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MÓDULO I | Introducción - ¿Cómo se opera en los mercados? 
¿Cómo analizar la información financiera?



Temario
• Procedimientos prácticos a la hora de invertir en el mercado de capitales argentino: mercados, agentes, cuenta comitente,

central de custodio, costos de cada operación.

• Operaciones:

– De contado: Plazo de liquidación estándar. Contado 24 hs. y Contado inmediato.

– A plazo.

• Principales sitios de información económica y financiera. La información de las emisoras.

• Los índices bursátiles.

• Aprendiendo a leer la información financiera.

• Las variables más relevantes y su impacto en los mercados.



El Mercado de capitales es el ámbito donde

se ofrecen públicamente valores negociables

u otros instrumentos previamente autorizados

para que, a través de la negociación por

agentes habilitados, el público realice actos

jurídicos, todo ello bajo la supervisión de la

Comisión Nacional de Valores.



Ley 27.440 - Mercados 

» Los mercados se constituirán como sociedades anónimas comprendidas en el régimen de oferta 
pública de acciones y deberán listar sus acciones en un mercado autorizado. La CNV establecerá, 
mediante reglamentación, las tenencias máximas admitidas por accionista y el valor nominal y la 
cantidad de votos que confiere cada acción. 

» Autorización para listar o negociar. Los mercados sólo pueden permitir el listado y/o negociación de 
valores negociables y otros instrumentos financieros cuya oferta pública hubiese sido autorizada por 
la Comisión Nacional de Valores y las que deban realizarse por orden judicial. Las operaciones sobre 
valores negociables dispuestas en causas judiciales deben ser efectuadas por un agente en el 
respectivo ámbito de negociación de un mercado.



Ley 27.440 - Mercados 

FUNCIONES DE LOS MERCADOS

» Ejercer funciones de supervisión, inspección y fiscalización de los agentes participantes y de las 
operaciones que se realicen en el ámbito de los mismos.

Las atribuciones de autorización, suspensión y cancelación de listado o de valores negociables, la 
constitución de Tribunales Arbitrales y la emisión de Boletines podrán ser ejercidas por el mercado o 
delegadas parcial o totalmente en una entidad calificada.



Mercados

Bolsas y Mercados Argentinos - BYMA

Debido a las modificaciones de la Ley 26.831, el Mercado de Valores de Buenos Aires S.A. implementó 

una reorganización, procediendo a la escisión parcial de su patrimonio para armar una nueva entidad 

que continúe la actividad del MERVAL con la incorporación de la Bolsa de Comercio de Bs. As. como 

accionista. Concentra todos los pasos de la industria, donde incluye la transacción, la liquidación, la 

custodia, el pre y post negociación.



ROFEX

Con base en la Ciudad de Rosario, Mercado de Futuros y Opciones agropecuarios y financieros. Se 

negocian activos financieros de alta demanda liquidados, compensados y negociados en el país con 

respaldo de Argentina Clearing S.A. Ofrece una gama de productos que brindan diferentes alternativas 

de inversión y cobertura: Soja, índice Soja Rosafé, Trigo, Índice Trigo Rosafé, Maíz, Índice Maíz Rosafé, 

Soja Chicago, Maíz Chicago. Dólar, Euro, Real, Oro, Petróleo, etc.

Mercados



AGENTES

Personas físicas y/o jurídicas autorizadas por la CNV para su inscripción dentro de los registros 

correspondientes creados por la citada comisión, para abarcar las actividades de negociación, de 

colocación, distribución, corretaje, liquidación y compensación, custodia y depósito colectivo de valores 

negociables, las de administración y custodia de productos de inversión colectiva, las de calificación de 

riesgos, y todas aquellas que, a criterio de la CNV, corresponda registrar para el desarrollo del mercado de 

capitales.



AGENTES

Agentes de liquidación y compensación - ALYC

Personas jurídicas registradas ante la CNV para intervenir en la liquidación y compensación 

de operaciones con valores negociables registradas en el marco de mercados, incluyendo 

bajo su jurisdicción cualquier actividad que éstas realicen, con arreglo a la reglamentación 

que a estos efectos establezca la CNV.



