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Prologo

La economia real v la economia financiera estdn totalmente vinculadas. La
importancia de los mercados financieros en la actividad productiva y el crecimiento
econdmico es un hecho incuestionable. La inversidn depende del financiamiento,
a obtenerse no s6lo en los bancos sino en otras fuentes, como la colocacidon de ac-
ciones en la bolsa, la emisidn de titulos de dewda e incluso en los mercados de
derivados.

Hacer llegar los recursos monetarios a las empresas es tarea fundamental de las
instituciones financieras; recibirlos v emplearlos adecuadamente recae en los
solicitantes de todo tipo de financiamiento. Pero este proceso planteado de manera
tan simple en realidad implica una larga v ardua lista de actividades v procedimientos
que implican a muchos agentes econdmicos —ademis de los directamente
involucrados— como lo son: directives de casas de bolsa, asesores financieros,
personal de la bolsa, entre otros. Sin duda, cuanto mejor preparados estén para
realizar su trabajo con eficiencia, el producto final también serd mejor.

La inversidn implica, asimismo, todo un conjunto de decisiones que involucran
no siko al agente econdmico que tiene excedentes de recursos monetarios y a la
empresa financiera que los recibe, sino también a otros actores, desde la entidad
que protege a los usuarios de servicios financieros, hasta la Secretaria de Hacienda
y Crédito Pdblico. Mo cabe duda, cualquiera que desee tener éxito en las inversiones
debe poseer el mayor conocimiento posible sobre los instrumentos ¥ mercados
financieras. Los bancos son una de las opciones, pero existen otras: la bolsa es, sin
duda, una de las mejores alternativas para tener acceso a un mercado organizado,
que brinda seguridad v ofrece atractivos rendimientos.

La escaser del crédito en épocas bien conocidas —como el periodo 1982- 1989,
o la que estamos viviendo desde 1995— ha mostrado la importancia que tienen
otras fuentes de financiamiento en la estabilidad y el crecimiento econdmicos.
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Son muchaos los que conocen el importante papel que jugaron las casas de bolsa en
materia de inversidn y financiamiento en el periodo posterior a la nacionalizaciin
bancaria. Sin la emisidn v colocacitn de acciones en el mercado de valores la crisis
econdmica habria seguramente alcanzado mayores dimensiones. A pesar de ello,
en la mente de muchos estd maés presente el recuerdo del crack bursdtil de 1987 v
las historias de immepularidades y pérdidas de capital sufridas por algunos inver-
siomistas.

El mercado aprende del pasado corrigiendo sus errores v mejorando sus
estructuras a través de los aciertos. Después de 1995, debido principalmente a la
enuarme cartera vencida —entre otros elementos—, las instituciones bancarias
tomaron la decisidn histdrica de suspender temporalmente los créditos, hecho sin
duda importante dado que, en s mismos, los bancos dependen de ello. ;Cdmo
lograron obtener beneficios econdmicos y cumplir con el pago a sus clientes sin
ofrecer créditos? Lo hicieron mediante sus actividades en los mercados no bancarics,
principalmente en el mercado de deuda v capitales, ambos organizados en la Bolsa
Mexicana de Valores.

La economia de México v el mundo se ha transformado. Los hechos que
relatamos hicieron necesaria la aparicion de nuevas figuras financieras, como las
Sociedades Financieras de Objeto Limitado, las Administradoras de Fondos para
el Retiro, las Sociedades de Inversidn Especializadas en Fondos para el Betiro, las
distribuidoras de fondos de inversidn, las Sociedades de Informacidn Crediticia
{ Burd de Cradito), v la Comisidn Nacional para la Proteccidn y Defensa del Usuario
de Servicios Financieros (Condusef], entre otras.

La bolsa mexicana v los mercados financieros en general también han cambiado.
Ahora hay titulos de deuda gubermmamental de més largo plam, indizados a la
inflaciin ¥y con pago trimestral, como los Bonos de Desarrollo emitidos por el
gobiermo federal (BONOS, BONDEST, BOMDES1E2 Udibonos). Ahora hay mis
opciones no silo para empresas, como lo son el papel comercial ¥ el pagaré, sino
también para estados y municipios, principalmente a través de los Certificados
Bur=idtiles. Esto permite a oferentes y demandantes de financiamiento e inversidn
ampliar sus opciones mediante los mercados financieros.

