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Las inversiones en México deben generar certidumbre al invertir en instrumentos con mayor volatilidad
como las acciones, por lo que en el siguiente articulo para la inversion en la Bolsa de Valores Mexicana
(BMV), donde el objetivo es identificar las alternativas de inversion en acciones de empresas mexicanas
que componen el principal indice bursatil de México a través del coeficiente beta (O) y la ratio
precio utilidad (PER), para aprovechar las oportunidades de inversibn que puedan existir en el mercado

mexicano de corto plazo en acciones de empresas mexicanas.

Mtra. Nora Edith Gonzéalez Navarro

Profesora Investigadora del Instituto Tecnologico de Sonora.
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ANALISIS DE ESTRATEGIAS DE
INVERSIONES TRADICIONALES
BASADAS EN LOS INDICADORES
FINANCIEROS PER YBETA

ANALYSIS OF TRADITIONAL INVESTMENT STRATEGIES
BASED ON PER AND BETA FINANCIAL INDICATORS

Dra. Yara Landazuri Aguilera, yara.landazuri@itson.edu.mx, Lic. Daniel Oswaldo Martinez Ayala

Dra. Maria Dolores Moreno Millanes, Dr. Rodolfo Valenzuela Reynaga.

RESUMEN

Las inversiones en México siguen siendo relativamente bajas lo anterior resulta interesante cuando la mayoria de la poblacion

sefala estar abierta todo tipo de inversiones, esta incongruencia podria deberse a la inseguridad de invertir en instrumentos
con mayor volatilidad como las acciones. Este estudio es una aproximacion para la inversién en la Bolsa de Valores Mexica-
na (BMV), donde el objetivo es identificar las alternativas de inversion en acciones de empresas mexicanas que componen
el principal indice bursatil de México a través del coeficiente beta (B) y la ratio precio utilidad (PER), para aprovechar las
oportunidades de inversion que puedan existir en el mercado mexicano de corto plazo en acciones de empresas mexicanas. El
método de andlisis es cuantitativo, no probabilistico, de corte transversal para el andlisis de los resultados financieros de las
empresas, los sujetos de estudio son las 35 empresas mas grandes de la bolsa mexicana que en conjunto son las que componen
al principal indicador de México S&P/BMYV IPC. El resultado muestra los activos mas apalancados del mercado de valores, asi
como opciones para la adquisicion de acciones basadas en dos indicadores financieros alineados a los perfiles de riesgo como
estrategia de inversiones de corto plazo.

Palabras clave: Coeficientes, acciones, rendimientos, inversiones.

ABSTRACT

Investments in Mexico remain relatively low, which is interesting when the majority of the population indicates that they are

open to all types of investments. This inconsistency could be due to the insecurity of investing in instruments with greater
volatility such as stocks. This study is an approach for investment in the Mexican Stock Exchange (BMV), where the objective
is to identify investment alternatives in shares of Mexican companies that make up the main stock index of Mexico through
the beta coeflicient (B) and the price-earnings ratio (PER), to take advantage of investment opportunities that may exist in the
short-term Mexican market in shares of Mexican companies. The analysis method is quantitative, non-probabilistic, cross-sec-
tional for the analysis of the financial results of the companies, the subjects of the study are the 35 largest companies on the
Mexican stock market, which together make up the main indicator of Mexico S&P/BMV IPC. The result shows the most
leveraged assets in the stock market, as well as options for acquiring shares based on two financial indicators aligned with risk
profiles as a short-term investment strategy.

Keyword: Coefficients, stocks, returns, investments.

INTRODUCCION

Las acciones de las empresas en un mercado de valores
estan continuamente fluctuando, mismo efecto se refleja
en los indices bursatiles en los que se encuentran inscri-
tas. El estudio de ese comportamiento cobra relevancia
por ser un referente para identificar 1a evolucion de los
activos en los mercados bursatiles y proporcionar una
perspectiva general de la tendencia del conglomerado
de emisoras que forman parte de €l.

