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INTRUDUCCION 

Todos sabemos que los sistemas económicos y financieros 

en el mundo no han nacido por simple generación espontanea, 

sino que son fruto de un largo periodo de acondicionamiento 

que necesariamente ha debido responder a las realidades del 

pais del que aquellos forman parte. 

Nuestro pais, en el intenso proceso de su evolución eco­

nómica, financiera y social, manifestado a partir de Ja revo-

lución ha reconocido que la adecuada estructura de su sistema 

financiero habrla de constituir una base solida de apoyo para 

el desarrollo integral y ordenado de los diferentes sectores 

que lo conforman. 

Es por esto que se dio a la tarea de planear la forma­

ción de un sistema financiero que propiciara la capitaliza­

ción del pals, estructurando.un régimen normativo que hiciera 

posible el desenvolvimiento homogéneo no solo del sistema fi­

nanciero en general, sino del Mercado de Valores en particu­

lar, entendiendo a este Ultimo como una alternativa para lo­

grar la capitalización. 

En lo que se refiere al Mercado de Valores, existen 3 

subdivisiones: Mercado de Capitales, Mercado de Dinero )'el 

Mercado de Metales, de los cuales tenemos mas de 18 instru­

mentos de inversión, tomando los mas importantes las Acciones 



los Certificados de la Tesorerla de la Federación y el Certl­

cado de Plata, cada uno de una subdivisión y los cuales se 

compararan con los Bonos de la Tesoreria de la Federación y 

los Bonos Ajustables del Gobierno Federal aparentemente nue­

vos en el Mercado de Valores; Y también se dara el concepto 

de lo que son los Bonos y se veran algunos de ellos con sus 

caracterlstlcas y formas de operación. 



CAPITULO 

INDUCCION AL NHRCADO DH VALORES 

1.1 DBPINICIOH DEL BIBTHHA PIHANCIBRO KBXICAHO. 

Al sistema Financiero Mexicano podemos definirlo como Uh 

conjunto orgánico de instituciones que generan, recogen, ad­

ministran, orientan y dirigen tanto el ahorro como la lnver-. 

slón dentro de una unidad poi ltlco-económlca, y constituyen 

el gran mercado donde se ponen en contacto oferentes y deman­

dantes de recursos monetarios, las Instituciones que operan 

en el sistema financiero meKlcano se clasifican en dos gran­

des subsistemas: bancario y el no bancario. 

Las Instituciones b~slcas que constituyen al primero son 

los bancos nacionales cuyas funciones son depósito. ahorro, 

fiduciaria y crediticia en dl\"ersas modal ldades. Por lo que 

respecta al subsistema no bancario, este abarca todas las 

Instituciones del Mercado de Valores, a la Bolsa Mexicana de 

Valores, a las Casas d~ Bolsa, Aseguradoras y a las institu­

ciones auxiliares de crédito. 

1.2 DHFINICION DEL MERCADO DH VALORES. 

El Mercado de Valores, lo podemos definir como el meca­

nismo que permite la emisión, colocación~· distribución de 

\"alores Inscritos en el registro nacional de valores. y apro-

hados por la Bolsa HeKlcana de VAiores. La ofet·ta e11 este 
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mercado esta formada por el conjunto de tltulos emitidos tan­

to por el sector pfibllco como por el privado, La demanda esta 

constituida por los fondos disponibles para tnversibn, tanto 

de personas fisicas como morales. 

1.3 CLASIPICACION DBL "ERCADO DB VALORES 

El Mercado de Valores se clasl flca en tres Mercados: 

1) Mercado de Capitales. 

11) Mercado de Dinero. 

111) Mercado de Metales. 

1.4 "ERCADO DE CAPITALES 

Es el punto de concurrencia de fondos provenientes de 

las personas, empresas y Gobierno, con los demandantes de di­

chos fondos que normalmente lo solicitan para destinarlo a la 

formación de capital fijo. La caracterlstlca de este Mercado 

se fundamenta ~n que la oferta y demanda de recursos es a me­

diano y largo plazo. 

El Mercado de Capitales se clasifica a su vez en dos 

sectores: 

1.4.l RENTA VARIABLE: Formado básicamente por acciones emi­

tidas por lns empresas y su rendimiento esta sujeto a 

los resultados de las mismas. Esta formado por los 

siguientes Instrumentos: Acciones y los C:el't lficados 

de Aportación Patrimonial ( CAr's 1. Aqui las varia­

ciones se reflejan en los rendimientos que no son co-
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nacidos previamente al adquirir la acción. pudtendu 

ser muy altos o no existir, asi como es posible per­

der al momento de realizar la venta de la acción al 

existir un diferencial ne&atlvo entre el precio de 

compra y el de venta. 

1.4.2 Rl!NTA FIJA: Representan un crédito colectl\'O en farnr 

de la emisora y garantizan un Interés flJo o variable 

y su amortización regularmente es a valor nominal al 

término del plazo que se establece en el acta de emi­

sión. Los Instrumentos de este sector son: 

Obligaciones, Petrobonos. Bonos de Renovación Urbana 

( BORES ), Bonos de Indemnización Bancaria ( BIB'S !, 

Bonos Bancarios de Desarrollo 

de Participación Inmobiliaria 

1.5 Kl!RCADO DI! DINERO 

BBD'S ), certificados 

CPIS 1. 

E!. la actividad crediticia a corto plazo, donde los con­

currentes depositan fondos por un e.orto periodo. en espera de 

ser realizadas y en donde se demandan fondos para el manteni­

miento equilibrado de los flujos de recursos, tanto de .e"pre­

sas como del Gobierno Federal. 

Los Instrumento' de flnanc lamlen\0 del Mercado de DlnHo 

a corto plazo es drc.lr menor a un at\o son: Certificados de la 

Tesoreria de la fedcracibn CETES ). Pa~arés de la Tesoreria 

de la Federación l PAGAFES 1. Aceptncloues Baucarlns e ABAN 

Papel ('.om1>rclal e PACOM 1. Bonos dt> Desarrollo d~I (joiJl,.1110 
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Federal ( BONDES l. Bonos de la Tesorel"!a de Ja Federación ( 

TESOBONOS ), Bonos Ajustables del Gobierno Federal 1 AJUSTA­

BONOS ), Pagar~s con Rendimiento Liquidable al Vencimiento ( 

P R V BANCARIO 1. 

1 • 6 HERCADO DE HETALES 

Se refiere a las operaciones con Certificados de Parti­

cipación ordinarios y con metales amonedados. 

Los Instrumentos de este Mercado son: 

Certificados de Plata ( CEPLATAS l, Centenarios de Oro, Onzas 

Troy de Plata. 

l. 7 RIESGO 

El riesgo no necesariamente Implica pérdida, ya que en 

la medida del acierto en la elección del instrumento de 

inversión, se lograra un premio o ganancia de capital. 

Otra clasificación de los Valores es por su tipo de 

riesgo: Valores de Renta Predeterminada y Valores de Renta 

Variable. 

Los Valores de Renta Predeterminada conceden a sus po­

seedores el derecho de recibir un rendimiento periódico cons­

tante o flotante~ de acuerdo a factores preestablecidos. 

Actualmerlle se prefiere utilizar el nombre de Renta Pre­

determinada al de Renta FiJa, porque permite agrupar a todos 

equ<•l los Instrumentos un que se puede predecir el rendimiento 

que dnrhn, aunqun no sean re~ldos por una tasa f lJn. 
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En estos casos existen factores preestablecidos. que se 

basan en Indices a los que "' c·onslderan Indexados !por ~.!Prn­

plo. se pagara dos puntos arriba del Indice promedio al que 

preste la banca, como es el caso de las obligaciones>. 

La Indexación refleja la ,·arlaclón de un Indice de pre­

cios al consumidor, deslizamiento del dólar. precio del pe­

tróleo, etc;en el precio de al~ún instrumento o de algún bien 

de tal manera que se considere el prec-lo o »alor ac-tuallzado 

de este a pesar de la Inflación. 

Los Valores d~ Renta Predeterminada se clasifican como 

sigue: Mercado de Dinero~· los Instrumentos de Renta Fl.la del 

Mercado de Capitales. 

Los Valores t1plcos de Renta \'nrlable son las Acciones y 

los Cap's. Estos \"a lores son condicionados a las poi \tlcas I" 

resultados financieros de ta empresa que emlte los Valores ~· 

a la oferta y demanda en el Mercado. Aqu1 las variaciones se 

reflejan en los rendimientos que no son conocidos previamente 

al adquirir la acción. pudiendo ser muy altos o no existir, 

asl como es posible per-der al momento de realizar la venta de 

la ¡¡cclón al existir un dlferenclal negativo entre el precio 

de compra y el de venta. 

t.8 NIVELES DEL MERCADO 

Dentro del Mercado dP Valores exlsten dos niveles de 

Mercados: 
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1.8.1 KBRCADO PRIKARIO: El Mercado Primario o de distribu­

ción original lo constituyen las colocaciones nuevas 

resultantes da aumentos nuevos de recursos para las 

empresas y Gobierno mediante los cuales se aportan 

recursos o diversificación. Este Mercado existe cuan­

do una empresa o Gobierno emlte un Valor como parte 

de su capital social o como pasivo, en ambos casos le 

permite obtener recursos financieros para su opera­

ción. Las colocaciones se realizan Cmlcamente a tra­

vés de Casas de Bolsa una vez registradas en el Re­

gistro Nacional de Valores e Intermediarios y aproba­

das por la Bolsa Mexicana de Valores. Esta Integrado 

por: Empresas emisoras y Gobierno, asi como comprado­

res Iniciales de Valores emitidos. 