La internacionalizacidn también implicd un proceso de adaptacidn; asi, el
mercado Global BMY de la bolsa puede operar en el Mercado Intemacional,
ofreciendo la opcidn, en primera instancia, de invertir en las acciones del Indice
Diow Jones de Mueva York, vy en breve en otros instrumentos de capital y de deuda
reconocidos de otros paises. Los bonos soberanos de México en el exterior tienen
amplia aceptacidon y cada vez son mas los inversionistas nacionales y extranjeros

que operan desde México.
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El pequenio inversionista también se ha beneficiado de estos cambios. Hoy hay
mids de 300 fondos de inversidn como una alternativa viable vy mejores condiciones
financieras gque los pagarés bancarios. Muchos de estos fondos solicitan menaos de
1,000 pesos para invertir en ellos y una gran mayoria solicita de 10,000 a 100,000
pesos. Esta competencia ha llevado a entidades bancarias a modificar sus ofertas de
mversidn. Algunas han disefiado ya productos que garantizan su rendimiento a
partir del comportamiento de la bolsa o de los Certificados de la Tesoreria de la
Federacion (Cetes).

Hoy resulta muy sencillo participar en bolsa con montos pequenos. Hay
opciones en las cuales, con 10,000 o 25 000 pesos, més un pequersn porcentaje en
comisiones, agquellos que lo deseen pueden comprar v vender acciones directamente.
De hecho, pueden hacerlo incluso a través de Internet.

Pero para que el mercado continde avanmando, mejorando vy esté cada ver mds
al alcance de todos, necesitamos estar preparados para ello. Conocer la relacidn
entre la economia v las finanzas, las variables que mas afectan a la economia, como
som la inflacidn, las tasas de interés e incluso el desempleo. Resulta fumdamental
para poder anticipamos al comportamiento de los mercados v asi lograr tomar
mejores decisiones de inversidn ¥ financiamiento.

La realidad econdimica vy financiera poco sentido tendria si o aprendemos
oudles son las funciones ¥ objetivos de las instituciones financieras que conforman
la arquitectura financiera en México v su marco legal. Con ello, emisores o
inversionistas tendrdn la certera de hacia gqué entidad deberdn dirigirse para
solucionar casos concretos o solicitar informacitn especifica.

Hay muchas opciones para invertir en titulos de deuda. Los emisores guber-
namentales, privados o bancarios, ponen en el mercado instrumentos fimancieros
para financiar su actividad. Estos mismos a su vez representan alternativas para los
inversionistas. Su estudio requiere no sélo conocer su proceso de colocacidn, sino
también las distintas posibilidades de rendimiento, sus ciloulos financieros, su
regulacidn, en fin, todas las caracreristicas especificas de cada uno. Sin duda este
solo tema da motivo para escribir un libro.

La frase el mundo de las acciones” muestra por = sola que el conocimiento
que se debe v puede adquirir es extenso. Muchas son las horas necesarias para
poder aprender su funcionamiento y todo lo relacionado con este instrumentao
financiero, muy utilimado por empresas —algunas de ellas comerciales pero otras
vinouladas con la cultura—, como lo hizo recientemente en su colocacion de
acciones la empresa "Centro Histdrico de la Ciudad de México, 5. A7

La gente teme a lo desconocido. Este ha sido uno de los grandes problemas de
los productos derivados, pocos los conocen, menos ain los comprenden y por ello
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mismo no pueden o o quieren participar en los beneficios que pueden obtener.
Los futuros financieros como las opciones son fundamentalmente instrumentos de
cobertura de riesgo para que los productores ¥ consumidores fijen un precio ante
fuertes cambics o expectativas negativas esperadas sobre la evolucidn de los propios
precios. Las opciones representan una especie de seguro que permite conocer de
marera anticipada cudnto serd lo maximo que pueden perder. Lo reconocemos, mao
es facil aprender todo bo que existe en materia de derivados, pero es ficil hacerlo si
ponemos algo de dedicacitn y sabiendo que, una vez dominado, las recompensas
pueden ser amplias.

