58}
7€ /.55 74 —— —_— 23.95 23.95
79 4.7125 28 — — 52.95 52.95
& 4.7125 20 — -— 15.25 15.25
Ao Renclimiento Indice de Inflacidn Rendlimiento
2 . . Real.

7 17.47 /5.8 1.67

77 (6.3/) 28.9 —

78 10./1 7.5 7.3

7”7 16.75 18,2 /1.45)

& 3.86 x.8 125.94)




Ao

Precios

142
165
106
195
100
/07

Lividendos en Efectivo

[moonte

$/0.00

8.00

5.0

Cd?cuto de ta Tasa de Rendimiento ieal:

Ao

75
76

77
78
77
&

No. de Acc.

1.%.
1.50

1,65

5.%
6.97

Ao

¥ AYA

Inv  Precio

42
165
106
195
100
197

Rerdimi entn

%

67.6/
10.77
8.9
74.08

574
COMERCIAL EUZIADI, 5. A.
A0 g/‘/w Y PETROQUINIGHS
Otrwos Denechos
Fecha Sntits . lividendos  Fecha

5-76; 10-76 —_ WX IIA 15-10-76
— — INX IR 13- 6-77
6-78; 10-78 — 1§ X 104 15- 6-78
— 2¥Y X I4 VX & 15 5-
6-80; 10-80 —_— WXIE /5 650
Lividencos en Efeciivo  Uanzncia de Remdinients

. Pon Acc, Acumulao Capitat ‘

10,00 13.60 2,40 96.00
— 13,60 17.00 30.60
8.0 26.80 17%.75 206.55
— 2%.80 4,00 420,80
5.00 6/.65 78.79 807,44
Indice de /nflacidn Rendimiento

Reat
/5.8 51.81
28.9 (18.431
7.5 30.99
18.2 55.88
.8

113.72

83.92




132
CONPARIA 1MUSTRIAL DE SAN CRISTOBAL, S. A.
RAND: CELULOSA Y PAPEL
: #Ro Precios Dividencos ar Efective (tros Uerechos
Importe Fecha Sptits isividendas Fecha
. 75 1i2
76 75 —_ — . A X124 2.5-76
7 165 3b.67 9-5-77 _— —_— _
TF 269 10.00 17-4-78 —_ N X/ 17-%-78
M /32 5.00 2-5-79 KX I X @ 257
Ly 9% 2.00 16-6-80 S 78 X M 16-6-2
Calento de Lo Tasa de Rendimiento Rect: .
Afo  ho. dr Fec.  Inv Puecio  Dividendos en Efective  Ganancia de Renclimiento
Pox Aee. Acum:Lado Conita!
73 E
€ 7082 75 —_ — (0,77) (26.77)
T 1.083 i) 6.67 7.22 66.69 73.91
78 1.191 e 10.00 19,13 18%,55 2,68
79 2.68 /32 5.00 - 3253 261,76 276.%
& 3.305 G6 2.0 X,/ 5,28 264,462
Ao Rendimiento Indice de Inflocion Fendimiento
% Reat
76 (27.47) 5.8 —_—
’ 77 2.99 28.9 4.09
. 78 60.6/ 17.5 a3.47
. 'l 6/.22 18.2 8.02
. & 42,64 2.8 13.84




COWPATIA_ NEXICANA DE AVIACION, S.

132

_ RMD: TRAASPORTE

Ao Precios Dividendos en Electivn
[=morte Focle
75 “
75 44,25 —— —_
e 8§ -— -_
7 214 — —
s 135 — —
& 100 — —_

Citcuto de to Tasn de dendimienio Real:

Aio Yo, de Zee.  Inv  Precio  Dividendos en Efectivo
Pon,. Ace. Acumulado

75 ) w0
76 / W25 —_— _—
77 {45 87.00 — : —
78 1.6/ 2/4.,00 p— —
~ 2.9 135.00 — —
8o 2.71 100.00 J— —_

Ao Renclimiento Indice cde Inflacion

1

76 10.62 /5.8

7 75.06 28.9

78 253.78 17.5

” /5/.59 /8.2

& 115.50 2.8

Neros Dorechos

S’.'Ii 24 Lividend-s

—_ XA
—_ X 5
— XX /OA
—_ WX lioa

Fache

=477
478
1479
28-3-80

Garancia de Rencimiento

Canital

4,25
60,05
304,54
242,55
23

Rerndimierto
Real

15./18)

46.16
236.28
133.%

8.7

4.25
60,05
X454
242,55
231




Aro

75
76
77
78
e
&

Precion

185
2%
s
TEy
100
23.75

13%

COWPANIA BINERS AUTLAN, 5. A. DEC. V.