1.8.2 MERCADO SECUNDARIO: En el Mercado Secundario no se 

aportan recursos financieros nuevos a los emisores 

solo lo constituyen un cambio de manos en Jos Valores 

que se encuentran en poder del p~bl leo Inversionista. 

Una vez que se ha realizado la colocacl6n primaria, 

los Valores tienen una continua rotación en este Mer­

.cado, permitiendo al Inversionista obtener liquidez o 

tener mayor participación en la emisión. Esta inte-

grado por: compradores iniciales e inversionistas. 
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CAPITULO 11 

CARACTERISTICAS DE LOS IHSTRUllHNTOS A CO!IPARAR 

En este capitulo hablaremos de las caracterlstlcas de los 

Instrumentos a analizar, los cuales son : los Tesobonos ~· 

AJustabonos contra el Mercado de Valores. 

Dentro del Mercado de Valores tomaremos el Indice de 

Precios y cotizaciones como el Mercado de Capitales, el Cer­

tificado de la Tesorerla de la Federación ( CETE ) como el 

Mercado de Dinero y el Cert 1 fleoado de Plata 1 CEPLATA l cornr1 

el Mercado de Metales. Tomamos estos Valores porque cada uno 

de ellos es el mas representativo en su Mercado. 

2.1 IHDICK DK PRECIOS Y COTIZACIONES ( !.P.C. l. 

Es un Indicador Burslttll, que tiene como función medir 

los cambios de una o mas \·arlables a través de una muestra 

representativa de un sector o de un Mercado Bursátil en Gene­

ral. Este Indicador refleja la tendencia de los precios del 

Mercado en un lapso dete1·minado. 

El ! .P.c. de la Bolsa. esta representado por una i:mestra 

de 42 emisoras del sector de Renta Variable del Mercado de 

Capitales. mismas quP. deben reunir las siguientes caracterls­

tlcas: 

a) Mayor liquidez 

b> Mayor participación del p~bllro en el Capital de la 

Emisora. 
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c> Estabilidad en los precios. acorde a la tend~ncla del 

He rea do. 

DJcha Muestra es revisable cada dos meses. 

2.2 CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA PEDERACIOH ( CETE8 ), 

Son titulas de cré~lto al portador en los cuales se con­

signa la obligación del Gobierno Federal a pagar una suma fi­

ja de dinero en fecha determinada. 

Los Valores se emiten por conducto de la Secretarla de 

Hacienda y Crédito Público. El Banco de México actúa como 

agente exclusivo del Gobierno Federal para la colocación y 

redención de dichos titulas. 

El Valor nominal de cada Certificado es de s 10,000.00 

amortizables en una sola exhibicl611 al vencimiento de los tí­

tulos. Cada emisión llene su propio plazo sin exceder de un 

ano. Desde su creación. las emisiones que se han convertido 

~n las mAs comunes han 8ldo aquellas a un plazo de 7, 28 dlas 

tres meses < 90, 91 6 92 dlas J y 180 dlas. 

El Rendimiento se da por una diferencia entre su precio 

de compra bajo par ( por debajo de su Valor Nominal, es decir 

que se vende a tasa de descuento ) ~· su valor de venta o re­

dención. La Tasa de Descuento es un porcentaje que aplicado 

al Valor Nominal Indica la cant ldad a descontar para conocer 

el precio d~ compra o valor actual. Las Tasas de Descuento 

las determina el Mercado principalmente en función de los 

rendimientos de otros instrumentos de inversión r a las afer-
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tas y demandas eHlstentes. Los prec los de comprn y de venta 

se determinan libremente en el Mercado. 

Las emisiones se diferencian a través de una clave que 

se compone de: semana y ano en que se enitte y fecha de venci­

miento .. 

EJemplo: 

CT - 145-90 / 06-XJl-90 

Fecha de emisión: 8 de Noviembre de 1990. 

Fecha de vencimiento: 6 de Diciembre de 1990. 

Plazo: 28 dlas. 

Valor Nominal: $ 10,000.00 

Tasa de Descuento: 26.30 \ 

Tasa de Rendimiento: 26.85 \ 

Las Tasas de Descuento se expresan en porcentaje anual. 

Para calcular el descuento de un Cete se aplica la tasa 

de descuento al Valor Nominal del Cet~. Traducido en fórmula 

algebraica quedara as!: 

D = Descuento 

• n] VN Valor Nominal D VN [-~~-
360 

td Tasa de Descuento 

n = No. de dlas al vencimiento 

El Desruento del Cete CT - 145-qo / 06-Xll-90 es: 

[

26.3 
D = 10000 • ----

360 
$ 204.5% 
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Ahora bien para calcular el precio del mismo Cete se 

tiene que estimar Ja parte proporcional de la tasa de des­

cuento al periodo de Inversión y restarlo al Valor Nominal 

del Cete. 

El Precio del Cete CT - 145-90 / 06-XIl-90 es: 

P = VN - D = 10000 - 204.556 = $ 9795.444 

De Igual forma, podernos determinar el precio de un Cete 

si conocemos la Tasa de Rendimiento ~· los dlas del venclmlen-

to, para ello se aplica Ja siguiente formula: 

p • YN En donde: 

tr = Tasa de Rendimiento 

El Precio del Cele CT - 145-90 / 06-Xll-90 es: 

p • 10000 s 9795.4386 

1 + [:~~~~ • 28] 
360 

Podemos determinar la Tasa de Rendimiento, si conocernos 

la Tasa d•' Descuento 1· los dlas al vencimiento, mediante la 

aplicación de Ja fórmula siguiente: 

En donde: 
t I' 

n l I' Tasa de Rendimiento 

td 160 td Tasa de Descuento 
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La Tasa de Rendimiento teniendo Ja Tasa d~ Descuento del 

Cete CT ·145-90 / 06-XII-90 es1 

tr 26.846 \ 
28 3.725 

26.3 360 

Podemos determinar la Tasa de Descuento, si conocemos la 

Tasa de Descuento y los dlas al vencimiento, mediante la 

aplicación de la fórmula siguiente: 

En donde: 
td = 

n tr Tasa de Rendimiento 
+ 

tr 360 td Tasa de Descuento 

La Tasa de Descuento teniendo Ja Tasa de Rendimiento del 

Cete CT -145-90 / 06-Xll-90 es: 

td = 26.2969 \ 
28 3.80273 

+ ---
26.846 360 

Para obtener el rendimiento, es necesario relacionar la 

ganancia derlrnda de cada Cete con la Inversión original, su-

ponemos que no conocemos la tasa de descuento ~· únicamente 

contamos con el precio de entrada (compra> y salida (venta!. 

Tenemos la siguiente formula: 
En donde: 

Rdlo Rendimiento 

p,· Precio de \'en ta 

[Pv J 36000 
Rdto ;~ - 1 

. Pe Precio de Compra 

t = No. d~ dlas de la 

IO\·erslón. 
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El Rendimiento del Cele CT -145-90 / 06-Xll-90 que fue 

vendido después de 14 dlas a$ 9897.7 es: 

Rdto = [:~:~:_:__ - 1] • ~~~~~ = 26. 8449 \ 
9795.4386 14 

La fluctuación de los rendimientos se debe a las tasas 

que estén vigentes en el Mercado: es decir si la Tasa de 

Descuento baja el rendimiento que obtendrlamos será mayor que 

al rendimiento de las nuevas tasas, y si la Tasa de Descuento 

sub~ el rendimiento será menor que al rendimiento de las nue-

vas tasas. 

Por ejemplo tomemos el Precio del Cele CT - 145-90 / 

06-Xll-90 que después de 14 dlas tiene un precio de S 9897.7, 

si lo ,·endléramos en ese precio tendrlamos un rendimiento del 

26.85 \. pero sl la Tasa de Descuento llegara a bajar al 25 % 

se tendrA un precio de S 9903.71 y un rendimiento del 28.42 \ 

y si la Tasa de Descuento subiera al 27 \, tendrA un precio 

des 9892.28 y un rendimiento del 25.4221 \. 

2.3 CERTIFICADOS DE PLATA EHISION 1987-1. 

La emisión de Certificados de Plata pretende vigorizar el 

mercado mexicano de esta metal, mediante un número más eleva-

do de participantes, al ofrecer ventajas tanto a los produc­

tores como a los inverslontstns~ y dar un paso más en el en-

rlqueclmlento e internnclonalizaci6n de nuestro Mercado de 

Vnlores. 
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Se busca ademas que no sólo las empresas mineras puedan 

realizar transacciones con plata, sino que también lo puedan 

hacer los Inversionistas de otros mercados que se Interesen 

en los metales. 

La emisión de tltulos en el Hercado de Ceplatas está sus-

tentada en la figura de un fideicomiso. Este fideicomiso se 

encuentra integrado por las siguientes partes: 

al Fldelcomltentes: Lo son el Banco de Héxlco y las em­

presas mineras dedicados a Ja explotación de la plata, 

quienes aportan el patrimonio del fideicomiso, en este 

caso onzas troy de plata, de ley 0.999, en barras de 

entre 950 i· 1210 onzas troy cada una, todas el las de 

la calidad good dellvery, aceptada Incondicionalmente 

en Jos mercados internacionales de plata. 

b> Fiduciario: lo es Banca Cremi, S.N.C., la que, en cum­

plimiento de lo establecido en el fideicomiso, recibe 

flslcamcnte y custodia en bóvedas la plata f ldelcomi­

tl rn, remite los C'ertlflcados de Participación ampa­

rados por ella. 

e) Fideicomisarios: Son los tenedores de los Certificados 

de Participación !público Inversionista>. quienes los 

pueden comprar y vender, por conducto de las Casas de 

Bolsa. en la Bolsa Mexicana de Valores. 