Invertir es mds sencillo si aprendemos, manejamos ¥ utilizamos a nuestro favor
las distintas teorias, téonicas v métodos de andlisis bursatil. El lenguaje de algunos
de ellos resulta incomprensible a los oidos de quienes no estdan involucrados en el
temna. Frases como “5e romppid la resistencia”, “Estd en la linea de tendencia” o "Se
ubica por arriba del soporte™ son muy comunes en el andlisis téonico, el cual no es
ms que la aplicacidn de la estadistica y ciertas teorias que han estudiado histdé-
ricamente el comportamiento de las acciones. Perono es la dnica técnica a utilizar,
estd el andlisis fundamental que puede emplear el andlisis de razones financieras,
analisis de miltiplos, andlisis sectorial o el andlisis global. Asimismo, el andlisis de
riesgo, con el que podemos caloular el rendimiento y riesgo esperados de un
portafolio, asi como las betas que miden el riesgo que se puede diversificar.

Mo cabe duda de que estudiar ¥ aprender no es fiacil, implica esfuerzo y tiempo.
Pero aquellcs que lo hacen tendrin mayores oportunidades de éxito, tanto en su
vida personal como en las inversiones que realicen. Contar con un libro de texto
que avude a lograr tal objetivo resulta fundamental.

Esta es la virtud del material que usted tiene en sus manos, donde el autor ha
buscado explicar de manera sencilla y con lenguaje accesible a todos los niveles de
preparacidn académica —desde el lego hasta el especialista— no sélo un concepto
o un mercado, sino la mayoria de ellos. En realidad, las referencias que acabamos
de realizar corresponden a cada uno de los capitulos que incluye el libro gue nos
ocupa: Curse prichco para invettr con éxite en bolsa v omos mercados fmancietos.

El esfuerzo que ha puesto Manuel en ofrecer al lector la oportunidad de tener
un libro de texto que le posibilite el aprendizaje sobre los mercados ¥ activos
financieros es digno de hacer notar. Su experiencia como asesor financiero interna-
cional, asi como su trayectoria en la consultoria v la docencia, convirtieron Lo
dificil en algo facil para el lector. Sus explicaciones no salo se centran en la teoria,

sino también en la prictica, al poner a disposicidn del lector una gran cantidad de
gjercicios resueltos, graficas, cuadros ¥ fipurss que avudarin a que el funcionamiento
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¥ la mecanica operativa de los mercados e instrumentos financierns operados en
Meéxico v en algunos otros paises resulten més claros v simples.

Es la primera ver que aquel que esté interesado en aprender sobre finanzas
bursitiles contard con un material dedicado en el cual apoyarse. Los estudiantes,
académicos, directivos o analistas financieros podrin tener en sus manos, en un
solo libro, la explicacidn de practicamente cualquier tépico fimanciero relevante.
Estoy convencido de que esta obra se convertird ripidamente en un libro de texto
base y complementario en cualquier programa educativo, un objetivo que su autor
se fij & v que con seguridad se cumplira.

En lo personal es un gusto ¥ me proporciona gran satisfaccidn participar en este
proyecto que se ha vuelto una realidad, yva que estoy seguro de que el gran esfuerzo
¥ &l trabajo que ha dedicado su autor a la elaboracicn y presentacicn al padblico de
este libro constituyen un paso miéds de los muchos gque ha dado vy que dard en el fu-
turc. Con la publicacion de este libro resulta claro que impulsar ¥ fomentar el
desarrollo de la cultura financiera en México v en el mundo es fundamental v
redundard con creces en beneficios para nuestro pais.

Presidente
Baolsa Mevicana de Valores
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Introduccion

Los mercados financieros mundiales se han transformado v evolucionado vertigi-
nisamente durante el dltimo cuarto del siglo xx. Los avances tecnoldgicos han
permitido que la informacidn fluya con mayor rapidez y se encuentre hoy disponible
para los usuarics de la misma, incluso en tiempo real. Con las actuales plataformas
electrdnicas y la internet los inversionistas tienen mayor facilidad para aprovechar
las ventajas de un mercado financiero moderno ¥, por supuesto, potenciar las
expectativas de rendimiento de las distintas alternativas de ahorro e inversidn que
offecen las instituciones financieras. Las innovaciones financieras que alteraron
los esquemas de la banca comercial tradicional v revolucionaron los mercados
financieros en donde hoy se negocian ¥ comercian los productos derivados. En
resumen, el mundo de las finanzas en México v el mundo ha cambiado. ;Esta usted
preparado para afrontarlo?