Un indice bursatil es un indicador de la bolsa de valo-
res que actua como un termometro, ya que tiene la ca-
pacidad de mostrar con sélo un numero el movimiento
mayoritario de las empresas de dicho mercado. Alrede-
dor del mundo existen multiples indices y son de gran
importancia para poder analizar la variacion de precios
de una serie de activos cotizados que comparten carac-
teristicas determinadas (Santander, 2021).
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Los indices bursatiles ofrecen un dato integral sobre la
tendencia de un conjunto de valores que se cotizan en la
bolsa. Dicho resultado permite entender el movimiento
del mercado con respecto a un sector en especifico, a
partir de las variaciones o cambios que reflejan (Grupo
Bursiétil Mexicano, 2023).

En la actualidad, existe una multitud de indices bursati-
les, estos pueden ser construidos a partir de la geogra-
fia de las empresas que lo conforman, por los sectores
a los que pertenecen, o también por su tamafio y nivel
de capitalizacion. Sin embargo, los indicadores suelen
tener una metodologia basada en el comportamiento
de un grupo de empresas, estos indicadores ensefian el
nivel de actividad econdmica de diferentes industrias y
pueden o no representar el comportamiento del pais de
referencia.

Las emisoras que los conforman no son permanentes,
es decir, al menos una vez al afio se evalua el compor-
tamiento de las acciones en la bolsa y se toman deci-
siones para incorporar nuevas o mantener las existentes,
de esta manera el indice mantiene su significancia para

mostrar el nivel de actividad econdmica.

La construccion de portafolios eficientes es un tema
relevante para los inversionistas que encuentran en el
mercado de renta variable oportunidades para incre-
mentar su dinero (Aguirre, 2017). La Teoria Moderna de
Portafolio afirma que los inversionistas se podrian bene-
ficiar a través de la diversificacion internacional, Mar-
kowitz (1952) propone que cuando los movimientos en
los mercados bursatiles nacionales sean relativamente
bajos o nulos vale 1a pena explorar los mercados inter-
nacionales.

Numerosos estudios han demostrado cémo la diversi-
ficacion de la inversidon en acciones permite disminuir
la incertidumbre al atenuar los resultados negativos que
pueda arrojar la inversiéon en activos que componen el
portafolio; lo anterior se debe a la disminucién o elimi-
nacion del riesgo no sistematico inmerso en cada acti-
vo considerado de manera individual (Contreras et al.,
2015).

En la actualidad existen una multitud de empresas que
buscan conseguir financiamiento a través de los merca-
dos financieros, y para lograrlo emiten instrumentos en
las Bolsas de Valores, que si bien, en el funcionamiento
son parecidas éstas tienen algunas diferencias, ya sea el
numero de empresas que estan cotizando en ellas, si las
empresas que lo conforman pertenecen a la misma in-
dustria, entre otras.

El principal problema que atraviesa el mercado finan-

ciero mexicano es la baja participacion de inversionistas

en la bolsa, actualmente poco mas del uno por ciento
de los mexicanos realizan inversiones a través de una
casa de bolsa segun Santiago (2023), lo que demuestra el
bajo interés por conocer las opciones que tiene el mer-
cado de valores. De acuerdo con los resultados de un
estudio detallado de mercado en 2023, Chavez (2024)
demuestra que solo el 9.8% de los mexicanos declaro
invertir en instrumentos de renta fija como Cetes, esta
cifra se redujo este afio a 9.4%. Ademads, el nimero de
consumidores en el pais que tiene algun fondo de aho-
rro o fondo para el retiro se redujo de 6.9% a 5.9% en el
ultimo afio. Lo unico que ha incrementado es la canti-
dad de personas que utiliza cuentas de depdsito, un ins-
trumento financiero que usualmente no genera ningun
rendimiento (Chavez, 2024).