Los Certlflcndos seran en número de 40,<l<JO. nominativos ~· 

no amortizables y con V.N. de$ 100.00 e/u. Pstos certifica­

dos ampara11 Jos ,uatro millones de onzas troy de plata fidel-
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comltldas, el plazo será de 30 anos, que abarcarán del 21 de 

septiembre de 1987 al 20 de septiembre de 2017. La cotiza-

clón de cada Certificado se expresa en pesos por onza cada 

Certl flcado ampara 100 onzas troy good del lvery;. 

El inversionista obtiene un instrumento de inversión con 

alto grado de confianza y liquidez. para diversificar su por­

tafolio de Inversión, que a la vez le proporciona cobertura o 

respaldo contra fluctuaciones camblar1as. 

Es Importante reflexionar en el hecho de que al adquirir 

la plata a través de Certificados de Plata, la comercializa­

ción de ésta entre el público Inversionista se efectúa sin 

que se requiera el manejo flslco del mental, eliminando prác­

ticamente los costos de almacenaje y seguro que se requeri-

rlan para su protección. Por Ultimo, es importante seftalar 

que a nivel mundial, la Inversión en metales ha sido una de 

las alternativas más rentables en el largo plazo. 

Para la adjudicación o canJe de Ceplatas por plata es ne­

cesario: 

a) Liberación parcial y extinción total: Los titulares de 

once Certificados o sus múltiplos podrán solicitar la 

adjudicación anticipada en cualquier tiempo. ante el 

l11termediarlo financiero correspondtPnte. quien recaba-

1-A del INOEVAL. la constancia no negociable de tenencia 

que p1·oceda. contra cuya entrega y previo al cotejo con 

el listado de titulares, el tenedor recibirá la plata 

amparada por los rert i ficados. los cuales entonces se­

rán cancelados. 
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Al vencer el plazo de los Certificados o con la t>Ktln­

cl6n del fideicomiso, la plata fldelcomltlda se entre­

gará a los tenedores, de acuerdo con el procedimiento 

senalado en el párrafo anterior, con las roodlflcaclones 

que procedan, en las oficinas que oportunamente sehale 

Banca Cremi. S.N.C. en horas hábiles bancarias. 

bl Cargos por canje: Al hacer la adJudlcaclón por llbera­

cl6n parcial o por extlncl6n del fideicomiso, los tene­

dores pagarán a la fiduciaria las cantidades siguien­

tes: 

Por la entrega de a S barras 5 15 dls. por barra. 

Por la entrega de & a 10 barras $ 10 dls. por barra. 

Por la entrega de 11 barras 6 mas S 5 dls. por barra. 

La equtvalencla en moneda nacional se determinará, por 

el tipo de cambio libre de venta en ventanilla del Ban­

co Nacional de México, S.N.C., a la apertura del dla en 

qu~ se realice el canje. 

c) Pago de diferencias: Al entregarse la plata, se verifi­

cará el peso de las barras, y si hubiera alguna dife­

rencia entre la cantidad de plata que amparen los Cer­

tificados de un tenedor y el peso de las barras, que 

sea inferior a las tolerancias permitidas por las ba­

rras de calidad ~ood dcllvery, el precio de la plata 

Callante o sobrante se pagará. en efectivo , en el mismo 

acto por la fiduciaria al tenedor o viceversa. Dicho 

precio se determinará. con base en la cotlzacl6n de a-

- 15 -



pertura de los Certificados en la Bolsa Mexicana d~ Va­

lores, hecha el mismo dla de entrega. 

dl Costo de transformación o permuta: SI al hacer Ja adJu-

dlcaclón, 

mltadas 

la dlfe1·encla de peso entres barras fldelco-

7 la plata amparada por los Certificados de un 

mismo tenedor fuese mayor a las tolerancias antes refe­

rl das, aquéllas se canJearan o se fraccionaran por 

otras de menor peso, y el costo comercial o Industrial 

resultante será pagado por el tenedor antes de recibir 

la plata adJudicada. 

Para calcular el •·a!or de una Inversión en Ceplatas usa­

remos le siguiente formula: 

IC P • 1 100 J • NC 

En donde: IC 

p 

Inversión en Ceplatas. 

Precio por onza en la Bolsa Mexicana de 

Valores. 

NC = Número de Certificados. 

Ademas en cualquier momento podemos saber si el CepJata 

esta subdevaluado o sobrevalu11do, comp11rando el valor de la 

onza en el Mercado de MéKlco con la de otro Mercado. 

p = P' • TC 

En donde: P equivalencia en pesos del •alor de la onza 

en el Mercado " X ~. 

P' Dólares por onza en el Mercado " X " 

TC Tipo de cambio del peso por dólar. 
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2.4 BONOS DE LA TESORERIA DE LA FBDBRACIOH ( TB80DON08 ), 

Son tltulos de crédito denominados en moneda extranJera 

ldolares estadounidenses), en los cuales se consigna la obli­

gación del Gobierno federal a pagar una suma en moneda nacio­

nal equJvalente al valor de dicha rnoneda extranjera, en una 

fecha determinada. Dicha equivalencia se calcula utilizando 

el tipo de cambio libre de venta valor 48 hr•. dado a conocer 

por la Bolsa Mexicana de Valores en su publlcaclon denominada 

"Hovlmtento Diario del Mercado de Valores•. 

Los Tesobonos podrén o no devengar Intereses y ser colo­

cados a descuento o bajo par. 

Aquellos Tesobonos que devenguen Intereses, lo harAn so­

bre su ,·alor nominal a la tasa determinada por el mercado. 

Los Tesobonos colocados a descuento otorgarán a sus tene­

dores un rendimiento producto del diferencial existente entre 

el prec~o de adquisición y su valor de redención <si el In­

versionista los mantiene hasta su vencimiento), o su precio 

de venta (si el inversionista opta por realizarlos antes de 

su fecha de amortización). 

Los Valores se emiten por conducto de la Secretarla de 

Hacienda y Crédito Público. El Banco de México actúa como 

agente exclusl\·o del Gobierno Federal para la colocaclón y 

redención de dichos titules. 
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El Valor nominal de cada Tesobono es des 1,000.00 Dlls, 

amortizables en una sola exhibición al vencimiento de los tl­

tulos. Cada emisión tiene su propio plazo sin exceder de un 

allo. Desde su creación, las emisiones que se han con\·ertldo 

en las m~s comunes han sido aquellas a un plazo de 7, 28 dlas 

tres meses ( 90, 91 b 92 dlas l y 180 dlas. 

El Rendimiento se da por una diferencia entre su precio 

de compra bajo par ( por debajo de su Valor Nominal, es decir 

que se vende a tasa de descuento ) y su valor de venta o re­

dención. La Tasa de Descuento es un porcentaje que aplicado 

al Valor Nominal indica la cantidad a descontar para conocer 

el precio de compra o valor actual. Las Tasas de Descuento 

las determina el Mercado principalmente en función de los 

rendimientos de otros instrumentos de inversión y a las ofer-

tas y demandas eMistentes. Los precios de compra y de venta 

se determinan libremente en el Mercado. 

Las emisiones se diferencian a través de una clave que 

se compone de: semana y a~o en que se emite y fecha de venci­

miento. Ejemplo: 

Tll - 345-90 I Ob-Xll-90 

Fecha de emisión: 

Fecha de vencimiento: 

Plazo: 

Valor Nominal: 

Tasa de Descuento: 

Tasa de Rendimiento: 

Dólar libre l~-Xl-901 

8 de Noviembre de 1990. 

6 de Diciembre de 1990. 

28 dlas. 

S 1,000.00 Dlls. 

11.95 \ 

12.06 \ 

~ 2932.1B 
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Las Tasas de Descuento se eHpresan en porcentaJe anual. 

Para calcular el descuento de un Tesobono se apllcA Ja 

tasa de descuento al Valor Nominal del Tesobono. Traducido en 

fórmula algebraica quedara as!: 

D :: Descuento 

VN Valor Nominal I> VN [-:~- • n] 
360 

td Tasa de Descuento 

n = No. de dlas al vencimiento 

El Descuento del Tesobono TB-345-90 /06-Xll-90 es: 

D 1000 • $ 9.2944 

Ahora bien para calcular el precio del mismo Cete se 

tiene que estimar la parte proporcional de la tasa de des­

cuento al periodo de Inversión y restarlo al Valor Nominal 

del Tesobono. 

El Precio del Tesobono TB-345-90 /06-Xll-90 es: 

P = (VN - Dl ' DIJ = 990.7056 • 2932.38 = S 2905125.1570 

De Igual forma, podernos determinar el precio de un Teso­

bono si conocemos la Tasa de Rendimiento y los dlas del ven­

cimiento, para ello se aplica la siguiente formula: 

p • VN • DI 1 En donde: 

tr Tasa de Rendimiento 

ull =Dólar libre 
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El Precio del Tesobono TB-345-90 /06-Xll-90 es: 

p • 1000 • 2932.38 $ 2905125.1570 

1 + [~~:~~ • 28] 
360 

Podemos determinar la Tasa de Rendimiento~ si conocemos 

la Tasa de Descuento ~· los dlas al vencimiento, mediante la 

aplicación de Ja fórmula siguiente: 

En donde: 
tr 

n tr Tasa de Rendimiento 

td 360 td Tasa de Descuento 

La Tasa de Rendimiento teniendo la Tasa de Descuento del 

Tesobono TB-345-90 /06-Xll-90 es: 

tr 12.0ó \ 
28 S.2904 

11. 95 360 

Podemos determinar la Tasa de Descuento, si conocemos la 

Tasa de Descuento y los dlas al \"enclmlento, mediante la 

aplicación de la fórmula siguiente: 

En donde: 
ld = 

n tr Tasa de Rendimiento 

lr 360 td Tasa de Descuento 
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La Tasa de Descuento teniendo la Tasa de Rendimiento del 

Tesobono TB-345-90 /06-Xll-90 es: 

td = 11. 95 \ 
28 S.3697 

------ + 
12.0& 3&0 

Para obtener el rendimiento, es necesario relacionar la 

ganancia derivada de cada Tesobono con la inversión original, 

suponemos que no conocemos la tasa de descuento y únicamen­

te contamos con el precio de entrada (compra) y salida (ven-

ta). Tenemos la siguiente formula: 

En donde: 

Rdto Rendimiento 

Pv Precio de venta 

[Pv J 3&000 
Rdto ;~ - 1 

. Pe Precio de Compra 

t = No. de di as de la 

inversión. 