RND: MAERA

Uividencos en Efectivo
Imponte

310,00

7.50
5.00
5.00

Fecha

476, 9-76
4-77: 9-77
4e78; 9-78
7=5=79

Ctiento de ta Tasa de Rendiniento Real:

d5o  No. de Ace.  Inv  Precio  Lividendos en Efectivo

/.66
/.83
2.0
2.0/

Aro

FIINA

185

235
{15
120
100

23.75

Rendimicnto

%

2.4
7.66
11.92

7.79
(8./6)

Otros Derechos

Sntits Dividendos Fecha

Pox Ace, Acumulado

f0.00
7.50
5.00
5.00

Indice de Inflacion

/5.8
2.9
7.5
18.2
%.8

10

22.45
31 .60
4/.65

4/.65

_— 2% X 4 16-6.77
—_— X X 104 3-7-78
— A X 104 27-8-79

— — —

Ganancia de Rendimiento
Canitat

D 0
5.9 2875
3.6 66.20
16.00 57.65
1117.16) (75.5/1
Rendimiento
Reat
16.63
(21.2%)
1 5.58)
(/0,411

—




Precios

n2

CONSORC/O ARISTOS, S. A.

MR SERVICIOS

Dividendos en Electivo

Imrorte

30,00
10.00
2.,m

135

Otros Uenechns

Fecha Sntits
G878 — _—
15-9.7 ' — o
20.7-% a— —

Cilelo de La Tosa de Rendirients Pea?

AR

75
76

77
78
e
&

No. .de Ace.

- N NN

Ado

76

gIIN

Inv  Precio

5%

/

Aendimiento

%

{7.%0!
5.55
14.8/
16.66
.62

50

02

Dividendos en Efective

Bon Aec. Acunulaco
10 /0
/0 2
/2 72

Indice de Inflacidn

5.8
2.9
/7.5
/8.2
2.8

Ganancia de

Canital

(%)

1%
/6

Rendimiento
Reat

(23, %)
(1 2.69)
[ 1.54)
1 0.18)

Dividerdos Fecha

Rendimiento

4]

& % ¥ o

*




1%
QDsA, S, A.
A Precios Jividenaoa en Efectivo ' Otr0s Denechos
Imnonte Fecha Satits  Dividendos  Fecha
7y 92
5 /00 /.50 7-5-76 — -— —_
77 i 4.75 5-77; 7-77 —_ 7095 % 577 777
7R X0 200 12-4-78 — 1¥ X 107924 12-9-78
70 253 3.00 7-5-79 — VX /74 7=5-79
& 190 4.0 24480 —_ X 54 2/-480

CHtento de ta Tasa de Kendimiento Real:

Aio  Yo. da ce. fnv  Preciv  Uiwvidendos en Efective  Genoncia de o Adendimientn
Pon Acc, Acumtado Canital

75 92

76 / 100 1.50 /.50 3 9.50
77 1.0795 i 475 6.62 27.82 bl
78 1.362 w 2.0 10.34 28040 X074
ry 2,15/ 253 3.00 16,9/ 962,32 479,23
& 2.6 /50 4.00 27243 07.51 49

Ao Rendimiento Indice de Inftacidn Rendimients

% Reat

76 10.32 ’ /5.8 { 5,48)

77 18.71 28.9 (10.49)

78 105,34 7.5 87.84

7 130,22 /8.2 . 12.02

& 94,55 2.8 64.75




*a

Aro

75
76
77

78
x
&

Precios

234
%2
2o
720
716
o

Cdteutn de Lo Tasa de rendiniento Real:

Ao

75
76

B3R

ﬁ’(), de sice.

1.09
1.09
/.0
2./18
6.54

Aro

76

&I JN

7
EL PALACIO GE HIERO, 5. A.
AN): AAS CMERC/IALES
Uividendos en Efectivo Otros enechos
Imponte Fecha Sotits  Lividendos — Fecha
35.00 11-5-76 — N X 1A 15-11-76
12,00 27677 — —-— —
15.00 5-6-78 - — _—
15.00 4-6-79 —_— XX 1A 4 6-7
15.00 0-5-% — X4 0-5-%
Inv  Precio  Dividendos en Efectivo  Gamancia de  Rencimiendo
Por., Acc.  Acumulado Canita’t
2% v
%2 6 6.5% 160.90 167 .44
. /] 12 19.62 180,20 199.82
20 45 5.97 550.08 58.05
716 /5 63.67 1326.88 13%95.55 -
40 /5 166.77 2709.00 2875.77
Rendlimierdo Indice de /nflacion Rendimiento
% Keot
7,55 5.8 55.75
42, 28.9 13.79
83,48 i7.5 65.98
147,09 18.2 0.8
245,79 2.8 215.99