El lector de este libro puede ser una persona cuya actividad econdmica se
desarrolle en un campo de accidn diferente del financiero. Un ama de casa, un
obrero, un profesiondsta { ingeniero, médico, dentista, abogado o cualquier otro del
drea humanista o matemdtica), todos ellos en principio podran no estar interesados
en aprender finanzas. Tal desinterés los orilla, en la mayoria de los casos, a depositar
su dinero en los bancos que pagan menores tasas de interés y abrir cuentas de che-
ques que les cobran comisiones y les pagan intereses muy bajos o incluso pueden
no pagarles un céntimo. En fin, su desconocimiento del funcionamiento de los
mercados financiercs ¥ de los aspectos bdsicos de 1as finanzas no los convierte en
malos inversionistas, sencillamente les impide obtener los rendimientos adecuados
para su perfil como inversionistas. Algunos tienen més dinero que otros; indepen-
dientemente de ello, los mercados financieros ofrecen una o més alternativas para
cada uno en particular. jLe molestaria ganar mss dinero al conocer las mercados fi-
nancieros’
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Chro tipo de lector puede estar familiarizado o simplemente mostrar interés en
el funcionamiento de la actividad bursdtil. Los estudiantes, profesores o investiga-
dores en el drea social, asi como los contadores, economistas, administradores (por
citar sdlo algunos), por su propia actividad pueden, de forma parcial o total, buscar
aprender, ampliar o actualizar su conocimiento de los mercados financieros. Para
ellcs, aprender sobre la relacidn entre el mercado de valores o bancario con el
entommo econidmico, las altemativas de inversiin que ofrecen los intermediarios
bursitiles o simplemente la evolucidin de 1a bolsa de valores y su mecinica operativa
redundard en un mejor desempeno de su actividad e incrementard su margen de
certidumbre en la toma de buenas decisiones de inversidin o financiamiento.
JiCuantos de ellos tienen en realidad las bases tedricas v pracricas para potenciar su
capacidad financiera?

Los analistas v directores financierce con formacidn académica o empirica
{obtenida con anos de trabajo en el sector financiero) sin doda csentan con un
amplio conocimiento e incluso puede considerdrseles verdaderos expertos en el
drea de trabajo de la empresa donde laboran. jBastarsd con ser personal de la Bolsa de
Valores para ser un experto en finanzas? Los vendedores de seguros conocen las dis-
tintas variedades que ofrece su empresa y son capaces de hacer ciloulos financieros
bésicos para determinar el monto de las primas y las mensualidades que los clientes
tendrian que pagar. El asesor financiero de fondos de pensiones conoce en detalle
los dooumentos y tmamites gque el ralajador debe presentar y realizar para incor-
porarse 2 una administradora de fondos para el retiro. El analista financiero de un
fondo de inversidn puede conocer los distintos productos que ofrecen en la ins-
titucidm financiera para la que trabaja y tendrd posiblemente la habilidad para
convencer a las personas para que inviertan en los fondos gue él promueve. [ Todos
ellos conocen v manejan las distintas altemativas que se ofrecen en el mercado de
dinero, capitales, metales y derivados? jHardn un seguimiento del comportamiento
del entomo econdmico y financiero!? jSe preccupan en realidad por asesorar sobre
las mejores alternativas en el mercado o son simplemente vendedores de su pro-
ducto?

Para todos ellos es que hemos escrito este curso sobre mercados financiercs,
con el danimo de que obtengan, mejoren o actualicen sus conocimientos sobre los
instrumentos ¥ operaciones financieros que existen en bolsa y otros mercados
financienos.