El Rendimiento el Tesobono TB-345-90 /0&-Xll-90 que fue 

vendido después de 14 dias a S 2927113.54~ es: 

Rdto = [=:=~~~:~~~= 
2905125.157 

1 3&000 -IJ • 14 
19.463 \ 

La fluctuación de los rendimientos se debe a las tasas 

que estén vigentes en el Mercado: es decir si la Tasa de 

Descuento baja el rendimiento que obtendriamos serfl mayor que 

al rendimiento de las nuevas tasas, )' si la Tasa de Descuento 

sube el rendimiento seré menor que al rendimiento de las nue-

vas tasas. 
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2.5 BONOS AJUSTABLBS DBL OOBIBRHO FEDERAL ( AJUSTAliO!fü8 ) , 

La caracterlstlca principal del Instrumento es el ofre­

cer un alto rendlento al Inversionista que lo proteJa de mo­

vimientos Inflacionarios, es decir una tasa real f!Ja. 

La tasa real es f!Jada por Banco de México al convocar a 

subasta, sin embargo, los participantes la modifican mediante 

el precio de compra. 

Los pagos de Intereses se obtienen aplicando el Incremen­

to del Indice Nacional de Precios del Consumidor I.N.P.c. l 

al valor nominal de 100,000 pesos. Por ejemplo, si Banxlco 

convoca a una tasa real del 19.5\ anuallzada y la Inflación 

al primer pago de Intereses es de 4.5\, el valor nominal del 

Instrumento se Incrementara hasta 104,500 después del primer 

trimestre y sobre dicho precio nos pagará 19.S' anualizada, 

es decir 5,150 pesos<este \'alor se actualizará cada 91 dias). 

El plazo del Instrumento sera de por lo menos 3 af\os y 

los pagos de Intereses seran cada 91 dlas. Sobre el valor 

Inicial de 100,000 pesos, Ira Incrementando su precio a la 

~lsma tasa a la que crece la inflación, esta situación permi­

te que se Inicie un mercado secundarlo agll, mientras el va­

lor del Instrumento mantiene el mismo poder adquisitivo que 

al inicio. 

En cuanto a las subastas, considerando que Banxlco fija la 

tasa del 19.5\ a pagar sobre el valor de 100,000 pesos, la 

mecanlca para demandar sera modificando el precio de compra. 
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esto es, Jos participantes tendrlan que comprar el Instrumen­

to por encima de su precio para conseguJrlo, de esta manera 

su tasa rea J se situará por debajo de la convocada por 

Banxico. 

Para aclarar el funcionamiento del instrumento es impor­

tante explicar Ja dlferencla entre rendimiento real ). nominal 

El Instrumento para proteger al Inversionista de la ln­

flacl6n ira creciendo a una tasa Igual a la del crecimiento 

del INPC. Esto significa que a través del tiempo el valor re­

al permanecera constante, el poder adquisitivo del Instrumen­

to el primer dla sera el mismo del ultimo dla. 

Para efectos de anal Jsls, el valor de s 100,000 del ins­

trumento permanece constante a través del tiempo. en términos 

de poder adquisitivo o lo que es lo mismo en términos reales. 

SI el Instrumento amortiza, dentro de 3 anos, a 150,000 

dado que Ja Inflación fué 50\ l, estos 150,000.00 equivalen 

a Jos mismos 100,000.00 de ho;-. fecha de emisión ( dado que 

unicamente se Inflaron ). Lo anterior es el componente lnfla­

c1onario de la tasar es el que garantiza que nuestro dinero 

no pierda poder adquisitivo. 

El comporiente real del rendimiento esta dado por la tasa 

que paga Banco de HP>dro cada 91 dlas sobre el \'alor nominal 

ya ajustado por inflación. Esto quiere decir que ademAs del 

ajuste inflacjonario obtenemos un TPndimiento que incrementa 
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el poder adquJsitivo de nuestra in\·ersión. ten Ja última emi­

sión este ruede un 15.5\ anual). Para poder dimensionar este 

rendimiento real tome en cuenta quE> un 15\ de tasa real anual 

equivale a decir que en 5 anos duplicamos nuestro poder de 

compra. 

Por hltlmo. la tasa nominal es aquella que engloba el 

componente Inflacionario y el componente real; de la siguien­

te forma: ( EJEMPLO 1 

IS\ de tasa real (anualizada). 

18\ de Inflación <nnuallzadaJ. 

Equivalen a la siguiente tasa nominal de 91 dlas; 

IJ Descomponemos la tasa anual a periodos de 9l dlas 

Tasa Real e .1 S/J60) x 91 .0379 

Inflación (.IB/3601 x 91 .0449 

2) Convertimos estos porcentajes a factores sumando 1 

Tasa Real .0379 • 

Inflación .0449 + 

J.0379 

1.0449 

3) Acumulados estos dos porcentajes 

1.0379 X 1.0449: 1.0645 

4) Anual izando este porcentaje trimestral 

(l.Oó45 - 1) x (36000 I 91) = 33.43\ de tasa nominal 
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Para calcular el precio del aJustabono tenemos la slgulen-

te formula: 

[ 

C X d ] ----- + [C I RJ + 
36000 

[I - (C I Rl I 

(n - ll 

[ 1 + -~;~~~~~-1 
---------------------------------------------- x Vn 

[ 

[J 

[ 
1 + ~-~-~ 1 

36000 

+ 1t / dll 

Donde: 

e Rendimiento de la emisión 

R Tasa real deseada 

Vn Valor nominal ajustado 

n Número de cupones 

Di as transcurridos del cupón 

d Dlas del cupón 
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Ejemplo: 1comprandolo al principio de la emlslbn) 

e 16.5\ 

R 15.5\ 

Vn 5100,000 

n 12 

t o 

[
16. 5 X 91] 
--------- +(16.5/15.5)+ 

36000 

11-(16.5/15.51] 

(12- !) 

[ 
1 + ~::::~~:~] 

36000 

------------------------------------------------ X 100000 

l 
[ 1 + ( 0/9111 

[ 
1 + ::::~::1 

36000 

RESULTADO $ 102,364 
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CAPITULO 111 

ANALISIS CO!tPARATIVO DE LOS INSTRUNENTOS 

En este capitulo haremos el analisis comparatl\'O de Teso­

bono y a.Justabono contra la Inflación, el t.P.C.,el CETE y el 

CEPLATA. 

Los datos que se tomaron son Jos rendimientos mensuales 

asi como la diferencia que hay en cada una de las comparacio­

nes y el factor de pérdida y ganancia que hubo en la compara­

cion. 

Hediante las siquientes fcrmulas: 

al Para la diferencia: 

AT - iA OIF 

Donde: AT 

lA 

AJustabono o Tesobono 

Instrumento a comparar 

b> Para el factor de pérdida o ganancia: 

En este factor si el resultado es ma)'·or que uno signi­

fica que hubo una ganancia para el Tesobono 6 AJusta­

bono y si fuera menor que uno es que hubo una pérdida. 

11 + ATpl' ll + PGlp-lll = PGlpl 

Donde: ATp = AJustabono o Tesobono en el periodo p 

PGlp-1 l= pérdida o ~anancia en el periodo 1p-I 1 

PG(p):::: pCrdida o ~ananc-ia en el periodo p 
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7 
8 
9 
10 
11 
12 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 
12 

o.o~ 

Q.0.4!> 

0.04 

~ O.Ol~ 
¡ O.O.! 

g 0.02~ 
"' 0.02 

FECHA 

1989 
1989 
1989 
1989 
1989 
1989 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1991 

TESOBONO CONTRA INFLACION 
COWARACION lo!CUSIJA.l 

1e51101112113•561 s a1011121 
en 1...gsi AJ.. 1-t1 

TESOBONO INFLACION DIFERENCIA 

2.616% 1.000% 1.616% 
2.455% 1.000% 1.455% 
2.287% 1.000% 1.287% 
2.450% 1.500% 0.950% 
2.:>58% 1.500% 0.858% 
2.231 % 3.300% -1.069% 
2.448% 4.800% -2.352% 
2.152% 2.300% --0.148% 
2.228% 1.600% 0.428% 
2.207% 1.500% 0.707% 
2.071% 1.700% 0.371% 
1.898% 2.200% --0.302% 
1.790% 1.800",t, --0.010% 
1.455% 1.700% --0.245% 
1.167% 1.400% -0.233% 
1.627% 1.400% 0.227% 
1.426% 2.700% ·1.274% 
1.286% 3.200% ·1.912% 
1.406% 2.500% -1.094% 

PERDIDA 
o 

GANANCIA 

1.016 
1.031 
1.044 
1.054 
1.063 
1.052 
1.027 
1.Cl26 
1.030 
1.037 
1.041 
1.038 
1.038 
1.035 
1.033 
1.035 
1.022 
1.003 
0.992 

Aqu! hacemos una comparación mensual del TESOBONO contra la INFLACION; Como 
se puede observar el TESOBONO esta por arriba de la INFLACION ligeramente. 
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0.02 

0.015 

0.01 

" 0.005 

TESOBONO CONTRA INFLACION 
DIFERENCIA 

J-~~~~~~~~~~~~~~~ 

~ 01-1'-+·~~+-~'----'1-o----++~~ 

~ --0.005 

~ --0.01 

--0.015 

--0.02 

--O.O 25 -1'-+...,r-t'-f'--f'--F+...,r-tc.+-+-<-,<..,'-f-+--+-+-I' DfUVIO,\ 

1.07 

1.06 

1.05 

1.0• 

1.03 

1.02 

1.01 

7 8 9 101112' 2 l' 5 6 7 8 9 101112 1 
DEl 7-89 A~ 1-!11 

TESOBONO CONTRA INFLACION 
PERDIDA O GANANCIA 

O.Si T ~~O 1112 1 i 3 4 5 6 7 , 8 '9 10 11 12'~ ,/tfXIJXlR 

OCL 7-89 4!. 1-21 

En la primera gr álica tenemos la d~erencla que se tuvo entre el Tesobono y la innación, 
teniendo una tendencia ni.gativa de acuerdo al Tesobono. 