138
GENERAL ELACTRIC DE X/, S. A.
R ELETRIQD - ELECTRONKA

Aro Precios Dividendos en Electivo Otros Denechos

" imponte Fecha Sntis Dividendos  Fecha
75 /15 -
76 143 $23.60 3-76; 6-76; — — —

. 8-7%6; 9-76

77 182 .80 77; 10-77 — —_ —
78 230 18.75 26478 — —_ —
” 27 7.00 2-79; 475 —_ _— —
80 220 —_— — — —_ —

Citado de ta Tasa de Kendiimierdn Real:

A%0  No. de Acc, Inv  Precio Dividendos en Efectivo  Ganancia de  Rendimiento
Pon Aecc, Acumutodo Canital

75 115
78 / - 143 23.60 23.60 22 5/.6
77 / 182 2.8 50.4% 67 117.4
78 / 20 18.75 69.75 2[5 284.15
79 / 2% 37.00 106.15 124 230.15
& / ;) — 108,15 105 211,15

Afio Kendimiento Indice de Inflacidn - Rendimientn

% Rent

76 .56 5.8 2.06

77 5/.0% 28.9 22.1%

78 8.%6 17.5 64.55

9 50.03 18.2 .8

& 36.72 X8 6.92




I8/}
1. E M., S. A
MO ELECTRIC) - ELECTRONICO
Ao Precios Dividendos en Efectivo ' Otrnos Denechos
Imponte Fecha Sptitsa  Dividendos  Fecha
75 7.5 ’
76 53 -— — — IV X /¥ 0-6-76
77 40 _— —_— — — —_
78 o/ — — — —_ —_
) 47 — —_— — — _—
So % — — — _— —
Ci’euto de ta Tasa de Renimients Renl:
Ao Vo, de /ice. Inv Precio  udividencoa en Ffectivo  Ganancio de  Rendimiento
Por Acc., Acumutac’o Canital
75 79.5 .
76 /.10 53 — — (2/.2) (2/,2)
77 /.10 40 — —_ (35.5) 735.5)
78 1.10 9/ — — 20.6 20.6
77 [./0 47 —_ -— (27.8) 127.8)
& /.10 X _— — 50,9} /50.9)
Afo Rendimiento Indice de /nftacidn Rendimiento
% Reat
76 126,66 58 —
7 (22,32) 28.9 _
78 _ 8.63 17.5 (8.87)
~ ( 8.74) /8.2 v —_
& (/12,80) 2.8 —

L




1o

IAUSTRIA DE_TELECOMINIGACIONES, S. A.
A ELETRIQD - ELETRWID)

Afio Precins Lividendss en Efectivo Otnos Denachas
Imponte Fecha Sptits  Dividendas  Fecha

75 & :

76 B 5.0 12476 —_— WX 267
77 254 7.5 5477 —_— X M 77
78 320 7.50 3/-3-78 — MX A4 5678
7 270 7.50 9479 —_ mx o 2.7-%9
E) — W X/A 7-7-30

25 . 7.50 144-80

Cilento de Lo Tasa de Rendimierdo Reat:

Ao Ho. de fec. Inv  Precio  Dividendos en Efective Gonawcia de  Rendimiento
' Por fcc. Acwmidodo Canital

75 & . : :

76 1.5 Il /] 5.00 5.75 123.00 128,75
77 R -, 7.50 16.55 .2 28.3
78 1.73 320 7.50 29.52 69.60 n9.12
» 2./6 k7] 7.50 .72 9.2 54.92
b4} 2.8/ 25

7.5 66.79 7%.95 878.53

Ao Rerclimiento Indice de Inflacion Rendiniento

% Anat

76 153,27 5.8 177
A X - X 148.66
78 198,06 7.5 180.56
4 2.7 8.2 143.97
r) 9.17 2.8 N, X




Pua;.ao

&5
90
a0
/e
190
19

144
[MUSTRIA MC[OMAL ELECTRONIQA, 5. A.
B0: ELETRIQ) - ELECTRON/CO
‘ Dividendos en Efectivo . Otros Dernenchos
Impoxie . Fecha Sotits Dividerdas Fecha

%.00 20-11-77 - — _

4.00 1078 e —_— [
12,00 7 — —_ —_—
10.00 12- 58 — X 104 2580

Cltcidto de La Tasa de Rendimiento Rect:

Ao Ko de Ace,

75
76
77
78

»
&

R N

EERER

Inv  Precio

8 .
90
90
/12
130
147

5.5

8.2
15.69
B2
.52

Dividendos en. Efectivo
Por Acc. Acumelads

9.00 . 9.0
te 13.00
12.00 .00
10.00 ¥%.00
Indice de Inflacidn
/5.8
289
7.5
8.2
2.8

" Ganoncia de - Rendimiento

"Capital

5.00 5.00
5.0 - /5.00
-27.00 .00
105.00 /30,00
76.70 112.70

Rendimiento
Reat

(9.9}
{20.66).
f1.8)
20.04
r3.28)




Afe

75
75
77
78

77
80

Precios

70.00
100.00
2/13.00
374.00
180.00

188.50

1ADUSTRIAS LUISHIN, 5. A. DEC. V.