Este estudio es una aproximacion para la inversién en
acciones de la Bolsa de Valores Mexicana, lo que per-
mitird proponer una estrategia sencilla a través de la
seleccion de activos. Por lo anterior surge la pregunta
de investigacién. ;Cudles son las acciones de emisoras
mexicanas que representan oportunidades de inversion
de corto plazo que operan como componentes del prin-
cipal indice bursatil de México? El objetivo del presente
estudio es identificar las alternativas de inversion en ac-
ciones de empresas mexicanas que componen el prin-
cipal indice bursatil de México a través del coeficiente
beta (B) y el ratio precio utilidad (PER) para aprovechar
oportunidades de inversiéon de corto plazo.

Lo que se pretende demostrar es que los mercados la-
tinoamericanos como el caso de México, son una alter-
nativa de inversion que permiten generar rentabilidad
tanto para las empresas como para los inversionistas. De
forma que, el estudio va orientado al publico interesado
en las finanzas bursitiles, facilitando un panorama mas
amplio para diversificar sus inversiones, seflalando que
no es sencillo, pero si alcanzable. Ademas, es importan-
te sefialar que esta investigacién expone un listado de
activos de riesgo que no representan recomendaciones
de inversion, sino una explicacion de las opciones que
tiene en la Bolsa Mexicana de Valores y que resultan
atractivas de corto plazo.

CONSIDERACIONES TEORICAS SOBRE
PREDICCION DEL COMPORTAMIENTO DE LOS
ACTIVOS

Un aspecto primordial del andlisis bursatil consiste
en tratar de adelantarse al futuro, lo anterior conside-
ra que tanto los inversionistas como los especuladores
del mercado, desean obtener el maximo rendimiento de
sus recursos, determinando los momentos de compra y
venta. Para ello es conveniente implementar diversos
métodos cuantitativos; algunos no muy cientificos, ba-
sados en corazonadas o simple subjetividad, pero otros
mads robustos sustentados en modelos matematicos, in-




A iNDICE

Revista El Buzén de Pacioli, Afio XXIV, Niimero 130 Octubre-Diciembre 2024: Pdgs. 5-13.

dicadores estadisticos y financieros y en conocimiento

exhaustivo de las variables macroeconémicas.

Los métodos cientificos que sostienen estas teorias de-
finitivamente consideran como elemento principal el
comportamiento pasado del precio del activo, el cual
influye en el desempefo presente y futuro del mismo.
Lo anterior se fundamenta en el teorema de los merca-
dos optimos o caminatas aleatorias de Fama (1970), ya
que esta teoria afirma que es imposible pronosticar las
cotizaciones futuras sobre una base de cotizaciones o
precios de cierre pasados, que se encuentran influen-
ciadas por un componente aleatorio, llamado también
paseo aleatorio (Fama, 1965). Lo que sugiere que el mo-
delo funciona a través de los incrementos en los precios
de los activos y que estos sigan una distribucién inde-
pendiente e idéntica. Lo anterior asociado a la idea de
Murphy sobre causas y efectos (Murphy, 2013).

El estudio de los retornos de las acciones con indicado-
res financieros son un excelente fundamento al momen-
to de elegir un activo, estos se encuentran construidos
a partir de informacién contable (andlisis fundamenta-
lista), verificable a través de la relacion que existe entre
los precios y la informacién financiera de las empresas,
como son los estudios de Fama y French (1992), Baruch
y Thiagarajan (1993), Fama y French (1995), Fama y
French (1996), Abarbanell y Bushee (1997), Abarbanell y
Bushee (1998), Ali y Hwang (2000), Bird, Gerlach y Hall
(2001), Piotroski (2000), y Lopes y Galdi (2007), Silva et
al. (2024) los estudios sugieren que la transparencia y
la informacion contenida en los estados financieros son
factores asociados al desempeno de las acciones en el

mercado de valores.
Los métodos para valorar empresas se pueden clasificar

de diferentes maneras; los mas utilizados se pueden di-
vidir en tres grandes grupos: los basados en un concepto

METODOLOGIA

del valor de los activos o métodos contables, los multi-
plos financieros y los fundamentados en el retorno de
la inversién. Para esta investigacion se ha considerado
utilizar como indicadores el ratio precio utilidad por sus
siglas en inglés (PER) y el coeficiente beta (8), ya que
uno de ellos se basa en resultados financiero (informa-
cion interna) y el otro es un indicador que incorpora el

riesgo de mercado (riesgo sistematico).