En la segunda gráflca tenemos la pérdida o ganancia del Tsobono y tenemos que dio 
por abajo de 1 esto quiere decir que dio por abajo de un .05% sobre la 1nnac16n. 

También observamos que el peor momento para tener Tesobonos es el ultimo y primer 
bimestre de cada ano. 
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º·'~ I .. 
o.o~ 

g .. 
'"{l_(;!J 

-<>.• 
-0.lj 

FECHA 
ri:soaoNo 

7 
19119 

2.816% 8 !969 
2.455% 9 198i¡ 
2.2873 10 1989 
2.4SQ% 11 l&a¡¡ 
2.358% 12 198.e 
<-231% 

1 19!;Q 

2.«a% 
2 199() 

<.tsa J 199() 
2.2<8% 4 1 !;90 
2.a,7% 5 199o 
<-071% fJ 1113o 
'-898% 7 19¡¡() 
l.790% 8 1 !;90 

1.455% 9 199() 
1.187% 1() l!l';;o 
1.82,,. IJ 1 ::too 
1.426% 12 1&90 

l&:J1 '·288% 

TrsoeoNo CONTRA !.P.e 
COIJPARA.CION ~NS!!At 

lP.C:. 
'tsooi>.o 

F'E;flDloA 
o 

/.P.C. 
DIFE¡:¡E:NCJA 

ªANANctA l.6SJ>!, 
º·963% 

1.C)f O 
12.B<o% 

·10.~% 
0.905 

7.00f% 
-4.720% 

º·Be.2 
'8.3al;'l(, 

aa.:i.s% 
0.938 

..J.!l<)f 3 
ª259% 

0.!197 
!'lBa.J3 

'6.652')¡, 
0.9J¡ 

6.1134% 
.;J.716')(, 

0.89B 
6.3Se'l(, 

-4204% 
0859 

3.51()% 
·l.2811<, 

0.648 
7.;lSo<¡¡; 

·5.143% 
0.604 

217Z!'l(, 
·:11.851% 

0.63(¡ 
·5.377% 

7.275% 
0.87¡¡ 

9.3.96% 
·l.6053 

0.6;?4 
-1a69t:i;. 

15'1469¡, 
0.719 

·10.1373 
11.305% 

0.60;) 
17.103% 

·15'477% 
0.676 

<.50a,. 
·l.002% 

0.669 º·332% 
º·958% 

0.875 

l.405% 
-0.92;¡% 

2.3;)oo¡,; 
0.69¡ fo""w• .... _, --.. ..,.,,,,,"'"°""._'"·' ,,,_,_, """'''"""•~·-.,,,,.,,w..,,,,_,._~,~-,.-

"''" ·~- ... ~ .... ·~ ....... ~ ·-· .. ' ~ ·~·-~ dona& se Observa un rena1m1enro ne¡¡allvo. 
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0.2 

0.15 

0.1 

_, o.os 

TESOBONO CONTRA l.P.C 
DIFERENCIA 

1 ~~--;""'""~~~~~~~"'--1-~~~--l 

~ o~=:f::.:::J;:=:=::;;::=:tJ;:t:=t::::~~ 
!r-o.os 
¡.¡ -0.1 

-0.15 

-o.z 
¡~~~~~~~~..,......_,~~~~~~~ 

~.25 Dlft:KHOA 
1 a g to 11 12 1 2 l ' s 6 1 B g 10 11 12 1 

oa.. 7-a9 A.L 1-91 

TESOBONO CONTRA l.P.C 
PfRDID A O GANANCIA 

o.• 
o.e~ 

o.a 
1.c~~~~~~~-'~--~......,L\---~~---1 

0.7~ 

0.7 

0.65 

0.6 tOC"1la! 
1 e g 10 11 12 1 2 3 " s s 1 e 9 10 11 12 1 

OCL 7-89 AL 1-91 

En la primera gráfica tenemos la dfferencia que se tuvo entre el Tesobono y la 1.P.C., 
teniendo una tendencia negativa de acuerdo aJ Tesobono. 

En la segunda gráfica tenemos la pérdida o genancia del Tesobono y tenemos que dio 
por aba¡o de 1 esto quiere decir que dio por abajo de un 30% sobre el lP.C. 
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7 
8 
9 
10 
11 
12 
1 
2 
3 
4 
5 
6 
7 
8 
9 
10 
11 
12 

FECHA 

1989 
1989 
1989 
1989 
1989 
1989 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1991 

O.Ol~ 

~ O.OJ 

§ 0.02!1 

<i 
~ º·º' 

TESOBONO CONTRA CETE 
COJ.P.o.1'~00'-l MENSU~~ 

PERDIDA 
o 

TESOBONO CETE DIFERENCIA GANANCIA 

2.618% 2.674% -0.056% 0.999 
2.455'!!> 2.593% -0.136% 0.99S 
2.287% 2.761% -0.474% 0.993 
2.450% 2.633% -0.383% 0.990 
2.358% 3-033% -0.675% 0.983 
2.231% 2.981% -0.750% 0.975 
2.446% 3-635% ·1.187% 0.964 
2.152% 3-556% ·1.404% 0.950 
2.228% :1641% ·1.413% 0.937 
2.207% 3.372% ·1.165% 0.926 
2.071% 2.563% -0.492% 0.921 
1.698% 2.503% -0.605% 0.916 
1.790% 2.355% -0.564% 0.911 
1.455% 2.037% -0.582% 0.905 
\.187% 2.275% ·1.108% 0.895 
1.827% 2.034% -0.408% 0.692 
1.426% 1.928% -0.502% 0.887 
1.288% 1.640% -0.553% 0.682 
l.40<>"'% 1.970% -0.564% 0.877 

En esta gráfica observamos la comparación TESOSONO.CETE y 1enemos que el 
TESOBONO da un rendimiento por debojo del CETE, y de esto tenemos que Ja d~ereno1a 
TESOSONO.CETE sea negawa aos ver en el mes 5-90 que nene un rendimlenlo alto y 
en el mes 8-90 en donde se observa un rendimiento negallvo. 
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~ -0.005 

!lf -0.008 

TESOBONO CONTRA CETE 
DIFERENCIA 

¡.¡ --0.01 u------1.----+--------H 
-0.012 

lk----->,-+---------1-1 
--0.014 

0.9! 

D.96 

D.94 

0.92 

0.82! 

0.85 

7 8 9101112 1 2 3' 5 6 7 8 9 101112 1 
Dn. 7-89 AL 1-91 

TESOBONO CONTRA CETE 
PERDIDA O GANANCIA 

(.¡-..._ 

--.. 
"' ·-

'"' 
---------

/ ~..._ 

, .· 
7 8 9 10 11 12 1 2 3 "' 5 6 7 8 9 10 11 12 1 

DEL 7-!9 Al 1-91 

En la primera gráfica tenemos la drterencia que so tuvo entre el Tesobono y el cele, 
1enlendo una tendencia negativa de acuerdo al Tesobono. 

En la segunda gráfica tenemos la pérdida o ganancia del Tesobono y tenemos que dro 
por abajo de 1 esto quiere decir que dio por abajo de un 12% sobre el cete. 

También observamos que el peor momento para tener Tesobonos con respecto al cete 
es el ultimo bimestre de cada ano y el mejor el primero y segundo bimestre de cada ano. 
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TESOBONO CONTRA CEPLATA 
COl.f'ARACION MDISUAL 

O.l!i 

º·' 

i 
0.05' 

f''°' 
e -0.1 

-0.11 

-0.2 
1 a 1 101112 1 2 ~, s L 1as1D1112 1 

00..7~iAl 1...g1 

PERDIDA 
o 

FECHA TESOBONO CEPLATA DIFERENCIA GANANCIA 

7 1989 2.616% 0.625% 1.991% 1.020 
8 1989 2.455% ·1.087% 3.542% 1.056 
9 1989 2.287% 5.965% .,'J,678% 1.017 
10 1989 2.450% ·1.926% 4.376% 1.062 
11 1989 2.358% 12.085% ·9.726% 0.958 
12 1989 2.231% -0.943% 3.175% 0.989 
1 1990 2448% .1a122% 1a570% 1.173 
2 1990 2.152% 13.058% ·10.905% 1.045 
3 1990 2.226% -2.726% 4.954% 1.096 
4 1990 2.207% 0.885% 1.322% 1.111 
5 1990 2.071 % 5.702% .,'J,631% 1.071 
6 1990 1.896% ~.224% a1223 1.158 
7 1990 t.790% 1.327% 0.463% 1.163 
6 1990 1.455% 0.728% 0.727% 1.171 

9 1990 1.167% 0.145% 1.023% 1.183 

10 1990 1.627% -12.698% 14.325% 1.353 
11 1990 1.426% -0.826% 2.253% 1.363 
12 1990 1.268% -0.667% 1.954% 1.410 

1991 t.406% -4.027% 5.433% 1.467 

Aqul observamos que el CEPLA TA por lo general nene un rendimiento negativo y el 
TESOBONO en comp8tac16n eJ CEPLATA da siempre un rendimiento posruvo y la 
d~erenc1a TESOBONO.CEPLA TA por lo general es positlva tiene un rendimiento alto y en 
el mes 6-90 en donde se observa un rendimiento negativo. 
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TESOBONO CONTRA CEPLATA 
P[P.DltJA O GANA'lCIA 

0.5I 7 g 9 10 11 12 t :Z 3 "4 5 6 . 7 8 9 10 1 t ·: t .-to:ADCP 
OO.. 7-t9 .ll 1-91 

En la primera grá.~ca tenemos la d~eren<1a que ~e tuvo emre el T esobono y .,1 ceptata. 
ternendo una tendemía posrttva de acuerdo al T Mot>ono. 