Una de las grandes corrientes del pensamiento administrativo, de reciente
aceptacitn y difusidn, que ademis ha sido aplicada por las mis importantes empresas
intemacionales, es aquella que hace referencia al capital intelecoual. En ella se
reconoce que la mejor imversicn estd en el recurso humano.
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Mosotros estamos convencidos de que, en definitiva, la capacitacién y la
preparaciin de los individucs redunda en beneficio tanto de las personas como de
las crganizaciones econdmicas. Por ende, uno de nuestros principales objetivos al
escribir este libro es coadyuvar a motivar a las personas a que se interesen en los
mercados fmancieros, a que los va interesados actualicen sus conocimientos ¥ todos
en general aprendan la mecinica operativa de los mercados financieros, en particular
el mercado de valores en México. En todo momento intentamaos utilizar un lenguaje
que sea comprensible y adecuado, bien sea el lector un principiante o un verdadero
especialista.

En concreto, nuestra intencidn fundamental es acercar a los inversionistas
nedfitos, estudiantes o personas con interés, al funciocnamiento del mercado bursaril,
pero también, que el analista financiero o el directivo se forme o actualice en el
mercado de valores.

iPor qué debo leer este libro? La respuesta directa es porque le ayudard a mejorar
su conocimiento en materia financiera, con lo que mejorard su toma de decisiones
de inversiin. Podra comprender 1as noticias financieras al manejar por completo
el nombre y el funcionamiento de los activos bursitiles, podrid elegir el instrumento
financiern mds praximo a sus objetivos ¥ necesidades de ahormo e imversicn.

Si esta respuesta no le satisface por completo, podriamaos hacer un recuento de
lo que sigmiifica el mercado financiero en el crecimiento v desarrollo econdmicos,
asi como una revision del actual entomo de las finanzas vy la participacion de los
inversionistas en los mercados financieros.

En paises con un sisterna bancario con presencia intemacional ¥ un mercado
de valores globalizado con fuerte expansicn, las empresas crecen y generan empleoas,
lo que conlleva el incremento de bos ingresos medios de la poblacidn v, por ende,
de su nivel de vida. Con un fuerte sistema financiero la inversicn padblica y privada
aumenta, lo mismo que las inversiones en investigacion cientifica v tecnoldgica.
Un eficiente sistema de pensiones permite ofrecer una vida mids digna en su retiro
a los trabajadores pensionados o jubilados. Paises como los Estados Unidos de
América, |lapdn, Inglaterra o Alemania tienen lo que los tedricos llaman profun-
didad en sus mercados financieros v los beneficios para su poblaciin son innegables.

En tanto, en agquellos paises donde el sector fimanciero es deficiente, los bancos
M0 500 competitivos a nivel intemacional, intemamente su productividad es baja
¥ 5U tamano pequerio (en activos ¥ en extensidn geografica), sus variables ecomd-
micas v financieras son desfavorables, mantienen elevadas tasas de interés que
desalientan la inversidn, su tipo de cambio es inestable y dependiente de la evolu-
cidn de las economias desammolladas con las que tienen alta comrelacidn, presentan
elevados déficits en su presupuesto, que los obligan a financiar su actividad
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bésicamente por medio de la expansidn monetaria ¥y no como sucede en paises con
profundidad financiera, a través de titulos o activos emitidos en el mercado de
valores.

En México, por ejemplo, el sisterna bancario nacional fue tan poco competitivo
que después de las reformas a la legislacion financiera de 1990, en la que se permitiG
la entrada de imstituciones financieras extranjeras, pasaron menos de 10 anos para
que éste estuviese en su gran mayoria controlado por 1a banca extranjera. Hoy los
principales bancos que operan en México son Citibank { Banamex ), Banco Bilbao
Vizraya Argentaria { Bancomer), Banco Santander Central Hispano (Serfin) ¥ Hong
Kong Shangai Bank {Bital). Pero no todo fue culpa de la falta de competitividad:
miis bien, la transformacicon del sistemna financieros mexicano estuvo enmarcada en
todo un proceso mundial de cambio en cuyos vértices fundamentales se ubicaron
la privatizacidin del mercado, la liberalizacidn, la desregulacion v la desinter-
mediacitn financiera.

El mercado de valores también ha cambiado, aungue hoy por hoy no existe
una apertura total o al menos una mayoria extranjera. Sin embargo, en un mercado
mundial de valores, México continiia dentro de los [lamados paises emengentes.
FPero también es cierto que el mercado ha crecido, hay mayor participacidn de
extranjeros, se ha incrementado el miimero de mercados organizados (ademas de la
Baolsa de Valores existe el Mercado Mexicano de Derivados), la informacion sobre
emisiones, emisores, productos ¥ servicios financieros que ponen a disposicion del
inversionista los intermediarios bancarios v bursatiles es méds v mejor.