AGENTES

ALYC

Es una sociedad que actúa como intermediaria entre los inversores o las empresas y los mercados. 

Los ALYC asesoran y recomiendan inversiones a sus clientes de acuerdo con el perfil de cada uno de ellos.

No pueden disponer de los fondos o valores negociables de aquellos sin la previa instrucción de cada cliente.

Registran operaciones que se realizan entre los inversores con sus valores negociables.



AGENTES

ALYC

ALyC Integral: este tipo interviene en las liquidaciones y compensaciones de cartera propia, para 

sus clientes y para agentes negociadores registrados en la comisión. 

ALyC Propio: este tipo interviene únicamente en la liquidación y compensación propia y de sus 

clientes.



AGENTES

Agentes de negociación - AN 

Personas jurídicas autorizadas a actuar como intermediarios de valores negociables en 

mercados bajo competencia del organismo, cualquier actividad vinculada y complementaria 

que éstos realicen, con arreglo a la reglamentación que a estos efectos establezca la CNV.



AGENTES

Agentes productores - AP 

Personas humanas y/o jurídicas registradas ante la CNV para desarrollar actividades de 

difusión y promoción de valores negociables bajo responsabilidad de un agente 

registrado, con arreglo a la reglamentación que a estos efectos establezca el citado 

organismo.



CAJA DE VALORES S.A.

» Agente de Depósito Colectivo.

» Custodia de Valores Negociables tanto públicos como privados.

» brinda a las empresas y organismos estatales emisores de valores negociables con oferta pública un 

servicio de gestión administrativa para la liquidación de acreencias: Pago de dividendos, intereses y/o 

ajustes integrales de capital a los accionistas que se presenten a tal fin, por cuenta de las empresas 

que lo contratan y efectivización de rentas y amortizaciones en el caso de los títulos de deuda.



CAJA DE VALORES S.A.

» Lleva registro de Accionistas y Obligacionistas de Sociedades. 

» Emite y entrega certificados para las asistencias a Asambleas de Sociedades. 

» Agente de Canje, Agente fiduciario, entre otras funciones.



CAJA DE VALORES - Estructura de las cuentas

Depositante DepositanteDepositante

Subcuenta 

cliente

Subcuenta 

cliente

Subcuenta 

cliente

Subcuenta 

cliente

Subcuenta 

cliente

Subcuenta 

cliente

• El sistema llega a los beneficiarios de los títulos.

• Segrega el patrimonio del depositario respecto de los

depositantes y de sus clientes.



https://inversores.cajadevalores.com.ar/#/auth/login







Pasos para operar

Abrir una cuenta comitente

Realizar el proceso de apertura de cuenta comitente.

Realizar un ingreso de fondos o transferencia bancaria para comenzar operar. 

Fondear la cuenta haciendo una transferencia bancaria. Realice una transferencia a la Cuenta Corriente. 

No se aceptan depósitos en efectivo.

Informe la Transferencia. Espere a que se acredite el dinero ya que pueden existir diversos factores que 

generen demoras de hasta 48hs hábiles en la acreditación.

Armar una cartera de inversión.

De acuerdo a las necesidades y al perfil.

Montos a invertir - ? 

Seguimiento de la cuenta.



La apertura de la cuenta comitente

1. Fotocopia de Constancia de CUIT/CUIL

2. Copia legible de DNI vigente, para cada uno de los titulares de la cuenta.

3. Copia de los últimos dos: recibos de sueldo, constancia de pago de monotributo, o la última 

declaración jurada de ganancias (con acuse de recibo por parte de AFIP), según corresponda. Copia 

de los últimos dos recibos jubilatorios y/o de pensión de cada uno de los Titulares de la Cuenta. 

Copia de declaración jurada de bienes personales, en caso de corresponder.

4. Copia del encabezado de los Resúmenes Bancarios donde los titulares posean Cuentas Bancarias 

en Pesos y/o Dólares. En dicho encabezado debe poder individualizarse claramente: Nombre del 

Banco, Titular de la cuenta, CUIT del Titular de la cuenta, Nro. de Cuenta y CBU.



