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3.2.- RENTAS VARIABLES EN
PROGRESION GEOMETRICA.

Este fipo de rentas sirve para
valorar un conjunto de capitales
equidistantes en el tiempo cuyas
cuantias son variables siguiendo

una ley en progresién geométrica,
esto es, cada término es el
anterior multiplicado por un
mismo nimero (que se denomina
razén de la progresién
geométrica) y que notaremos por

q.

Para calcular
cualquier término
basta con conocer,
por tanto, el
primero de ellos (c)
y la razén de la
progresién (q)

3.13 LOGARITMOS

El logaritmo es una funcién monédtona
estrictamente céncava (creciente)
comprendida en el conjunto de los nimeros
reales positivos y es la inversa de la funcién
exponencial.
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EN OTRAS
PALABRAS

logari cualquier término

el logaritmo es una

funcién que depende de
una base y un

argumento que crece a

una tasa de crecimiento

cada vez menor.

por tanto, el

y la razén de la
progresién (q)

FORMULA DEL
LOGARITMO

La expresién del logaritmo estd
compuesta por una base y un
argumento. En este caso, la base
es x y el argumento es z a partir
de los cuales obtendremos el

logaritmo. logyz = b

primero de ellos (c)
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PARA CALCULAR

basta con conocer,
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INTRODUCCION A LA TEORIA DE RENTAS

3.4 RENDIMIENTOS DE VALORES
BURSATILES

Las tres formas en las que se
obtienen ingresos (rendimientos)
sobre las inversiones bursdtiles
son: ® Interés, ® Dividendos y ®

Ganancias de capital.
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El interés es el pago
que se pacta por el
uso de capital

ajeno.
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Los dividendos son
las utilidades que
obtienen las
empresas y que
reparten entre sus

accionistas.



3.15 LOS VALORES BURSATILES

Los instrumentos que se negocian
actualmente en la Bolsa Mexicana de
Valores se clasifican segtn el emisor. En
los siguientes incisos se describe a cada
uno de ellos y se explica la forma en que
pueden generar rendimientos; luego se
muestran ejemplos de los diferentes tipos
de cdlculos que se requieren para
evaluar los rendimientos.

EMITIDOS POR
ENTIDADES
GUBERNAMENTALES

Bonos de Desarrollo del Gobierno Federal
(Bondes). ® Bonos de Proteccién al Ahorro
(BPA). ® Bonos de Regulacién Monetaria del
Banco de México (Brems). ® Certificados
Bursdtiles (Cebur). ® Certificados de la Tesoreria
de la Federacién (Cetes). ® Pagarés de
Indemnizacién Carretera (PICFARAC). ® Bonos
de Desarrollo del Gobierno Federal
denominados en Udis (Udibonos). Més adelante
se describen sus principales caracteristicas.

EMITIOOS POR EMPRESAS

Acciones de empresas comerciales, industriales
y de servicios. ® Acciones de sociedades de
inversién. ® Aceptaciones bancaria ® Bonos

bancarios. ® Certificados bursdtiles. ®
Certificados de depésito. ® Certificados de
participacién: ® Ordinarios (CPO). ®
Inmobiliarios (CPI). ® Obligaciones,

RENDIMIENTO DE
VALORES

Que ofrecen ganancias de capital Como antes se expuso,
las ganancias de capital se obtienen al comprar un titulo y
venderlo a un precio superior. Esta diferencia entre el
precio de compra y el de venta se da, en un caso muy
frecuente, en valores que se venden con descuento. Esto
quiere decir que los valores se venden a un precio inferior
al que tienen a su vencimiento (valor nominal); el precio de
venta se determina mediante una tasa de descuento, la cual
permite determinar el precio inferior al de vencimiento al
que se venden los titulos en el momento de su colocacién en
el mercado.

INTRODUCCION A LA TEORIA DE RENTAS

3.15.1 ACCTONES DE SOCIEDADES DE
INVERSION

El procedimiento para calcular la tasa efectiva de rendimiento de
valores que tienen precios distintos en fechas diferentes, consiste en
dividir el precio de la fecha posterior entre el capital. Este cociente
menos uno da la tasa efectiva de rendimiento al plazo y con ésta se

puede determinar la tasa efectiva a cualquier ofro plazo
conveniente para hacer comparaciones (normalmente un mes de 30
dias o el afio de 365). En simbolos:
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Que es la misma expresién (9.2).
Como en el andlisis de rendimientos
de valores bursdtiles suelen manejarse
muy diversos plazos, es comin que
ese plazo (p) no sea ni un mes ni un
afio y, como estos plazos son los que
se utilizan frecuentemente para
efectos de comparacién, con
frecuencia se deben convertir las
tasas defermina das al plazo original
del instrumento o de la operacién a
tasas mensuales o anuales.

3.15.2 ACCIONES DE EMPRESAS

Se incluyen aqui las acciones de todas las empresas
que cotizan en la bolsa: instituciones de seguros y
fianzas, casas de bolsa, bancos, grupos financieros y,
por supuesto, empresas industriales, comerciales y de
servicios en general. Al igual que en el caso de las
sociedades de inversién, los precios de mercado de las
acciones de empresas se publican en los periédicos al
dia habil siguiente.

3.15.3 VALORES CON TASA DE
DESCUENTO

En esta categoria se encuentran
principalmente los Certificados de la
Tesoreria de la Federacién (Cetes), asi
como el papel comercial y las
aceptaciones bancarias. Se dice que
principalmente los Cetes porque los
procedimientos para el papel y las
aceptaciones hacen referencia a lo
aplicable a Cetes, y porque las tasas de
estos titulos son una referencia importante
en el medio financiero mexicano

EL PROCEDIMIENTO GENERAL
APLICABLE A ESTE TIPO DE TITULO ES:

1. Calcular el precio descontado mediante la
tasa de descuento. La férmula que se maneja en
el medio bursétil para calcular el precio
en donde: P = precio descontado VN = valor
nominal t = plazo en dias d = tasa de descuento
2. Calcular el rendimiento al plazo, o descuento,
que es: D=VN - P
3. Determinar la tasa efectiva de rendimiento al
lazo.

4. Calcular la tasa efectiva al plazo que se
requiera (usualmente mensual o anual)