ARD: WINERIS

Dividendos en Efectivo

Imonte

37.50

—

12.50

22,

4.2

142

Lividendos  Fecha

) Otros Jeneciss

Fecha Sntits

22.6-76 —_ —_

—_— L — VXA
2-5-78 — 18 X ioA
2-5-7 XX 14 1HX oA

%-5-80 — 18 X 54

Cdtcuto de ta Tosa de Rendimiento Real:

Afo

No, de Acc,

1.5

/.65
10.07
/2.08

FIAIIA

/nv  Precio

0
100,00
©213.00
94.00
180.00
188,50

Rendimiento

%

53.57
183.57
28.63
711.52
716.42

Divicendos en Efectivo
Pon rec, Acumelado

7.50 7.50
—_ 7.50
12.50 28./25
2.0 — 29.665
4,20 300.%0/

Indice de Inflacidn

/5.8
28.9
7.5
18.2
2.8

Ganarcia -de
Canital

.00
244.50
580./0

1742.60
2207.08

Rerdimiont
Reat

7.77
154.67
272.13
693,32
636.62

Rend imiendo

37.50
257.00
608.23

1992.27
2507 .48




’

1NOUSTRIAS MCOBRE, 5. A.

RAND - FABRICACION DE PRODIKTOS METALURGICOS

450 Precios Dividendos en Efectivo

Imronte Fecha
75 125
76 /130 5/2.00 2.76; 5-76;
876+ 11-76
77 84 — —
78 280 —_— —_—
7 05 12.00 2-79; 579,
8-729; 11-79
& 357 12.00 6-2-8

Citenlo de ta Tasa ce Rendimiento ieal:

Aio . No. de Acc,  Inv  Precio  Dividendos en E,’;;c&va Ganancia de &

143

Otwe Derechos

Sntits  Dividendos

X1 —
— X IA
— WX 84
—_— N X 54

Por Ace. Acumulado Canitat

75 125

76 / /30 12.00 12.00 5.00

77 2 &% —_— 12,00 43.00

78 2,20 280 — 12,00 ni.00

77 2,48 305 12.00 41,76 756.%0

8 2.98 357 12.00 77.52 1063,86
Ao Rendiméento Indice de /nflacidn Rendimiento

% Reat

76 13.60 5.8 (2,20)
77 22,00 289 16,90)
78 134,13 17.5 116.63
n 159.63 18.2 141.43
& 182,62 2.8 152,82

denc imi ento

Fecha

4-8-77
15-6-78
28-2.79

6.2-80

17.00
55.00
503,00
78.16
114,38




D
(]

I IIARA

Precics

217
%50
463
582
1500
2060 .

IADUSTRIAS PEROLES, S.A. BE C.V.

1%

AMD: W/ NERLS

Dividendos en Efectivo
Fecha

Imponte

5/2.00
12,00
15.00
15.00
25.00

14-6-76
%577
15-5-78
257

5-6-80

Citeuto de Lo Tasa de Rendimiento Real:

ARo

75
76
77
78

)
&

No. de Acc.

FY AR

~

s A 5 oM bt SR 58 e e

/v Precio  Dividendos en Electivo

217
%63

/1500

Rendimient
%

66.82
62.2/
62.05
192,43
356.94

Otxos Derechos

Sptits  Dividendos Fecha

Por Acc, Acumulac
12.00 12,00
12.00 24.00
15.00 9.00
/5.00 57.%0
25.00 1C3.05

Indice de Inflacidn
15.8
8-9
175
18,2
2.8

2K X 94 28-5-79
wx 16-6-8

m
—
— — —
——
—

Ganancie de  Rendimiento

133 145
246 270
%5 %
1613 1670.30
760.%0 372,85
RendIni
Reat
5/.02
3.3
44.55
17423

- 32744
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IADUSTRIAS RES/STOL, S. A.
MO QUIBICAS Y PETROQUINCAS
Ao Precios Dividendos en Efectivo : Otrnos Denechos
Imnoxte Fecha Sntits  Dividendos Fecha

75 & )

76 25 52.00 17-5-76 —_ KX 275276

77 5/ /12,00 9-5-77 WXIA INXSA 2577

78 63 2,40 2.5.78 —_— XS 2578
) 8 2.0 7-5-79 —_ WX5A  75-P

& 118 2.%0 6-5-80 —_— VX5 6580

Cdteuto de ta Tara_de Rendimiento Real:

Aro /V:."de Acc. Inv  Precio  Dividendos en Efectivo Ganoncia de  Rendimiento

Por Acc, Acumutado Canital
75 &£
76 1.16 %5 12.00 /13.92 207.40 32.2
77 6.03 5/ /2,00 .28 25,59 34181
78 7.2% 63 2.%0 103,65 ' 373.87 477.52
el 8.683 & 2,40 124,48 647.37 771.85
&  jos 118 2,40 149,48 1147.5 1297.04

Aro Renclimiento Indice de Inflacion Rendimiento

% Reat
7% #1.85 /5.8 376.05
77 190.12 3.9 161.22
8 194,01 A 176.61
» 2%5.32 18.2 air.i2
&

36.35 o 2.8 286.55

. e



Ao

75
76
77
78

7
&

1%
XN DEERE, 5. A.
RN : MQUINARIA Y EQUIPO DE TRANSPORTE
Precios Dividendos en Efectivo Otras Dexechas
I mponte Fecha Sptits  Dividendos  Fecha

75.00

76.00 8/0.00 576 10-76 —_ —_ —_

75-50 — e—" — — —
235.00 10.00 18-9-78 —— — —
230,00 10.00 15-3-79 — XM 257
175.00 10,00 2-6-%0 —_— — —

Cétculo de ta Tasa de lendimiento Real:

Aro

75
76

do. de ice Inv  Precio  Dividendas en Efective  Ganancia de  Rerddinmiento

Por Acc. Acumuladlo Canital

75 . ;
/ 7.0  10.00 10.00 1.0 14.00 ;
/ 75.50 — 10.00 0.5 10.50 '
/ 255.00 10.00 2,00 160.00 180.00
1.75 2000 0.0 7,50 27.50 5,00 |
1.75 175.00  10.00 55.00 2.2 296,25 |
Mio  Rendimiento  Indice de Inftacidn . = Rendiniento §
% Reat _ f
7% 14,67 15.8 (143
77 7.00 2.9 (21.9)
78  80.00 17.5 62.50
) 12067 8.2 103,47
& %.33 2.8 %6.53




1%

LADRILLERA HONTERREY, 5. 4.
A0 BMTERIAL PARA (A GONSTRUCCION

Afio Precios Dividendos en Efectivo ) Otros Derechos
Importe Fecha Sntits  Dividerdos  Fecha

75 125 )

76 147 512,00 5-76; 10-76 — WNXH 2-5-76

77 1% —~— -— _— —_— —

78 275 14,00 5.78; 10-78 —_— XA 12-5-78
e 397 15.00 5-7; 10-79 —_— — —

& 258 16.00 580; 10-80 — —_— —

Cdtcuto de La Tasa de Rendimiento Real:

Ao fo. Z Acc. Inv  Precio Dividendos en Efectivo  Gaonancia de  Rendimiento
Pon Acc. Acumulado Capital

75 125 . _
7 /.38 17 12,00 16.56 7.8 9442
77 /.38 1% — - 16.56 55.88 72.%
78 2.07 25 1400 .54 Wy 25 9.7
» 2.07 »7 o0 74.52 696.79 77131
& 2.07 258 16.00 107.64 409,06 5/6.70

Ao Rendimiento Indice de /};,aaa'én Rendimiento

% Reat

76 75.53 /5.8 .73

77 28.97 28.9 0.07

78 130.6/ 17.5 1311

3 154,26 18.2 . 136,06

& 82.67 2.8 52.87

k




-y e 5
148
NETALVER. S. A.
R ER2CACION Y REPARACION DE PRODIXTOS METALURG 1COS
A% Pincios bividendos en Efectivo Otros Derechos
Innarte Fech~ Sotits  Dividendas  Fecha
7 38.50
76 45.50 35,00 6-76: 10-76 —_ — —
7 2700 — — —_ _— —
78 78.00 — —— — /¥ X 2% 24 5-78
m 125.00 10,0 2-5-76 — WX H 2.5.70
i 55.00 - — — — XX 1920

CAteuto ce ta Tare de doniniendn ient:

2~

At

75

76
77

78

an

Ao, de ice.  Inv  Precio  Livicemdos er fleciive  Gaonancin de  Aencimiento
Por sicc. Seun! aco Canital
38.50 .

