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CAPITULO |. METODOLOGIA DE LA INVESTIGACION

1.1. Objetivo General

» Probar § las compafiias de un sector de la Bolsa Mexicana de Vaores que han
tenido cinco afos continuos de utilidad, tienen un Mdltiplo Precio Utilidad mayor
gue otras que no han tenido esa continuidad en sus utilidedes y andizar d

comportamiento del Precio por Accidn por variables financieras.

1.2. Objetivos especificos

» Andizar empresas de la Bolsa Mexicana de Vaores aplicando este Mudltiplo

Precio Utilidad.

> Edablecer s hay rdacion entre un mayor Mdltiplo Precio Utilidad con la

continuidad de las utilidades.

» Andizar d comportamiento del factor Precio Utilidad con respecto a la Utilidad

por Accion de las empresas que utilicen € Multiplo Precio Utilidad.

» Andizar d comportamiento del Precio por Accion incluyendo variables como d

crecimiento de las utilidades, variabilidad en las utilidades y gpdancamiento.
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1.3. Alcance

En este trabgjo se establecid que las empresas del sector ®leccionado de la Bolsa
Mexicana de Vaores con cinco afios consecutivos de utilidad tienen un Mdltiplo Precio

Utilidad mayor que otras que no lo han tenido.

1.4. Limitaciones

En edta investigacion, se encontraron como limitaciones que fadtan adgunos precios
de las acciones de dgunas empresas, |0 que hace que se tenga que recurrir a tomar en
cuenta € precio de cierre del Ultimo mes de la empresa a la cud le hace fata su precio. De
mismo modo, fataron agunas utilidades de las empresas que corresponden d momento en
que é&dtas caen y que Srven de referencia para observar en cuanto disminuyo la utilidad d
sguiente afio de tener utilidades crecientes. Y, por Ultimo, existié un limite de afios en las
utilidades crecientes, ya que s9lo se tomaron en cuenta las que tuvieron tres, cuetro, cinco y

sais anos continuos de aumento  en dichas utilidades.

1.5. Fuentesde I nformacion

En eda invedigacion se utilizaan fuentes de informacién primaria, secundaria y

terciaria parala recoleccion de datos.
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1.5.1. Fuentesde Informacién Primaria

Las Fuentes de Informacion Primaria son las que condituyen @ objetivo de la
investigacion  bibliogréfica o revison de la literatura y proporcionan datos de primera
mano. (Hernandez, 1998). Por lo que las fuentes de nformacidon primaria que se utilizaron
en eda invedigacion fueron principdmente libros que hablan de las Fnanzas y dd

Mdiltiplo Precio Utilidad.

1.5.2. Fuentesde Informacién Secundaria

Las Fuentes de Informacion Secundaria son las que estén integradas por
compilaciones, resimenes y listados de referencias publicadas en un &ea de conocimiento
en paticular (son ligados de fuentes primarias). Es decir, reprocesan informacion de
primera mano. (Hernandez, 1998). Para eda invedtigacion se utilizd primordidmente la
informacién que la Bolsa Mexicana de Vaores (BMV) da a conocer a través del paguete
Economética acerca de las Utilidades por Accidn, Precios por Accion que e necesitan para

edainvestigacion.

1.5.3. Fuentesde Informacién Terciaria

Las Fuentes de Informacion Terciaria son las que redinen fuentes de segunda mano.

(Hernandez, 1998). Para edta teds, se utilizaron como fuentes de informacion terciaria,

aticulos de revigas contables y financieras muy reconocidas en d ambito de la ciencia
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como son € Journa of Accounting Research, € Journd of Financid Economics € Journd

of Political Economy, € Journd of Financey @ Journd of Busness principdmente.

1.6. Tipo de estudio

Una vez que s ha edablecido la literatura utilizada para eta invedtigacion, se
consdera que d tipo de estudio més adecuado que se gplicd fue € Estudio Descriptivo con

Aplicacion Estadidtica.

Nota El informe de la investigacion va a ser mogrando solo los resultados de investigacion

(Paper).

1.7. Disefio de la I nvestigacion

Es d No Expeimenta, Transecciona, Longitudind. Se edtablecié este tipo de
disefio de investigacion porque se considerd que edta tesis se basa en datos actuaes de las
empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Vaores (BMV).