En la segunda gráfica tenemos la pérdida o ganancia del T esobono y tenemos q/Jé dio 
por arriba de 1 esto qui<?re decir que dio por arriba de un 45% sobre el cete. 
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FECHA 

1989 
1969 
1989 
1989 
1969 
1989 
1990 
1990 
1990 
1990 
1990 
1900 
1990 
1990 
1990 
1900 
1990 
11:190 
1991 

AJUST ABONO CONTRA INFLACION 
COM?/\PACION MENSUAL 

7 5 91011111 23'5'7511011121 
O!:l. 7-H AL 1-t1 

AJUSTABONO INFLACION DIFERENCIA 

2.254% 1.000% 1.254% 
2.006% 1.000% 1.006% 
2.006% 1.000% 1.006% 
2.414% 1.500'!0 0.914% 
2.414% 1.500% 0.914% 
3.749% 3.300% 0.449% 
3.6&4% 4.600% -0.936% 
2.052% 2.300% -0.246% 
1.643% 1.600% -0.157% 
2.429% 1.500% 0.929% 
2.649% 1.700% 0.949% 
2.941% 2.200% 0.741% 
2.495% 1.600% 0.695% 
2.384% 1.700% 0.664% 
2.094% 1.400% 0.694% 
2.096% 1.400% 0.696% 
2.990% 2.700% 0.290% 
3.224% 3.200% 0.024% 
2.735% 2.500% 0.235% 

PERDIDA 
o 

GANANCIA 

1.013 
1.023 
1.033 
1.042 
1.052 
1.057 
1.047 
1.044 
1.043 
1.052 
1.082 
1.070 
1.076 
1.085 
1.092 
1.100 
1.103 
1.104 
1.106 

En esta gráfica vemos la comparación de la innación contra el Ajustabono; Y notarnos 
una ti:ond~nr:ia por arriba di! la in\'lación, pue~to que este instruménto se ajusta de acuerdo 
a esta 
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AJUST ABONO CONTRA INFLACION 
DFERLJlC!A 

0.015 

o.tll -·. 
~ o.cmi \ 

! :'.~m7~<2 
1,11 

1.1 

1.D9 

"· 

: ·1,I ,,m,J~ 
1a910111212J"s6 1 a ~rn11121 

00.. 7-89 Al 1-9~ 

AJUST ABONO COtHRA !NF'-. ACION 
PERDIDA O GA~M<ClA 

1.08~ 1.01 ~~----------~· _m_' ______ _, 
1.06 . --- ---j ____,,___ 
t 05 , ' .... ,:E;. t . ..,. . : 
::~~~/ __J 
1.01 ~ --,.--,.-.,.-,. ttt:A.CCJ< 

7 e 9 10 11 IZ 1 2 :s " 5 6 7 e SI 10 11 12 1 
Cü 7-U .ll 1~1 

En la primera grálíca tenemos la d~erenc1a que se tuvo entre el Bjustabono y la in~.acic'..n, 
t~ni'!ndo una tendE:nc.1a posrtNa de acuerdo aJ e¡ustabono 

En la segunda gr Mica tenemos la pérdida o ganancra del aJustabono y tenemos que dio 
por arriba de 1 esto quiere decir que dio por amba de un 1 O'%i sobre la 1nt1ac1ón. 

También obser.iamos que el peor momento para tener a¡ustabonos es el ultimo y primer 
bimestre de cada ario. puesto que se observa que baja la tasa de interés y sube la mnación. 
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AJUST ABONO CC'HRA 1.P.C. 
COl.!P~Rl.CION MENSUl.l 

0.1~ 

t 
0.1 " ~ O.o> 

IÍ 
i! 

--O.,, 

-0.l 
-~ l.P.C.. 

-0.15 'US!A!l()<() 

1 & 11 101112 1 2 l ' 5 i 1 e v 10111~, 
[fl 7-69"" 1-IJl 

PERDIDA 
o 

FECHA AJUSTABONO l.P.C. DIFERENCIA GANANCIA 

1989 2.254% 1.653% 0.601% 1.006 
6 1969 2.006% 12.620% -10.814% 0.697 
9 1969 2.006% 7.007% -5.001% 0.852 
10 1969 2.414% ~.385% 6.798% 0.927 
11 1969 2.414% -3.901% 6.314~<. 0.986 
12 1969 3.749% 6.683% -5.135% 0.935 
1 1990 3.864% 6.164% ·2.301 % 0.914 
2 1990 2.05.."'% 6.356% -4.305% 0.674 
3 1990 1.643% 3.510% -1.866% 0.656 
4 1990 2.429% 7.350% -4.921% 0.816 
5 1990 2.649°,!, 23.722% ·21.073% 0.644 
6 1990 2.941% -5.377% B.317% 0.696 

1990 2.495% 9.396% ~.901% 0.649 
B 1990 2.384% -13.691% 16.075% 0.754 
9 1990 2.094% -10.137% 12232% 0.846 
10 1990 2.096% 17.103% -15.006% 0.719 
11 1990 2.990% 2.508% 0.482% 0.722 
12 1990 3.22~% 0.33..."% ze~ 0743 

1991 2.735% -0.923% 3.658% 0.771 

En es1a gráfica vernos la comparación de el l.P.C. contra el Ajustabono; Y observarnos 
que el l.P.C. da un rendimiento superior al ajustabono puesto que a mayor riesgo, mayor 
rendimiento y a menor riesgo, menor rendimiento. 
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AJUST ABONO CONTRA !.P.C. 
)FERENC•.:. 

En ta pnmera gráfica tem.mos la dderencia ::¡we se ruvo bntre el a¡uslabono y la t.P.C .. 
ternendo una tendencia ne-gatrvo de acuerdo al a¡ustabono 

En la segunda grá.fica tenemos la pérdida o gana~c1a del a¡ustaoono y lenemos que dio 
por abajo de 1 esto quiere decir que dio por aba¡o de un 20% sobre el 1 P C. 
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AJUSTABONO CONTRA CETE 
COIJPAOAQO!I ~[.~SUAL 

cm 
a.01~ - - . "(,,, A.JJST..act.o 

1e¡1011121 2 l"' s 6 7 e: 111011121 
en '-B;..:. 1-91 

PERDIDA 
o 

FECHA AJUSTABONO CETE DIFERENCIA GANANCIA 

7 1989 2.254% 2.674% -0.420% 0.996 
8 1989 2.006% 2.593% -0.587% 0.990 
9 1989 2.006% 2.761% -0.755% 0.982 
10 1989 2.414% 2.833% -0.420% 0.978 
11 1989 2.414% 3.033% -0.619",<, 0.972 
12 1939 3.749% 2.981% 0.767% 0.980 
1 1990 3.864% 3.635% 0.228% 0.982 
2 1990 2.052% 3.556% -1.50:;% 0.967 
3 1990 1.643% 3.641% -1.i/98% 0.948 
4 1990 2.429% 3.372% -0.943% 0.939 
5 1990 2.649% 2.563% 0.086% 0.940 
6 1990 2.941% 2.503% 0.438% 0.944 
7 1990 2.495% 2.355% 0.140% 0.945 
8 1990 2.384% 2.037% 0.347% 0.948 
9 1990 2.094% 2.275% -0.181% 0.947 
10 1990 2.096% 2.034% 0.063% 0.947 
11 1990 2.990% 1.928% 1.061% 0.957 
12 1990 3.224% 1.B40% 1.384% 0.971 

1991 2.735'A. 1.970% 0.765% 0.978 

Aqul ot>servamos que la dderencia AJUSTABONO-CETE es negativa, pero a su vez el 
instrumento mas constante al CETE es el A.JUSTABONO ya que la diferencia es mfnima 
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AJUSTABONO CONTRA CETE 
DHRENC1A 
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En la primera gráfica tenemos la dderencia que se tuvo entre el ajustabono y el cele, 
teniei1do una tendenGia negatlva de acuerdo al ajustabono. 

En la segunda gráhca tenemos la pérdida o ganancia del a,ustabono y tenemos que dio 
por abaJo de 1 esto quiere decir que dio por abajo de un 2% sobre el cete. 