/ 46,50 5,00 5. 8.0 /3.0
/ 37.00 —_ 5.00 (/.50) 3.50
/.5 78.00 — 5.0 78.50 83.50
2 125,00 10.00 25.00 /1.5 2%.50
2.5 55.00 — 25.00 922.00 124,00

Afo Renciind crido Incice de Jafiacion . Rendimiento

% Real

7% 3277 - 15.8 17.97

77 4.55 2.9 (26,351

78 72.2. /7.5 54,9

~ /53.57 /8.2 . 13%5.%7

- 64,42 2.8 #.62




do > ——
/49
JGQUEX, 5. 4,
RO QUINAS Y PETROUINICAS
Ao Precios Dividendos en Electivo Mtnos Lerechns
Impoxte Fecha Sptits  Dividendos  Fecha
75 120,50 .
% 3.0 $12.00 476; 6-76; — 155 /08 10-5-7
9-76; 12-76
7 /36,50 12,00 &77: 6-77; —_ FUX G 28T
9-77; 12-77
7 17500 12,00 4«78 6-78; —_ — —
9-78; 12-78
79 270.00 12.00 4-79; 6-79; - -— -—
9-79; 12-77
& U5.00 7.50 2-5-8& — Ay A 2058
C8tcuto de 2o Tasa de Rendimierito Real:
Ao No. de Ace. Inv  Precio  Dividendos en Efectivo  Genarcia de . lendimieri
' Por Acc. Actmutado Capizat

7

7 /.10

77 1.2/

78 1.2l

79 /.21

& 1.45
Afo
76
7 .
78
N
&

120.5
122,00
136.50
175.00
270.C0
2500

Renclimiento
i
4.9
20.03
.92
54.55
67.03

12.00
12.00
12.00
£2.00

7.50

/3.20
27.72
42,24
.76
€7.63

X.80
44,66
9/.25
x6.20
236,25

Indice de Inflacidn  Rendimiento

/5.8
28.9
17.5
18.2
2.8

Real

25.69

1.13
19.42
*.25
.23

.00
72.78
/33.9
262,96

403.88




.y

150
PUERTO DE LIVERPOOL, S, A,
D AAS COMRCIALES
Ao Precios Dividendos en Electivo O#ras i« rechos
Imoonie Fecha Sntits  Dividendns  Fecha
7 185 )
7 315 " %6.00 20-12-76 _— —_— —
77 28 6.00 26-12-77 L e— 2K X 54 17-1-77
78 264 6.00 19-12-78 —_ 208 X 74 19-12-78
77 102,50 1.00 O-12-7 — 2N X iA 10</2-29
&0 98 1.00 2-j2-8¢ —_ 75 X oA 22-12-80

Ateuto de La Tasa de Rendimiento real:

A0 No. de dcc.  Inv  Precio  Livicdendos en Efectivo  Ganoncia de Rendimiento

Pon ficc. Acumulodae Canitat

75 1835
76 / 5 6.00 6.00 /130.00 136.00
77 1.% T 258 6.00 14.%0 176.20 190.60
78 5.4 264 6.00 ».& 1240.60 1287.%0
79 /6.2 102,50 l.00 63.00 1475.%0 1538.50
& 20.74 a8 1.00 &7 1847.52 13/.30

Afo Kendlimiento Indice de Infiacidn Rendimienio

' % : Reat

76 73.51 15.8 52.71

77 51.51 2.9 22,6/

78 23/.9%6 17.5 214.%

Va2 207.90 18.2 18,70

& 208,78 29.8 178.98




i5/
SEIRDS (A CLNEJ(/AL, S. A,
R0 [ASTITUCIQNES DE SEGUROS
Afo Precios Dividendos en Efectivo ’ Otros Denechas
Imnonte Fecha Sntits  Dividendos Facha
77 60
7% 68 36.00 376 7-76; — —_ —_
9-76; 12-76
7 70 6.00 4-77; 7-77; —_ — -_—
9-77; 12-77
78 68 6,00 »78; 6= 78; — —_ —
6-78; 1278
ke 2 2.00 5-7-79 — IN X 54 5.7-79
28 X 14 2-8-73

& 10% 2,00 26-5-8% — X5 26.5.8

Cdleuto de la Tasa de Rerdimiento veal:

Afo No. de Aice. Inv  Precio  Lividendos en flectivo  Ganoncia de  Remiimiento
Pon Acc. Acumulado Canital

75 60
76 / 68 6.00 6.00 8.00 14.00
77 / 70 6.00 12,00 10.00 22.00
78 / 68 6.00 18.00 3.00 24,00
7 4.8 90 200 2.40 372.00 w0440
& 4,86 164 2.00 42,09 .18 T 4

Ao Rendimiento Indice de Inftocidn Rend.imi ents

% Reat

7% 23.33 15.8 ‘ 7.53

77 18.33 28.9° 10.57)

78 13.23 7.5 { 4.47)

n 134.80 A 8.2 116.6

&

163.79 . 2.8 133.99




152
SPICER, 5. A,
RUO: MIINRIA Y EdIR0
Ao Precios Dividendos en Efectivo Otras Denechos
Imonte Fecha Splita  Lividendos  Fecha

7 .50

76 8.0 - .00 19-4-76 -— X6 19-4-76
7 65.50 3.00 - 29477 —_— I¥ X 4 X-4-77
7z 135.00 3.00 2-5-78 — INX¥ 2-5-78
7 154,50 3.00 2-5-7 —_ XX 2-5-79
& 170.00 3.00 2-5-80 — ¥ XA 2-5-80