En la dadficacion dd disefio de investigacion No Experimenta, esta investigacion
es Transecciond y Longitudind, ya que se considera que son los mas adecuados porque se
andizd y = reunio toda la informacion que se relaciona con la forma de gplicar d Multiplo
Precio Utilidad a varias empresas de la Bolsa Mexicana de Vdores (BMV) y que, d mismo

tiempo, se estudiaron en varios afios.
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1.8. Sujetos de estudio: Empresas que cotizan en la Bolsa Mexicana de Vdores (BMV),

basandonos en € pagquete Economética que da a conocer lamisma Bolsa.

1.8.1. Unidad de Andlisis. Utilidad por Accion, Precio por Accion, Utilidad Neta.

Para eda investigacion la Unidad de Andiss que se tomd en condderacion fueron
las Utilidades por Accion crecientes de diferentes empresas que cotizan en las diversas
aress de la Bolsa Mexicana de Vaores. Dd mismo modo, los Precios por Accion de esas

empresasy sus Utilidades Netas.

1.8.2. Unidad Geogr éfica

La Unidad Geogréafica que se tomo en cuenta para eta investigacion fue en México.

1.8.3. Unidad de Tiempo

La Unidad de Tiempo que se consderd para esta investigacion es que se tomo en

cuenta las Utilidades por Accion Crecientes de las empresas que cotizan en la Bolsa

Mexicana de Vaores entre |os afos de 1988 a afio de 2000.
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1.9. Hipdtesisdela Investigacion

Las empresas de diferentes sectores de la Bolsa Mexicana de Vaores que han
tenido cinco afios continuos de utilidades crecientes, tienen un Mdltiplo Precio Utilidad
mayor que otras que no han tenido esa continuidad en sus utilidades y han recibido

recompensas por € mercado Financiero.

1.10. Muestra

La muestra que se tomO en cuenta para eta investigacion fue de 193 empresas
mexicanas, las cuaes cotizan en la Bolsa Mexicana de Vdores y corresponden a todos los
sectores de lamisma

Pogteriormente, se filtraron las empresas para tomar en cuenta solo las que tuvieran
tres, cuatro, cinco y seis afos de utilidades crecientes. Eto fue por € nimero de empresas
gue habia con edta caracteristica de aumento en sus utilidades, de otro modo, se hubieran
tomado en cuenta a un mayor nUmero de empresas que tuvieran mas afios de utilidades

crecientes.

1.11 . Metodologia dela I nvestigacion

El procedimiento que se utilizd en este trabgo fue que primero se andizaron todos
los sectores de la Bolsa Mexicana de Valores. Posteriormente, se filtraron las empresas que
tuvieron por cinco afios consecutivos utilidades crecientes, para aplicar  Multiplo Precio

Utilidad y comprobar la hipdtesis utilizando € Moddo de Miller y Modigliani. Findmente,
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se demogtré que las empresas de los sectores seleccionados si tienen un Mdltiplo Precio
Utilidad mayor que otras que no |o han tenido en esa continuidad de afios.

Del mismo modo, se continud con las investigaciones de Barth, Elliott y Finn de su
aticulo “Market Rewards Associated with Patterns of Increasing Earnings’, publicado en
e Journa of Accounting Research, en donde estiman que en la formula 3 dentro dd Marco
Teodrico, deben juntar un cruce secciona, temporal y separadamente por cada afio. Esta
esimacion incluye indicadores variables, Dyr, que dga interceptar y, € coeficiente de
utilidad varia por afio.

Basado en previas investigaciones, a1, se probd que fue positiva.

El codiciente de primer interés, fue d codficiente incrementd en NI para empresas
con utilidades crecientes, al,up. La edimacion en conjunto de la férmula 3 que s
encuentra en d Marco Tedrico, limita a al,up para ser una condante intertempord. Sin
embargo, como con todos los otros coeficientes, al,up, puede variar bs afios de cruce en
las estimaciones de los afios separados; s al,up es mayor a 0, indica que las empresas con
a menos cinco afios de Uutilidades crecientes tienen un mayor Mltiplo Precio Utilidad que
otras empresas. Segun Hedly y Pdepu, en su articulo llamado “Earnings and Risk Changes
Surrounding Primary Stock Offers’ dd Journa of Accounting Research de 1990, también

comentan sobre esto y que, también, se andizd en estainvestigacion.