También observamos que el peor momento para tener a¡ustabonos con respecto al cete 
es el pnmer bimestre de cada afio y el me¡or el utumo bimestre de cada afio. 
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AJUSTABONO CONTPA C:PLATA 
OFER!:.NClt.. 

u r--------- . 
)------·-----------·---ta'--j 

' .& ¡_____ ___ - --- - --·-- "-··· . ..,¡ _ ___j 
.. ~ ··~1 __ .. ____________ . __ ··--·- .. .r·". _ ___J 

:.: ·t---- ---- ,~--_J 
j 
í -- -~1 ._, ',_,_ ·---L-----~-:::_ ______ J 

t 1, f • ...... . ! 

~; it:~~;.t;:_-~--~-~ -~~-:.:;~--~ "'°'~ 
1 a 3 "' 11 1; 1 : ·' ' !:. f. ; e '1' 10 ~ 1 i: 1 

Oíl ..,.-t9 4~ 1-'1! 

En ta pnmNa gráf1.:a tenemos la dJ!erencia qu~ se tuvo (!ntre- &! Ajustaborio y el ceplata. 
teniendo une tt"ndencie: po!1111vn de ecwerdo n! AfU$'letbono 

En la segunda gráfica ttnemos Ja perd1de o 9~manc..1a d!·! Afustabono y t~nemos que dio 
por arriba de 1 esto quiere dec1r qu~ dio p.:.ir arriba de un ~ sobre el :et~ 
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C A P I T U L O IV 

BONOS 

En este capitulo hablaremos sobre las caracteristicas de 

los bonos, primero definiremos que es un bono: Un bono es una 

promesa escrita, baJo sello, para pagar la suma especifica de 

dinero en un tiempo fijado en el futuro, generalmente más de 

diez anos después de que la promesa se ha hecho, con lnlerés 

a una tasa fija, pagadero en fechas especificas de Intereses. 

La cantidad del bono es ordinariamente de $1000. aunque se 

estAn volviendo comunes los bonos de $500 y $100. 

Generalmente un bono es uno de un número de bonos simi­

lares, todos Jos cuales están cubiertos por una llamada es­

critura de fideicomiso, que establece las obligaciones de la 

corporación y los derechos de los tenedores de bonos. La es­

critura de fideicomiso se hace ante un fideicomisario que re­

presenta a todos los tenedores de bonos. cualesquiera que 

sean y dondequiera en cualquier momento. 

Dentro de este capitulo veremos como eJemplo de bonos 

los Bonos de Indemnización Bancaria (818'5), Bonos Bancarios 

de Desarrollo CBBD'SJ, Bonos de Renovación Urbana (80RESJ. 

4.1 BONOS DE lNDElfNIZllCION BllNCl\Rll\ (lllD'S). 

Estos bonos fueron emitidos por el gobierno federal para 

indemnizar a los acctonislas de las Instituciones banca1·ias 

nacional izadas. Tiene un plazo de \"ida de 10 ai'íos Y otort;an 
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un rendín:ientovariable que determina lrimestn1Jmcntc con base 

en las tasas de intere~ bancarias. Su rendimiento actual. al 

Igual que el de las obl h:aclones, s<> determina dh·ldlendo el 

importe monetario del cupon entre el precio del bono en el 

mercado. Tienen un \'alor nominal de SlOO. t lenen una vida de 

J/sept/82 al )J/a&osto/92, plazo de 10 anos. 

El interes que ofrere es el equivalente al promedio aril­

metlco de los rendimientos maximos que las tnstfturtone~ de 

credlto del pats esten auto1·izadas a paga1· por depositas en 

moneda nacional a plazo de 90 dla~. El promedio se computara 

con las tasas correspondientes a las 4 semanas completas in­

mediatas anteriores al trlmestr<> respectivo. 

El pago dP los i nlen.·ses es sobre 1 a base dC' sa 1 dos i nso-

1 utos a partir del lo. de Septiembre de 1983. el pago de es­

tos se hara trimestralmente. los dias primeros de los meses 

de Marzo, Junio, Septiembre ;.·Diciembre de cada af\o. El pri­

mer pagc se efectuara el Jo de Marzo de 1964. comprendiendo 

los interese~ devengados durantC' el p()rfodo semestral que 

abarcara del 10. de Sept tembre de 1983 al 29 de Febrero de 

1984. 

El plazo de amortización \·encera el ll de Agosto de 1992 

con un periodo de gracia hasta el 31 de ~gosto lle 1965. 

El pago de amortiza<"ión se cubrir-a en 7 pa~os por anua­

lidades \'enridas. rorrespond!Pndo el Inicia! al lo. de Septi­

embre dt• 19f:i6. de lo~ rualf's los ~ni~ primeros equiYaldran. 
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cada uno. al 14\ de su valor. v el sept imo at 6\. 

Seran 42 cupones que servtran para el cobro de los 35 

pagos de interes y las 7 amortizaciones correspondientes. La 

garantia esta directa e Incondicionalmente, por el gobierno 

de los estados unidos mexicanos. Los posibles adquirientes 

son las personas fisicas y morales de nacionalidad mexicana y 

extranjera. Ejemplo: 

Para obtener la tasa se toman las cuatro ultimas semanas: 

27-ENE-56 
03-FEB-S6 
IO-FEB-86 
17-FEB-86 

71.4ú% 
72.00\ 
72. 75\ 
73.65\ 

289.80 / 4 72.45\ tasa bruta 

2.52\ + 21~ J.S.R. sobre los 

lZ primeros puntos. 

74.97 tasa bruta. 

E.lemplo de calculo de Intereses: 

Fecha de operación 20-may-86 

Fecha de liquidación 21-may-S6 

Días transcurridos 81 di as 

Volumen operado 2358 15235800 V.Nl 

Tasa de Interés 74.97 bruta 

IN interes neto 

VN va: or nomina 1 operado 

TN tasa neta 

DT dias transcurridos del cupón 

VN • TN • DT 235800 • . 7245 • 81 
IN 36436.35 

360 360 
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4.2 BONOS DE RENOVACION URBANA (DORES). 

Estos bonos fueron emitidos por el gobierno federal, con 

un periodo de vigencia de 10 anos y otorgan una tasa de lnte­

res variable que se determina trimestralmente con base en los 

depositas bancarios a 90 dlas. Su rendimiento se determina 

dividiendo el Importe que se recibe por cupon entre el precio 

del bono en el mercado. Tienen un valor nominal de $100, 

tienen una vida de l/sept/82 al 31/agos/92, plazo de 10 afios. 

El lnteres que ofrece es el equivalente al promedio arlt­

metlco de los rendimientos maxlmos que las instituciones de 

credito del pals esten autorizadas a pagar por depositas en 

moneda nacional a plazo de 90 dias. El promedio se computara 

con las tasas correspondientes a las 4 semanas completas In­

mediatas anteriores al trimestre respectivo. 

El pago de los intereses deberan de pagarse los dias 12 

de los meses de Marzo. Junio, Septiembre y Diciembre de cada 

afio. El primer pago se efectuara el 12 de Abril de 1986, com­

prendiendo los intereses devengados durante el periodo se­

mestral que abarcara del 12. de Octubrebre de 1985 al 11 de 

Abrllde 198&. 

El plazo de amortización se efectuara despues de los tres 

años de gracia, por anualidades vencidas en siete pagos, de 

tal forma que cada una de las seis primeras amortizaciones 

sea del 14\ del valor nominal y la septlma por el Oltlmo 16\. 
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EJemplo: 

Para obtener la tasa se toman las cuatro ultimas semanas: 

10-llAR-86 
17-llAR-86 
24-llAR-86 
31-llAR-86 

78.50\ 
77.75\ 
7&.90\ 
7&.90\ 

310.05 / 4 77.51\ tasa bruta 

2.52\ + 21\ I.S.R. sobre los 

12 prlaeros puntos. 

80.03 tasa bruta. 

EJemplo de calculo de intereses: 

Fecha de operación 10-ABR-8& 

Fecha de 11quldac16n 21-MAY-8& 

Olas transcurridos 40 dlas 

Volumen operado 1000 ($100000 

Tasa de lnteres 80.03 bruta 

IN lnter6s neto 

VN valor nominal operado 

TH tasa neta 

DT dlas transcurridos del cup6n 

V.NI 

VH • TN • DT 100000 •• 8003 • 40 
IN 

3&0 3&0 
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4.3 BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO (BBD'Sl. 

Son tltulos de credlto expedidos por las instituciones 

bancarias, con el proposito de que las Instituciones naciona­

les de credito (banca de desarrollo) cuenten con instrumentos 

de captaci6n a largo plazo que faciliten su planeacl6n finan­

ciera y cumplimiento de sus programas crediticios. Dichos bo­

nos fueron autorizados para emitirse a partir del 3-ABRIL-85. 

Las operaciones con estos bonos solo se realizaran uni­

camente de contado y reciben una tasa da lnteres que se revi­

sa mensualmente y su pago es trimestral. El plazo de la emi­

sión es de un minlmo de 3 anos e Incluyen un afto de gracia 

para Iniciar el pago de las amortizaciones. El regimen fiscal 

para personas morales es acumulable y para personas flslcas 

esta gravado con el 21\ sobre los 12 primeros puntos. Tienen 

un valor nominal de $10,000.00 6 multiplos, con un plazo mi­

nino de 3 aftos, mas uno de gracia para el pago del principal. 

Devengaran Intereses a la tasa bruta revisable trimes­

tralmente, que resulte de multiplicar la tasa de referencia, 

por el factor fijo determinado por el banco emisor al reali­

zar cada enision sin que este sea superior al que fije Banco 

de Hexico. Inicialmente este factor maximo es de 1.024. 

La tasa de referencia de los bonos para personas morales 

sera la mayor de: 

1) La tasa de rendimiento equivalente a la de descuento 

de cetes a tres meses. 
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11) La tasa bruta de interes maxlma autorizada para pa­

gares con rendimiento liquidable al vencimiento tam-

bien a tres meses de plazo para personas morales. 