Pero el mercado financiero no puede alcanzar un pleno desammollo con el simple
aumento ¥ modernizacidn de la oferta; es necesario, indispensable, aumentar v
consolidar también la parte de la demanda. 5in los inversionistas que compren
acciones, bonos piblicos o privados o sin los ahormradores que depositen su dinero
en instrumentos bancarios tradicionales o en oftros activos bursitiles, sencillamente
una mayor oferta fracasaria.

How existen los mismos bancos que se fundaron a principios del siglo xx, pero,
ademds de su propiedad, también ha cambiado la manera tradicional de hacer su
negocic. Actualmente en un banco podemos encontrar, ademds de cuentas de
ahorro v pagarés, la venta de seguros o fondos de inversidn.

La disminuciiin en las tasas de imterés extranjeras (en el 2003, 1% en los Estados
Unidos de América, 4% en Inglaterra y 2% en la zona eurn) propicid también la
modificacidn a la baja de las tasas de interés nacionales. Después de 1a crisis fiman-
ciera de 1994 las tasas de interés iniciaron una franca caida que las ha llevado a
niveles inferiores al 10% y a niveles promedio durante el periodo Z000-2007 del
7%, Esta situacidn ha alejado significativamente a los ahomadores de los depdsitos

http://iafi.com.mx Correo electrénico: iaficontacto@iafi.com.mx
Pégina 26 de 30



(M TRODUCC N 7

tradicionales como las cuentas corrientes y 1a inversidn en pagarés o certificados a
plazo.

En la actualidad los fondos de inversidn en los principales paises desarrollados
estin en auge y tienen una enorme aceptacidn entre los ahorradores. En Méxioo el
proceso ha ido muy lento pero paulatinamente los fondos de inversidn han ido
ganando terreno. Los alkcs niveles de volatilidad generan poca confianza en el
consumidor acerca de 1a evolucidn futura de la economia; desprecian, por tanto, la
oferta de créditos, buscan altemnativas rentables de inversidn de mayor plazo, por
lo que el mercado de dewda tampoco es muy atractivo y, por supuesto, desoonfian
(tanto por desconocimiento como por los escandalos contables en el mercado
bur=itil estadounidense ) de la inversidn en acciones. BEn consecuencia, buscan las
altermativas que estén a su alcance, resulten rentables y protejan su inversidn, por
ejemplo, kos fondos de inversidn de cobertura.

Es ciento que, econdmicamente hablando, la poblacidn mexicana tiene bajos
niveles de ingresos ¥ por lo mismo su capacidad de ahorro es minima, con ko cual el
aCCeso 3 uevos imstrumentos de ahormo e inversion distintos de los bancarios resulta
dificil. Mo obstante, hoy dia existen sociedades de fondos de inversion que han
disefiado fondos donde la inversidn minima es de 100 pesos. Pero mas alli de la
situacidn econdmica, se encuentra la falta de cultura financiera.

El ahorro en los productos bancarios tradicionales no requiere contar con
informacidn sofisticada; de hecho, solo debe tomarse en cuenta un elemento al
realizar un depdsito bancario: que sea el més adecuado para nuestros objetivos y
que ofrexca una tasa de interés real positiva, es decir, que sea superior a la inflacidn.
Pero incluso ello no requiere mayor andlisis que buscar la mayvor tasa de interés
nominal; quien la pague garantizard, si la inflacidn es menor, la mayor tasa de
interés real del mercado. En suma, para hacer depdsitos bancarios no se necesita,
rii se necesitard, mayvor informacidn.