1º) Contacto con un agente o sociedad de bolsa

o Agentes: BYMA - MAV

o Apertura de cuenta en sociedad de Bolsa

o Asesoramiento, administración de cartera

2º) Negociación

o Envío de órdenes: Contacto on line – telefónico – DMA (Direct Market Access) – RODI (Sistema de

Ruteo de Órdenes Directas por Internet)

o Cursado de órden por sistemas de negociación

3º) Liquidación de la operación

o Operación al contado (T+0; T+2)

o Operación a plazo (Plazo firme; derivados, cauciones, pases, préstamos)

4º) Costos

Metodología de operación





BYMA actúa como Contraparte Central en las 

Operaciones 

BYMA actúa en la liquidación las operaciones que

garantiza, actuando como comprador y vendedor en

todas estas operaciones. De esta manera, es la única

contraparte de la liquidación de cada Agente

Registrado Miembro en el segmento garantizado. Al

momento de la liquidación, entrega los fondos a los

vendedores y los valores negociables a los

compradores.

Garantía de liquidación 

BYMA garantiza a las partes la recepción de los

valores y contravalores objeto de la negociación de las

operaciones concertadas en el Mercado con Prioridad

Precio Tiempo.



ByMA

Fuente: Bolsas y Mercados de Argentina S.A. (www.byma.com.ar) 

http://www.byma.com.ar/


Negociación Secundaria

ByMA - Segmento de interferencia de Ofertas - PPT

• Sistema bajo Prioridad Precio Tiempo: Sistema electrónico de negociación que calza las ofertas de compra y venta

automáticamente, dando prioridad a las de mejor precio y luego ordenadas cronologicamente.

• Las liquidación de las operaciones es realizada y garantizada por el Mercado, que actúa como contraparte central.

• Los intermediarios ejecutan las órdenes de compra o venta de sus clientes cargándolas al sistema. Hay un único precio

concertado.

• Concurrencia de ofertas, donde prevalece la regla precio/tiempo.

• Las comisiones y los Derechos de Mercado no están incluidos en la operación y deben detallarse en el Boleto de

compra/venta realizado por el Agente de Bolsa.



Día de concertación: Fecha en que se realiza la operación. Puede ser igual o distinto al → 

Día de liquidación: Fecha en la que se realiza el pago contra entrega (DVP) 

Operaciones de Contado

 Compra y/o venta que se liquida antes de los 2 días de la fecha de concertación. 

 Plazos de liquidación autorizados actualmente: T+2; T+1; T+0 (contado inmediato).   

 Plazo estándar (T+2) – Precio de referencia: Es el que se considerado para los índices bursátiles. También denominado 

Contado Normal. 

 A partir del lunes 27/05/24 se elimina el plazo T+2 en línea con los mercados de EE.UU. y Canadá

Operaciones a plazo

 Se concertan en el presente, pero su liquidación (cierta o potencial) supera los plazos de operaciones de contado. 

 Existe una Cámara Compensadora (clearing house) que garantiza el cumplimiento de la liquidación. 

 BYMA actúa como Cámara Compensadora (además de ser contraparte central en la liquidación). 

 BYMA solicita garantías a la parte involucrada que correspondiere, para este tipo de Operaciones.

Operaciones



Operaciones de Contado

 Acciones

 Cedear’s

 Prima de Opciones (24 hs.) 

 Títulos de Renta Fija

 CPD (contado inmediato) 

 Fideicomisos Financieros

Operaciones

Si alguna parte no honra la obligación al momento de la liquidación, el mercado ejecuta las garantías. Si  suben los 

precios de los valores negociados a plazo el mercado exigirá que se repongan garantías. Lo mismo ocurrirá cuando se 

producen caídas en los precios de los valores negociables dejados en garantía. 



• Diferentes perfiles de inversión según:

- Tolerancia al riesgo

- Horizonte temporal

- Monto a invertir

- Expectativas de retorno

- Liquidez

• Profesionales de la inversión

• Expectativas

• Escenarios 

A la hora de invertir



La información financiera

Información vinculada a:

» Situación macroeconómica

» Situación de economías sectoriales

» Mercado de capitales (precios, montos, volúmenes, etc.)