Giélculo de La Tasa de_rendimiento Real:

Ao Mo, deAcc, Inv  Precio Lividendos en £fective  Ganoncia de  Rendimienio
Pon Acc. Acumutado Canital ’

75 3.50
7 1.16 800 300 4.03 6.9 .52
77 1.45 T 65.50  3.00 8.38 5.47 63.85
78 1.8 /5.0  3.00 3.8/ 20485 2/8.66
N 2.% 154.00 3.00 2.5 J08.5% 329.13
80 2.7 170.00  3.00 28.72 %l #9.92

Ao Rendimiento Indice de Inflacidn Rendimiento

% . : Reat

% 51.94 158 B.14

77 &.82 2.9 - 51.92

78 18.52 7.5 167.02

» 2831 8.2 190.11

& 227.80 2.8 198.00




/53
TELEFONOS DE HEX/@D, S. A.
RAD . COMINICAC/ONES
Aro Precios Dividendos en Efectivo ) Otnos Derechos
Imponte Fecha Satits Dividendos Fecha
75 1.0 :
76 84,30 $14,11765 3-76; 6-76; — —_— —_
9-76; 12-76
7 5800 14,12 377; 6=77; —_— XA 9-3-77
, 9-77; 12-77
78 75.00 14.11765 3.78; 6-78; —_— —_— —_
9-78; 12-78
I 40.50 14,634 379; 6-79; —_ _ —_
9-79; 12-P
& 60,00 12,00 3-80; 6-8; —_— ¥ X WA 3/-3-80
e 9-80; 12-80

(dtculo de La Tosa de Rendimiento Real:

Ao do, de Ace, /v Pm Dividendos en Efective  Garnancia de  Rendimiento
Pon Acc. Acumulado Capital

75 "
7 / 84.50  14.11765 14,1765 (26,50} (12.38)
77 /.2 58.00 [14.42 3/.06 14/ .50} 110.34)
78 1.2 .00 1411765 48.00 116.20) .80
» 1.2 0.5 14.6% 65.56 162.40) 2./6
& 1.23 - 60,00 12,00 80.32 (%7.20) 4.2

Ao Rendimiento Indice de Inftacidn  Rendimiento

% Reat

3 (11.15) /5.8 —

77 ( 4.65) 2.9 ¢ -

78 9.54 /7.5 (7.96)

~ 0.7/ /8.2 (7.9)

&

7.76 2.8 122,04)




KA J
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TRARSI/SIONES Y gy/ms MEANKDS, S. A.
AUD: MUIMRIA Y BYIPO DE TRMISPORTE
Ao Precios Dividendos en Efectivo Otros Denechas
Importe Fechn Sptits Dividendas Fecha
75 94.00
77 85.00 — —— L — — —
78 13%.50 — — 6K X IA — 12-9-78
N 80.00 —_— -— wxa 1-6-7
& 55.00 2.50 3-5-80 — XA 0-5-%

Cilmbdcbfmdtwmu:

Aio fo, de Acc. Inv Precio  Dividendos en Efectivo  Ganoncia de  Rendimiento
- Pan Acc, Acumalado Capital

75 94 |

7% 2.0 - — 8.00 8.00
77 / . X — — (9.00 19.00)
7 7 %50  — — T 47.50 47.50
7 10.5 .0 «— —_ 746 .00 746..00
& % 5.0 2.5 » 67%6.00 711.00

Ao Renclimiento Indice de Inflacidn Rendimiento

% * " Reat
7 8.57 5.8 7.9}
” (40” , 3.9 —
7 16.8 17.5 (0.66)
R 198.%0 18.2 180.20
&

/51.27 : 0.8 121.4%7




) 75
76

77

78

”
&

Precios

4.5
39.00

65.00

2/5.00
192.00
/18.00

155

74805 DE ACERD BE MEXIQD, 5. A.

. PO SIDERIRGIA
Dividendos en Efectivo ) Otros Denechos
Imponite Fecha Sptits Dividendos Fecha
53.50 5-76; 6-76; — — —
9-76; 12-76
4.50 5-77; 6-77; _ — _
’ 9-77; 1277
4.50 3U-~7-78 — -— —_—
4.50 [6-79 —_— XM 1-9-7

—_ — — IRXu 1980

Céteulo de Lo Tasa de Rendimiento Real:

Ao No. de Acc.
75
76 /
7 /
78 /
~ 4
& 5
Ao
. 7%
7
- 78
N
& .