Un indicador relevante del andlisis fundamental es el
PER (Price Earning Ratio), uno de los multiplos mas
empleados, es quizas el indice mds importante por los
inversionistas y el mercado, su atencion se debe a la re-
lacion de dos variables que lo forman, precio por accion
(PPA) y utilidad por accion (UPA). Es un indicador que
explica el comportamiento bursatil y se identifica co-

munmente como relacion precio-utilidad.

Asi mismo, la valoracion de los activos es muy importan-
te al momento de disenar portafolios, debido a su com-
portamiento en el mercado, independientemente de sus
fundamentales su desempeno en el mercado de valores
es relevante. el coeficiente beta, es una medida del ries-
go sistemadtico que afecta al conjunto de empresas de un
mercado del cual forman parte, es por ello, que su esti-
macion es importante a la hora de realizar inversiones,
puesto que dicho riesgo al no ser diversificable, debe ser
asumido por los inversionistas.

Para la medicién del riesgo sistematico, se utiliza el co-
eficiente beta (B). (Gitman & Zutter, 2012,), definen el
coeficiente beta como una medida relativa del riesgo no
diversificable. “Es un indice que mide el grado de mo-
vimiento del rendimiento de un activo en respuesta a
un cambio en el rendimiento de mercado” (p. 306). Por
su parte, Ross, et al. (2010), revelan que “un coeficiente
beta indica la magnitud del riesgo sistematico de un ac-
tivo en relacién con un activo promedio”. (p. 416)

El disefio muestral de la investigacidon es no probabilisti-
co, debido a que los participantes no forman una mues-
tra aleatoria y representativa de las empresas cotizadas
en bolsa, sino que tienen caracteristicas muy especificas
y que eso las hace ser las companiias de mayor relevancia
en la BMV. Ademads, para el analisis del ratio precio uti-
lidad (PER) se toman en cuenta dos variables precio de
mercado y utilidad por accién, los datos para el analisis
estadistico son de corte transversal ya que los datos de
las variables fueron recogidos en el mismo momento del

tiempo.

En este estudio los sujetos involucrados son las empre-
sas mas grandes del mercado mexicano, las cuales son
seleccionadas y evaluadas constantemente por la meto-

dologia del S&P Dow Jones Indices. La importancia de
estas emisoras radica en que son las empresas de mayor
valor de capitalizacion y bursatilidad en la Bolsa Mexi-
cana de Valores. Expansion (2022) sefiala que las 35 em-
presas mas grandes de la bolsa mexicana en conjunto de
son las que componen al Indice de Precios y Cotizacio-
nes y concentran aproximadamente el 80% del valor de
mercado de todas las companias en la Bolsa Mexicana
de Valores (BMV).

Para llevar a cabo este andlisis, se utilizan las acciones
que forman parte del Indice S&P/BMV IPC, el indicador
mas representativo del mercado de valores en México,
es el parametro para los inversionistas y analistas de los

mercados nacionales como extranjeros. Es un analisis
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cuantitativo, que recolecto los datos histdricos de las ac-
ciones a partir de las cotizaciones de cierre obtenidas
de yahoo finance del indice S&P/BMV IPC, del periodo
comprendido del 02 de enero al 31 de mayo de 2024,
asi como de los estados financieros de las empresas del
primer trimestre 2024 para obtener las cifras de precio

por accién y utilidad por accion.

Una vez obtenidos los precios de las cotizaciones para
el periodo observado, se procedio a transformar los pre-

cios a rendimientos a partir de la siguiente ecuacién:

ECUACION 1. CALCULO DEL RENDIMIENTO

R= (Pt—Pt_3)
Pt_y
Donde:
Ri = Rendimiento del activo
Pt = Precio del activo en el tiempo t
Pt-1 = Precio del activo en el tiempo t - 1

Para la determinacion del riesgo sistematico se explicé a
través de beta (B) por medio de varianzas y covarianzas,
para el calculo de las varianzas y covarianzas se utiliza-

ron las ecuaciones 2 y 3 respectivamente.