» Sector Público 

» Situación patrimonial de las empresas

» Flujos de caja de las empresas



La información financiera

La información nos ayuda a tomar decisiones.

En el análisis Técnico se utiliza información de precios y montos de negociación 

históricos. 

En el análisis fundamental se utiliza información de la situación 

macroeconómica, del sector,  y de los Estados Contables de las compañías (en 

ocasiones combinadas  con los precios de mercado). 







http://www.indec.gob.ar/







https://www.argentina.gob.ar/economia/finanzas/noticias



A tener en cuenta

Capitalización Bursátil: Es el valor de mercado de la compañía. La capitalización bursátil surge de multiplicar el último precio

registrado por el número de Acciones de la Sociedad.

Capitalización Bursátil ajustada por free float: Es el valor de mercado de las Acciones que están disponibles en el mercado

para su negociación, es decir, sin contemplar aquellas que están en manos del Accionista controlante ni de Inversores

estratégicos que mantienen su posición en forma estable en el tiempo. Surge de multiplicar el valor de la Capitalización

Bursátil total por el free float.

Free float (Capital flotante): Porcentaje de las Acciones de una sociedad que se negocian libremente en el mercado sin estar

en manos del Accionista controlante o Inversores estratégicos que mantienen su posición en forma estable en el tiempo.



Algunos conceptos básicos

Precio Ex – Cupón: Cuando las Acciones pagan dividendo se produce un “ajuste técnico” en su precio de mercado.

Quien posea las Acciones en cartera durante la última rueda antes del corte de cupón es quien tiene el derecho al

dividendo.

Para poder dimensionar el verdadero rendimiento que generó una Acción (incluyendo los dividendos pagados), se

debe utilizar la serie de precio homogénea.

Índice S&P Merval: Es el valor de mercado de una cartera de acciones, seleccionada de acuerdo a la participación en la

cantidad de transacciones y el monto operado en el BYMA en los últimos seis meses calendario. La composición del

índice se actualiza de forma semestral (Marzo y Septiembre). Es considerado un Benchmark en nuestro mercado.



Índice S&P Merval - participación



Dow Jones (DJIA) - Promedio Industrial Dow Jones: 

Es un índice que refleja el comportamiento del precio de las 30 acciones industriales más importantes y 

representativas de Estados Unidos.

Nasdaq 100

Índice bursátil de Estados Unidos que muestra las 100 empresas más importantes del sector tecnología. En este 

indicador se incluyen empresas de hardware, software, telecomunicaciones, ventas y biotecnología. Estas empresas 

cotizan en el Nasdaq Stock Market.

S&P 500 – Standard & Poor´s 500

Índice representativo de la situación real del mercado al ser un índice de capitalización bursátil de 500 grandes 

empresas que cotizan tanto en el NYSE como en el Nasdaq. El índice representa aproximadamente el 80% de la 

capitalización bursátil en Estados Unidos





Valuación

» Los modelos de valuación siempre tendrán un fuerte componente subjetivo.

» Las valuaciones, por más correctas  y rigurosas que sean, tienen “fecha de vencimiento”. 

» Los modelos de valuación más complejos, que incorporen más argumentos matemáticos/estadísticos 

no necesariamente dan resultados mejores. 

» Los precios se alimentan todos los días de mucha información (y rumores). Muchos analistas tienden a 

actuar como si ellos fuesen los únicos que se hubiesen dado cuenta del impacto de  ciertas noticias, y 

esto es un error.

“La verdad absoluta no existe, y esto es absolutamente cierto”



Valuación

» Los precios se alimentan más de expectativas que de información concreta (compra con 

el rumor, vende con la noticia). 

» Si uno está convencido de su análisis hay que saber esperar, sin embargo, es importante 

poner  un “stop loss” y respetarlo. 

» Tan importante como el límite de pérdida es determinar un precio objetivo (dado por el 

análisis) y tomar ganancia llegado el momento. 