Inv Paec.éa.DivaE,fecﬁvo Ganancia de ' Rendimiento
Pox Ace. Acumlado Capitat

4.5 | :
L X 2.50 13.50) 0
6 4% 8.00 22,50 2.50
a5 450 12.50 172.50 185.00
92 450 .50 768.00 78.50
18 — .50 9/0.00 940.50

Rerdimiento Indice de Inflacién Rendimiento

% Real
0 i 15.8 (15,8}
.88 2.9 6.98
15.09 17.5 ) 127.5%
%69.70 18,2 , ¥51.50

2,58 2.8 42,78
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ACCIONES

Cdtento du tc Tasa de Rendinierto Promio y de ta Tane de Rendimiento Real. Promedio

noR ciio:
OR g,

1976

Tasa de Rendimiento de cada enmeaa:
(21.25) 4 (16.40) 4 $.30 4 (2000) 4+ /1.0 + 200 + 8.23 '+ 27./8
+ 2.2 4+ (5.000 + 1747 + (27.47) + 1062 + R.A3 + (7.40) +
1052 + 715 4+ W8 + (2666} + 159,27 + 66.82 + HI.E + 75.57
= 7351 4 23,33 4 5194 a4 (1105} 4= 0.00 4+ YA 4+ (17.85) 4
1667 + 5.8 -+ 13.60 + 5357 + 851 + W77 + 676/ + 8.47 +
0.00 + 14.67 = 1,288

I 1,288 / W0 = 32.225%
Tasa de Rendiniento Promedio Indice de Inflacidn Tasa de Rendimiento Real
: ’ Promedio
2.2215 % L 15.8 % 16,4215 %
29277

Tasa de Rendimierto de cada emnesa:

AIBSQ). 4 6315 + U6.50 + (1.69) + 26.52 4 11.00 + B.3 + 1.7/
BB+ (BB o+ 18I 4 RN+ 506 4 766 4 5.5 & 1.7
+ 1269 + 5106 4 (22.2) 4+ I77.5% 4 62.21 + 19042 + 28.97 +
5150 4 18.33 4+ 80.82 4 (4.65) + B.88 4+ D.03 + 1/1.60 + 9.58
o+ 824 4 22,00 + 18357 + (4.78) + 455 4 1067 + W.2A 4
050 + 7.00 = 1,475

1,412,015 7/ 0 = 3.4267 %
Tasa de Rerclimiento Promedio Indice de Inflacidn ' Tasa de Rendimiento Real
: Promedio

35.4287 % ' 28,9 % 6.5287 %
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1978

Tasa de Rendimients de coda emowesa:
6478 + 68.94 4+ 7888 4. 84.88 + 8.2 -+~ B0 + 10312 + 7/.85
+ 118.99 + 1333 + [0 + 60.61 4 25378 + 11.92 & 148 =
VIQSJ’I + B 4 RX + 8.63 + RO + 62.05 v [94.41 + [30.61
- B+ 1.3 152 £ U5 £ SEL 4 B2 4 3.6 4
B.61 + 1569 » 13443 4 2963 o+ 16,8 4 7229 v 8B.49 » 50.69
+ 288.67 4 80.00 = 3,72%.7%

37475 1 40 = IS

Tasa de Renclimiento Promedio . Indice de Inflacidn dez’/gerd.auadpﬁeal

93,1185 % 7.5% . 75.6185 %

97

Tasa de Rendimienio de cada emonesa:
188 + BT 4 5T o+ 5L + B o AT A 2900 4 7382
o IBSh 4 A6 4+ 1675 4 6122 4 519 + 7. < 1666 o
10.22 + 18.09 + 50.03 + (8.74) + 16207 £ 19243 4 25.3 +
15,26 + 207.90 +~ 1380 4 8.3 o+ 0.7/ + 49.70 + 5455 + 0./2
S A2 -+ B2 4 6] 4 N5 4 K80 4 [53.57 + THOB
43.60 £ 095 + 12167 = 5,55.82 )

5,55.82 1 40 = 19045 %

Tasa de Rendimiento Promedio Indice de Inltacién Tasa de Rendinients Real
. Promedio

133.1%5 % 18.2% : 120.9455 %




r 3
L

158

165

Tasa de Rendimiento de cada ewowesa:
G011 + .81 + 69.21 < W.A3 + B.06 + 140 + 2705 ~ 67.%
o 5.3 4 23,73 4 386 + U6k 4 11550 4 (8.16) 4 29.62
9%.55 + HM5.79 -~ ¥.72 + (12.80) 4 X017 + 3569 + 6.5 —
B2.67 + 8.8 4 16T + 2180 + .76 + W58 4 67.03 + 892
- .75 o+ X.52 4 182.62 + 6.2 4+ I51.27 4~ 6442 4 /372 =
51.87 + 7.6 + 7.3 = 54182 '

547182 / W0 = 1%6.758 %

Tasa de Rendimiento Promedio Indice de Inflacion Tasa de Rendimiento Real
’ Promed.io

136.7958 % 26.8% : 106.9958 %
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