ECUACION 2. CALCULO DE VARIANZA

_ Ri— RM,
- n

n_Z

Donde: 2)
Ri= Rendimiento individual
RMi= Rendimiento Medio individual

ECUACION 3. CALCULO DE COVARIANZA
I Ge=%) (yi-¥)
n

Donde: 3)

xi = El rendimiento estimado del mercado

Cov=

“x = Promedio del rendimiento del mercado
yi = El rendimiento estimado del activo

y = promedio del rendimiento del activo

n = es el numero de datos analizados

Una forma de calcula el riesgo sistematico beta, es a tra-

vés del calculo del coeficiente beta (8) por medio de las

varianzas y covarianzas

RESULTADOS

ECUACION 4. CALCULO DEL RIESGO
SISTEMATICO BETA K

_ Cov(r ,r)

g2
M

Donde: (4)
M = coeficiente beta del activo

Cov = covarianza

ri = rendimiento esperado del activo

rM-= tasa de rendimiento medio esperado en el mercado
sM2 = varianza

El ratio PER es una herramienta fundamental en el ana-
lisis de empresas y se calcula de la siguiente manera:

PER = ﬁ
UPA

©)

Donde;
PA= precio de la accion
UPA= Utilidad por accion

Como parte del procedimiento para la obtencién de los
resultados (1) se calcularon los rendimientos individua-
les por cada activo, (2) se calcularon las varianzas y (3)
covarianzas que sirvieron de insumo para la generaciéon
del (4) coeficiente beta, el cual muestra la relacion que
tiene el activo con el mercado del cual forma parte y por
ultimo se obtuvieron los datos (5) del ratio precio - uti-
lidad mejor conocido como PER.

Una vez generados los datos y para una mejor presenta-
cion se clasificaron los datos de acuerdo al sector en el
cual cotizan. Las tablas presentan sector de la empresa,
ramo, ticker segun su clave de pizarra, precio de cierre e
indicadores. Se separar a las emisoras por su valor beta
y PER para organizar a los activos de acuerdo con los
resultados del coeficiente beta en dos grupos mayoraly
menor a 1. Para finalizar se construy6 una categorizaciéon
de activos en relacién a los posibles perfiles de riesgo
asumidos por los inversionistas (conservador, moderado,
agresivo) que es la aportacion que hace esta investiga-
cion, la cual servirdn de insumo al momento de tomar
decisiones para llevar a cabo una posible seleccion de
activos para ingresar al mercado. se separar a las emiso-

ras por su valor beta y PER y se construye

Para mostrar las empresas que componen al indice bur-
satil del S&P/BMV IPC de una manera organizada, éstas
se clasifican por el sector al que pertenecen segun la