La inversidn en fondos de inversidn implica, en principio, tener un adecuado
conocimiento sobre nuestro perfil como inversionista. Debemos conocer si somos
adversos al riesgo 0 o, ya que a partir de ello tomaremos la decisicdn de invertir en
fondos de inversidn de deuda o de renta variable. Conocer nuestro perfil de riesgo v
nuestras expectativas de rendimiento resulta esencial en cualquier inversidn, pero
para los ahorradores en fondos es mayor, pues se trata de portafolios ya hechos
entre los que solamente debemos elegir. Asi, en otro ejemplo, las personas fisicas con
actividad empresarial o cualquier empresa con relacidn directa con el comercio
EXTETION tienen que protegerse contra varios tipos de riesgo, entre ellos, los riesgos de
cambio o bos riesgos de tasas de interés. Con este perfil resulta logico pensar en inver-
tir en fondos de cobertura o en el mercado de productos derivados.
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Mi experiencia como asesor financiero de inversionistas privados me ha
permitido observar que muchos de mis clientes se resisten al estudio, incluso de
aquellos temas financieros que resultan superficiales u obvios a los ojos de los
especialistas, ya que son bisicos y elementales para, si no ganar, al menos evitar el
rotundo fracaso al realizar una inversidom. Mo son pocos los que se guejan amar-
gamente de su mala experiencia en los mercados bursitiles, pero en casi todos los
casos los inversionistas no realizaban el minimo estudio o seguimiento, ni de los
instrumentos financieros en los gue invierten, ni mucho menos del entormo eco-
nimico v financieros que marca el numbo de los mercados.

Por ello, confio en gue la lectura y aplicacidn de este curso tedrico-practico
sobre los mercados financieros en México familiarice al lector con los tdpicos
financieros bdsicos y avanzados, de tal suerte que al finalizar sea capaz de responder
preguntas com: jLué es un mercado primario v un mercado secundario? jLué
importancia tiene dicha divisidn? ;Cémo funciona el mercado de dinero, capitales
v derivados? A ué son los fondos de inversiin v cdmo funcionan? ;Cdmo se valoran
los instrumentos de dewda? jPara queé sirve la Bolsa Mexicana de Valores? pJCdGmo
interpreto un indice y ofmo invierto en acciones? jJué es el mercado de derivados
¥ para que sirve!

Independientemente de si el libro es utilizado como bibliografia base en algrin
ourso o, sencillamente, como parte de una lectura autodidacta, sugiero y recomiendo
a todos mis lectores gue lo complementen con la continua revision de la prensa fi-
nanciera escrita, ya sean diarios o revistas especializadas como Admm&mae How, en
las que por lo general se explican o abordan los eventos cotidianos que pueden rela-
ciomanse con los conceptos tedricos gue aprenderdn en el presente curso. Esta actividad
les permitird comprender la coyuntura nacional e internacional ¥, en conjunto con
las recomendaciones de los expertos que ahi escriben, los preparara para ajustar y
hacer los cambios pertinentes en sus inversiones.

Mo ko olvide, muchos especialistas solemos invertir, por ejemplo, en monedas
como el centenario o la onza troy de plata, en divisas comeo el euro, la libra esterlina
¥ el dilar o en fondos de inversidin. Pero todo cambia v mudhos imversionistas
dejan su dinero, se alvidan de él, v cuando acuden a solicitar éste ¥ su rendimiento,
resulta que o es el gque esperaban. Las recomendaciones estdan justo en funcidn del
entomo financiero de coyunitura v lo que hoy es buend en materia de imversidn en
tres meses puede no serlo.

Este curso se divide en seis capitulos. El contenido temitico de los cinco
primeros estd fundamentado en la mayoria de los programas académicos que sobre
mercados v andlisis bursitil plantean las principales instituciones educativas donde
he impartido curscs de actualizacidn, licenciatura, especialidad o maestria.
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En el capitulo 1 se ofrece una visidn amplia v general de la relacidn entre
economia v finanmas, con el propdsito de que el lector se familiarice con bos términas,
conceptos v definiciones basicos de los mercados financieros. El comprender
plenamente los tipos de mercados financieros que existen y en cwil de ellos parti-
cipamos de forma cotidiana nos avudars a determinar cudles son los tipos de activos
financieros que debemos entender ¥ manejar a la perfeccidn.