Renta fija: Títulos en pesos



Cauciones









http://www.bcra.gov.ar



http://www.bcra.gov.ar



Fuentes de información bursátil y 
financiera 



www.bolsar.info















Yahoo Finance



https://www.bloomberg.com/markets/currencies





Fuente: Bureau of Labor Statistics (United States Deparment of Labor).  Abril 24: 3,9%



Evolución del Índice de precios al consumidor  en EE.UU. 

Fuente: Bureau of Labor Statistics (United States Deparment of Labor).  Mayo 0,3% ; 12 meses 3,4%



BYMA

o Acceso: Terminal TWS (Terminal work station). Plataforma nativa de Milennium. Hoy

principalmente bonos, todavía no tiene habilitado renta variable.

o Acceso: EOMM (Estación Operativa Multimercado). Integra la plataforma de

Milennium, Rofex y MAV. Principalmente Equity (mercado y opciones). Operativamente

es más parecido al SINAC, no es tan estable como TWS y a nivel gráfico y operativo

es básico.

o Sistema operativo: Milennium (London Stock Exchange). 700 órdenes por segundo

frente a 7 órdenes del SINAC anterior.

o SICOLP: sistema de colocación primario. Proceso en muchos casos manual e

ineficiente.

MAV

o Sistema de negociación de cheques de pago diferido.

Rofex

o Primary Trading Platform. E Rofex. La plataforma de trading se integra con Trading

view y otras herramientas.

Sistemas de negociación







Subasta de Apertura – Contado estándar 10:30 hs. a 11:00 hs.

Negociación Regular con modalidad de cierre VWAP – Contado 24 y 48 hs. 11:00 hs. a 17:00 hs.

Negociación Regular con modalidad de cierre Subasta – Contado 24 y 48 hs. 11:00 hs. a 16:57 hs.

Subasta de Cierre – Contado 24 y 48 hs. 16:57 hs. a 17:00 hs.

Negociación Regular con modalidad de cierre VWAP- Contado Inmediato 11:00 hs. a 16:00 hs.

Negociación Regular con modalidad de cierre

Subasta - Contado Inmediato
11:00 hs. a 15:57 hs.

Subasta de Cierre - Contado Inmediato 15:57 hs. a 16:00 hs.

Negociación Regular – Pase y Caución 11:00 hs. a 16:00 hs.

Negociación Regular – Opciones y Plazos 11:00 hs. a 17:00 hs.

Negociación Regular – Préstamo 11:00 hs. a 17:00 hs.

Negociación a Precio de Cierre 17:05 hs. a 17:15 hs.

Ejercicios y Bloqueos de Opciones 11:00 hs. a 15:30 hs.

Vto. Ejercicio Opciones 17:00 hs. a 19:00 hs.

Segmento de Negociación por Subastas:

- Subasta de Apertura 10:30 hs. a 12:00 hs.

- Subasta Intermedia 15:00 hs. a 16:00 hs.

- Subasta de Cierre 16:30 hs. a 17:00 hs.

Cheques de Pago Diferido y Pagarés * 11:00 hs. a 17:00 hs.

Contratos de Futuros sobre Dólar Estadounidense (BCRA “A” 3500) y sobre Real 

Brasilero:

- Subasta de Apertura 09:55 hs. a 10:00 hs.

- Negociación Regular 10:00 hs. a 15:00 hs.

- Negociación Regular (día de vencimiento) 10:00 hs. a 14:00 hs.

Contratos de Futuros sobre Índice S&P Merval

- Subasta de Apertura 10:30 hs. a 11:00 hs.

- Negociación Regular 11:00 hs. a 17:00 hs.

Segmento Prioridad 

Precio Tiempo (PPT)

Horarios de negociación 



• Intervención en la economía por parte de la FED

• Recesión / empleos

• Etapa de alta volatilidad.

• Elecciones USA

En el ámbito local

• Leyes / ley de bases

• Variables Macro

• FMI – Cepo

• Inflación

• BCRA: tasas reales vs. Inflación. tipo de cambio, tasas y pasaje a inflación.

• Fundamentals de empresas.

A tener en cuenta:
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Lic. Federico Leffler

fleffler@labolsa.com.ar 