Bolsa Mexicana de Valores. También se agregan los da-
tos del precio de cierre, el PER de los de la empresa y el
coeficiente beta, esto con fecha al 31 de mayo de 2024.
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Tabla 1
Componentes del sector de Materiales.
Sector Ramo Subramo Ticker Cierre PER Beta
Materiales | Materiales de | Materiales de Construccién CEMEX CPO 13.4 62.68 1.11
Construccion GCC* 18171 | 11.97 | 0.83
Metales y Minerfa y Otros Metales GMEXICO B 83.16 11.19 | 111
Mineria
Minerales y Metales Preciosos PE&OLES * 217.51 42.88 0.65
Tabla 2
Componentes de Servicios Financieros.
Sector Ramo Subramo Ticker Cierre PER Beta
Servicios Grupos financieros | Bancos Comer- BBAJIO O 63.88 6.85 0.64
Financieros ciales
Grupos Finan- GFNORTE O 176.9 9.73 0.74
cleros GFINBUR O 52.25 10.3 0.59
RA 161.88 9.36 0.88
Mercados Finan- Servicios Activos | BOLSA A 36.74 13.87 0.7
cieros Financieros
Servicios Finan- Controladorade | Q* 194.14 20.33 0.78
cieros servicios finan-
cieros
Controladora GENTERA * 25.42 8.5 1.08
Tabla 3
Componentes de Productos de Consumo Frecuente.
Sector Ramo Subramo Ticker Cierre PER Beta
Productos Bebidas Produccién de bebi- | AC* 185.3 17.94 0.31
de consumo das no alcoholicas
f KOF UBL 164.61 17.75 0.88
recuente
Destiladores y CUERVO * 39.72 30.25 0.67
Vinateros
Bebidas Diversas FEMSA UBD 212.48 20.21 041
Alimentos Produccion y GRUMA B 302.62 16.13 0.38
comercializacién de ")y 5y 71.68 20.32 0.24
alimentos
Productos Productos Domés- KIMBER A 37.42 15.93 0.24
Domésticos ticos
Consumo Supermercados e CHDRAUI B 132.61 16.13 0.30
frecuente Hipermercados WALMEX * 67.53 20.84 0.15
Tabla 4
Componentes de Telecomunicaciones, de Bienes de Consumo No Bésico y del sector Salud.
Sector Ramo Subramo TICKER Cierre PER Beta
Servicios de Medios de Comu- | Radio y Television | TLEVISA CPO 10.15 -2.75 1.27
Telecomuni- nicacion MEGA CPO 4501 | 13.59 0.64
ca-ciones
Servicios de Tele- | Telecomunica-cio- |AMXB 15.93 13.02 0.29
comunica-ciones | nes Inaldmbricas
Inalambricas
Servicios y bie- Hoteles, Restau- Restaurantes ALSEA * 66.52 21.04 1.24
nes de consumo | rantes y Esparci-
no bdsico miento
Ventas Especiali- | Venta de equipa- ELEKTRA * 1195.89 | 44.06 0.10
zadas miento para el hogar
Salud Productos Farma- | Productos Farma- LABB 13.78 12.43 0.49
céuticos céuticos y Labora-
torios
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Tabla 5
Componentes del sector Industrial.
Sector Ramo Subramo TICKER Cierre PER Beta
Industrial | Productos parala | Materiales de ALFA A 12.53 -4.86 1.04
construcciéon Construcciéon GCARSO Al 146.53 24.25 0.92
ORBIA * 31.83 16.20 1.03
Inmobiliarios, Inmobiliarios, VESTA * 60.8 9.66 0.53
Construccién e Concesionarias PINFRA * 181.08 14.55 0.70
Ingenierfa Infraestructura
Lineas Aéreas Lineas Aéreas VOLAR A 12.37 6.16 1.9
Infraestructura de | Servicios de Aero- | OMA B 148.88 11.47 1.01
Transportes puertos GAP B 25116 | 13.1 1.07
ASUR B 489.02 14.38 0.79

Los rangos para identificar ratios de precio-utilidad PER
se clasifican en alto, medio y bajo. Los valores superiores
a 20, senalan que los inversores estin pagando mucho
mas por cada accion de lo que gana la empresa, ya sea
porque la empresa tiene expectativas de crecimiento fu-
turo. Lo anterior indica que la accion en el mercado se
encuentra sobrevalorada. Por otro lado, los valores que
se encuentran entre 10 - 20 indican un retorno de in-
version adecuado, y los valores de 0 a 10 senalan que el
crecimiento de la empresa se ha desacelerado o que la

accion se encuentra infravalorada.

Las acciones de Cemex, cotizada en el mercado bajo el
ticker CEMEX CPO, fue la que resulté con ratio mayo,
seguido se encuentra la accion de Elektra * con 63 y 44
respectivamente, lo que implica que pueden empezar
a dar senales de sobrevaloracion en el mercado y apa-
lancamiento, es importante monitorear los activos, ya
sea para provechar esta sobrevaloracion a favor o para
identificar anticipadamente el momento de una salida
del mercado con este activo.

El coeficiente B busca medir la sensibilidad del rendi-
miento de la accion ante el rendimiento del mercado.
Asi que una B > 1 indica que el rendimiento del activo
varfa mds que proporcionalmente al rendimiento del
mercado, se trata de activos agresivos. Mientras que una
B < 1 se denomina activos defensivos, su rendimiento
se mueve en menor proporcion a la del mercado; si los
valores con 8 = 1 ofrecen una rentabilidad que varia en la
misma proporcion que el del mercado (Ross et al., 2012).