En el capitulo 2 se describe, de manera general, pero lo mis completa posible,
el mapa financiero de México. Describo la arquitectura financiera nacional,
poniendo énfasis en la relacidn de cada institucidn con el mercado de valores. Die
tal modo, su lechura permitird conocer las funciones, objetivos ¥ actividades rela-
cionados con el mercado bursitil de todas las entidades pdblicas v privadas que
conforman el sistema financiero mexicano, asi como los elementos juridicos bdsicos.
Con ello el lecror estarid en capacidad de comocer a gqué institucidn debe acudir pa-
ra solicitar informacidn, asesoria o, simplemente, estar atento al desempernio de
dicha entidad financiera.

En el capitulo 3 se aborda en detalle £l mercado de dinero, describiendo los
principales instrumentos financieros por tipo de emisor y 1la manera comin de va-
lorarlos. Iniciamos con los activos emitidos por el gobierno federal y las institu-
ciones piiblicas como el Instituro de Proteccidn al Ahormro (IPAB), seguido por los
valores que emiten para su financiamiento las empresas privadas no bancarias y,
por supuesto, también los emitidos por los bancos comerciales.

El capitulo 4 se enfoca en el mundo de las acciones, y en él se describe el ins-
trumento més conocido del mercado de valores: las acciones. En este capibulo
explicamos los distintos tipos de acciones, ofertas de colocacidn de las mismas, los
indices bursdtiles y su construccidn, abarcando la mayoria de las bolsas importantes
del mundo. Es un capitulo que serd fundamental para posteriormente comple-
mentarlo con el capitulo 6.

El capitulo 5 estd dedicado a dar un panorama general de la mecinica operativa
de bos productos derivados, futuros, opciones v sueaps. En él se habla de los distintos
tipos de futurcs que existen, tanto de mercancias como financieros y se describen
las caracteristicas particulares de los distintos contratos y el porgué de su
estandarizacidn. Se da un ejemplo real de un contrato negociado en el Chicago
Mercantile Exchange {CME) y se comentan los distintos tipos de futuros financieros
que se negocian en México, También se presentan los distintos tipos de margenes
¥y métodos de valora-ciin de kos futuros.

Sobre las opciones, nos centraremos en las cuatro posiciones basicas: lac
de un contrato de compra (+ CALL), la venta de un contrato de compra (- CALLY,
la compra de un contrato de venta {(+ PUT) v la venta de un contrato de venta
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(- PUT ). Con ello el lector aprenders a reconocer el mecanismo de funcionamiento
de este tipo de derivados, mejorard su sentido de andlisis sobre las opciones y podrd
aplicar la principal férmula de valoracidn sobre opciones.

Dee igual manera, daremos una breve explicacion de los warranes como titulos
opcionales que se negocian en México.

Incluimos dos anexos. En el primero se dan a conocer las senales mis utilizadas
por los operadores en la bolsa de futuros del Chicago Mercantile Exchange, las
cuales les permiten, dentro de ese mar de gente, negociar de viva vor los distintos
contratos de compra y venta que existen. El sequndo contiene una gran cantidad
de estrategias que se pueden efectuar con opciones; se incluye un ejercicio numérico,
una grafica y una tabla con la descripeidn de las expectativas del mercado, su
interpretacidn y sus respectivas letras griegas.

Finalmente, en este quinto capitulo se describe cimo opera el programa de
intercambios conocido como swaps; se dan ejemplos de sus modalidades simples,
llamadas swaps sobre tasas de interés y swaps sobre divisas. A partir de ello se de-
fine una amplia lista de posibles combinaciones y variaciones de swaps que se
negocian en los mercados intemacionales.

En el capitulo & se explica con detalle lo que es una cartera de inversidn, los
distintos conceptos que ello implica, como la relacidn riesgo-rendimiento, plazo-
rendimiento y expectativas. De ahi entramos directamente a mostrar qué es, comao
funciona y cudl es su uso para que el inversionista que emplee las distintas téonicas
de valoracion bursitil tenga éxito en sus inversiones.

A, partir de un ejercicio practico, se presentan 1as técnicas de andlisis financiero,
andlisis con maltiplos, andlisis fundamental, andlisis chartista, analisis de puntos y
figuras, andlisis téonico con medias y osciladores, los principios de las ondas Elliot,
las bases y figuras principales de la técnica de velas japonesas, asi como la formu-
laciin general del andlisis de riesgo y su método de cilculo del rendimiento esperadio
de un portafolios, su riesgo y las betas.
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