Cabe sefiala que, si algunos valores presentan una f ne-
gativa se trata de aquellos instrumentos financieros cuyo

rendimiento se mueve en direccion contraria al merca-

Tabla 6
Clasificacion de activos de acuerdo al perfil de riesgo.

do, a estos activos se les conoce como super defensivos.

Valores de B mayor a 0 y menor a 1 se tienen las acciones
de los sectores:
Productos de consumo frecuente: Grupo Comercial
Chedraui (CHDRAUI B), Arca Continental (AC¥),
Walmart de México (WALMEX*), Kimberly Clark de
México (KIMBER A), Gruma (GRUMA B), Fomento
Econdmico Mexicano (FEMSA UBD), Coca-Cola Fe-
msa (KOF UBL).
Servicios de Telecomunicaciones: América Movil
(AMX

B), Megacable Holdings (MEGA CPO).
Salud: Genomma Lab Internacional (LAB B).
Servicios Financieros: Banco del Bajio (BBAJIO O),
Grupo Financiero Banorte (GFNORTE), Regional (R
A).
Materiales: Grupo Cementos de Chihuahua (GCC¥).
Asi mismo, con una Beta mayor a 1 estan las empre-
sas de los sectores:
Industrial: Grupo Aeroportuario del Centro Norte
(OMA B), Alfa (ALFA A), Grupo Aeroportuario del
Pacifico (GAP B),
Servicios Financieros: Gentera (GENTERA¥).
Materiales: Grupo México (GMEXICO B).
Servicios de Telecomunicaciones: Grupo Televisa
(TLEVISA CPO).

Los activos se clasificaron acuerdo en tres perfiles de
riesgo asumido por los inversores con los resultados de
los célculos del coeficiente beta By ratio precio-utilidad
PER, se muestra como se encuentran agrupadas las ac-
ciones de las empresas en la tabla 6.

Perfil conservador Perfil moderado

Perfil agresivo

Banco del Bajio

Grupo Cementos de Chihuahua

Cemex

Grupo financiero Banorte Grupo México

Pefioles
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Grupo financiero Inbursa Grupo Bolsa Becle
Regional Qualitas Controladora Alsea

Gentera Arca Continental Grupo Elektra
Kimberly Clark Coca-Cola Femsa Grupo Carso

Grupo comercial Chedraui

Fomento Econémico Mexicano

Televisa Gruma

América movil Grupo Bimbo

Genomma Lab Megacable Holdings

Alfa

Orbia advance corporation

Corporacion Inmobiliaria Vesta
tructura

Promotora y Operadora de Infraes-

Vuela Compaiiia de Aviacién
Norte

Grupo Aeroportuario del Centro

Grupo Aeroportuario del Pacifico

Grupo Aeroportuario del Sureste

Ademas de los efectos favorables que puede ofrecer la
diversificacion de la inversion, la teoria de portafolio
planteada por Markowitz (1952) propone que los activos
que conforman un portafolio deberan ser seleccionados
a través de un filtro para la diversificacién; es decir, no

DISCUSION

es suficiente solo contar con un numero alto de activos
dentro del portafolio, sino que se hace necesario tam-
bién considerar otros elementos importantes para lograr

la optimizacion de los resultados.

El trabajo pionero de Markowitz (1952) es un referente
para estudiar el problema de optimizar una cartera de
inversiéon con herramientas matematicas basadas en dos
variables riesgo y rendimiento, sin embargo ademas de
rendimiento los inversionista buscan seguridad y liqui-
dez (Serna y Salgado 2023), asi como en la teoria de Ia
eleccion racional donde se establece que en términos
financieros mayor ganancia siempre es preferida a me-
nor ganancia (Darraz y Bernasconi, 2012) esta aporta-
cion permite tomar decisiones mas alla de las dos varia-
bles mas relevantes de la teoria moderna de portafolios,
se propone tomar la decision a través de un indicador
fundamental como es el precio-utilidad mejor conoci-
do como (PER), este es utilizado para calcular la prima
implicita de las acciones y otro indicador relevante de
mercado es el coeficiente beta (B). Ambos indicadores
de valorizacién del mercado accionario.

Entre los hallazgos identificados al realizar el analisis
se encontro que, la beta B de todas las empresas que
forman parte del S&P/BMV IPC es positiva, esto indica
que las acciones tienen un comportamiento en el mis-
mo sentido al del mercado en el cual operan, por lo que,
antes de tomar una decision ya sea de comprar o vender
también es importante analizar la tendencia del merca-

do, ya que estos siguen la direccion del mercado, y en

CONCLUSIONES

este sentido Quiroga (2017), propone que, si un merca-
do tiene un nivel de eficiente débil, entonces no vale la
pena realizar el andlisis técnico pues los precios inclu-
yen toda la informacion histérica de la que se derivan
las tendencias.

Desde la posicion del inversionista es preferible invertir en
acciones con PER entre 10 y 20 positivo (Perez et al., 2016),
el estudio revela que més de la mitad de las empresas se
encuentran en este rango del ratio, por lo que el precio
utilidad sera mayor segun el riesgo o volatilidad de las uti-
lidades de la empresa, diferencias entre PER de acciones
de diversos sectores pueden estar reflejando diferencias en
riesgos (utilidades mas volatiles) y no necesariamente dife-
rencias en utilidades esperada (Pereda, 2012).

La teoria de la utilidad toma relevancia al considerar que,
existe una utilidad marginal decreciente ante dicha ga-
nancia, ya que los individuos son adversos al riesgo y se
sabe que, a mayor ganancia, el riesgo serd mayor. Ambos
enfoques son la base para la teoria de la cartera, la cual
fue formulada a partir del modelo de Markowitz, el cual
se basa en el principio de diversificacion, permitiendo a
los inversionistas maximizar su ganancia a un nivel de
riesgo dado o minimizar su riesgo a un nivel de rendi-
miento sefialado (Agudo y Marzal, 2002).

Esta investigacién se enfoco en clasificar las acciones
de acuerdo al valor de beta B y del ratio PER al tratar

de identificar equilibrio entre el riesgo sistémico y un

riesgo sistematico que se muevan en conjunto. Se com-
probo que la unica forma de obtener rendimiento es a
través del riesgo no diversificable, el cual depende di-

1
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rectamente de la beta del instrumento financiero.

Los riesgos de cada sector no pueden ser los mismos,
razén por la cual, la clasificacidon de la beta se presenta
a través de sectores en los que se clasifican las acciones
en la BMV, en esta técnica se identifican las opciones en
acciones de acuerdo a los perfiles de riesgo asumido por

los inversores.

Existe una gran cantidad de combinaciones de portafo-
lios de inversion que se pueden formar con las acciones,
las cuales se pueden ir reduciendo segun el perfil y los
planes de cada inversionista. Un perfil conservador que
no desea tanta exposicion al mercado puede estar inte-
resado en adquirir emisoras con betas entre O y 1. Por
otro lado, un perfil agresivo que busca mayor rendimien-

con mayor movimiento a la del mercado, es decir, betas
superiores a 1, como es el caso de la accion de Volar,
que tiene una B de 1.9, y seguida Televisa con 1.27, estos
activos no pertenecen al mismo sector industrial por lo
que no se puede concluir que el sector se encuentre po-
tenciado al momento del andlisis.

Esta investigacion muestra que es posible encontrar
opciones de inversion a través de la Bolsa Mexicana
de Valores, que generan rendimientos interesantes de
acuerdo con el horizonte de inversion y el perfil de in-
versionista, y que no solo el mercado extranjero es una
opcién al momento de invertir. Sin embargo, existe una
gran cantidad de instrumentos en los mercados finan-
cieros a nivel nacional e internacional que vale la pena

explorar antes de realizar una inversion.

to, muy probablemente que se vera atraido por emisoras
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