La tasa de referencia de los bonos para personas flsicas 

sera la mayor de: 

ll La tasa de rendimiento equivalente a la de descuento 

de cetes a tres meses 

11) La tasa neta de lnteres, incluyendo la sobretasa eseD 

ta, maxlma autorizada para pagares con rendimiento 

liquidable al vencimiento , tambien a tres meses de 

plazo, para personas fislcas. 

Los Intereses deberan pagarse sobre saldos Insolutos por 

trimestre vencidos, el primer dla babi! siguiente a cada tri-

mestre. Los cuales deberan calcularse dividiendo la tasa y, 

en su caso, sobretasa, entre 360 y multiplicando el resultado 

por el numero de dias efectivamente transcurridos en el tri­

mestre. La amortlzaciOn es mediante semestralidades Iguales 

y vencidas, una vez transcurrido el plazo de gracia. 

EJemplo: 

Para obtener la tasa se toman las cuatro ultimas semanas: 

Tasa vigente de CHTES 

lO-ABR-86 
17-ABR-86 
24-ABR-86 
30-ABR-86 

81.01\ 
81.01\ 
81.01\ 
81.01\ 

324.03 / 4 81.0075\ tasa bruta 

2,52\ + 21\ J.S.R. / 12 P.P. 

85.96 tasa bruta. 
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111 La tasa bruta de lnteres maxlma autorizada para pa­

gares con rendimiento liquidable al vencimiento tam-

bien a tres meses de plazo para personas morales. 

La tasa de referencia de los bonos para personas fistcas 

sera la mayor de: 

11 La tasa de rendimiento equivalente a la de descuento 

de cetes a tres meses 

11) La tasa neta de lnteres, incluyendo ta sobretasa exen 

ta, maxlma autorizada para pagares con rendimiento 

liquidable al vencimiento , tambien a tres meses de 

plazo, para personas fisicas. 

Los Intereses deberan pagarse sobre saldos Insolutos por 

trimestre vencidos, el primer dla habll siguiente a cada tri-

aestre. Los cuales deberan calcularse dividiendo la tasa y, 

en su caso, sobretasa, entre 360 y multiplicando el resultado 

por el numero de dlas efectivamente transcurridos en el tri­

mestre. La amortlzacl6n es mediante semestralldades Iguales 

y vencidas, una vez transcurrido el plazo de gracia. 

EJemplo: 

Para obtener la tasa se toman las cuatro ultimas se•anas: 

Tasa vigente de CETES 

10-ABR-86 
17-ABR-86 
24-ABR-86 
30-ABR-86 

81.01\ 
81.01\ 
81.01\ 
81.01\ 

324.03 / 4 81.0075\ tasa bruta 

2.52\ + 21\ l.S.R. / 12 P.P. 

85.96 tasa bruta. 
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Calculo de Intereses: 

Fecha de operación: 20 !layo 86 

Fecha de liquidación: 21 !layo 86 

Volu•én operado: 10,000 

Tasa de Interés: 1) 81.29 -2.52 

2) 84.46 -2.52 

3) 85.96 -2.52 

T.P.P.: Tasa promedio ponderada 

Tl Tasa del ler. mes 

T2 Tasa del 2do. mes 

T3 Tasa del 3er. mes 

DT Dlas naturales transcurridos 

78.77 

81.94 

83.44 

por periodo 

No.D No. de dlas transcurridos del cupOn 

Tl (DTl + T2 IDTl + T3 (DTl 
T.P.P. 

No.D 

78.77 (31) + Bl.94 (30) + 83.44 (17) 
T,P,P. 

78 

T.P.P. 81.007 \ Tasa neta. 
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Formula para el calculo de lnte~és: 

IN 

VN 

T.P.P. 

DT 

Interés neto 

Valor nominal operado 

Tasa neta de Interés promedio ponderada 

Dlas tranclrrldos del cup6n 

VN x T.P.P. x DT 
IN ---------------·· 

360 

1000000 X .8100 X 78 

IN = --------------------360 

IN S 175,515.00 
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COKCLUSIONl!S 

Como conclusl6n tenemos que la meJor Inversión fue el 

I.P.c. ( as! como este fue el meJor Instrumento por ser de 

alto riesgo pudo haber tenido un rendimiento negativo J, el 

segundo mejor Instrumento tenemos que fue el CET~ puesto 

que es el Instrumento regulativo del Mercado de Valores), el 

tercero fue el aJustabono puesto que este Instrumento se 

regula de acuerdo a la tasa de lnflacl6n ), el cuarto fue el 

Tesobono ademas de observar que tuvo una perdida con respecto 

a la lnflac16n ( y tamblen podemos observar que este Instru­

mento se mantuvo por debajo de la lnflacl6n puesto que se 

cotiza en Dlls.), y el ultimo ademas de observar una fuerte 

perdida con respecto a la lnflacl6n fue el CHPLATA. 

Por otro lado los Instrumentos mas constantes fueron con 

ganancias o por arriba de la lnflaclon el CETE y el AJustabo­

no. Con esto observamos que el AJustabono es un Instrumento 

constan-.:e y confiable. 

En este anallsls el l. P. C. es el meJor instrumento pero 

recordemos que se compone de varias acciones asJ que esto es 

el promedio de esas acciones, de acuerdo a las acciones que 

conforman al l. P. c. nosotros podemos formar una cartera de 

Inversión para distribuir el riesgo 6 nivel de perdida-ganan­

cia, Incluyendo en esta a Jos Instrumentos de baJo riesgo ta­

les como el Cete, AJustabono, etc. 
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Y en el Capitulo IV conocimos las caracterlstlcas de los 

bonos, se definieron y vio el modo de operar de 3 de ellos: 

los Bonos de Indemnización Bancaria <BIB'S), los Bonos de Re­

novación Urbana (80RES> y los Bonos Bancarios de Desarrollo 

(BBD'S). 
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APENDICE 

DEFINICIONES DE LOS IHSTRU!IENTOS DEL !IERCADO DE VALOHf.S 

CEDES 

1 NSTRUllENTO: CERTIFICADOS DE DEPOSITO BANCARIO. 

DEFIHICION: 
TITULOS DE CREPITO NOMINATIVOS EMITIDOS POR UNA SOCIEDAD 

NACIONAL DE CREDITO EN LOS CUALES SE CONSIGNA LA OBLIGACION DE 
ESTAS A DEVOLVER EL lllPORTE AL TENEDOR NO ANTES DEL PLAZO 
CONSIGNADO EN EL TITULO. A CAMBIO DE ESTO EL DEPOSITANTE RECIBE 
UN INTERES MENSUAL. 

ElllSOR: SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO. 

OBJETIVO: CANALIUCION DEL AHORRO INTERNO DE LOS PARTICULARES. 

VALOR NOMINAi.: LA CANTIDAD DE DINERO AMPARADA POR EL TITULO, 

GARANTIA: LOS ACTIVOS DE LA S.N.C. 

PLAZO: 30 A 89 DIAS 
90 A 179 DIAS 

180 A 269 DIAS 
270 A 359 DlAS 
360 A 539 DIAS 
540 A 719 DIAS 
720 A 725 DIAS 

RENOllllENTO: 
T,\SA llE lNTERES FIJADA POR LA S.11.C.P. POR MEDIO DE SU 

AGF.NH EXCLliSIVO BANCO DE MEXICO PARA CADA PLAZO, PUBLICADA l'OR 
LA ASOCIACION MEXICANA DE BANCOS. 

POSIDl.ES Al>OUIRIENTES: PERSONAS FISICAS O MORALES. 

COl.OCAC 1 ON: SUSCR 1 PC 1 ON DEL BANCO EM 1 SOR. 

CUSTODIA: PUEDE SER LA MISMA S.N.C. O ENTREG,\D,\ AL PROPIO 
JNVcRSI01'15TA. 

COHlSION: NO SE COBRA COMISlON. 

FORHA OH LIOUIDACION (COllPRA/VENTAl: 
EL MISMO OIA EN OllE SE RcALlZA LA OPERACION. 

REGIHF.N FISCAi.: 
PERSONAS F 1S1 CAS: 21 '\. SOBRE LOS PR !MEROS 1 ~ PUNTOS Y EL 

RESTO EXENTOS. 
PERSONAS MORALES: ACUMllLABLE. 
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INSTRUllENTO: ~CIONES. 

DEFINICION: 
TITULO DE VALOR NOl11NATIVO OUE REPR!¡SENTA UNA DE LAS PA~HS 

PROPORCIONALES F.N OUE SE DIVIDE EL CAPITAL SOCIAi. DE LA El'IPRESA f. 
INCORPORA LOS DERECHOS ) OBLIGACIONES DF. LOS SOCIOS. ES !.A PAR1'!­
CIPAClON DEL CAPITAL SOCIAL OE UNA EMPRES,\. 

EMISOR: PERSONAS MORALES. 

08.Jl!TIVO: 
INSTRUMENTO DE flNANCIAHI ENTO QUE REPRESENTA El. PATRIMNIO 

APORTADO POR LOS ACCIONIST.IS PAR.\ INTEGRAR EL CAPITAL SOrl~L DE 
UNA EMPRESA PARA REALIZAR LAS INVERSIONES NECESARIAS \" ALLEGARSE 
DE LOS ACTIVOS OUE LE PERMITIRAN CUl'IPLIR CON SU OB.JETO SOCIAL. 
ENTRE SUS PRINCIPALES DESTINOS SE TIENEN: 

al C011PRA DE ACTl\"OS FIJOS. bl PLANES DE EXPANSION O INTECRACION. 
el PRO\'ECTO DE lNVERSlON. di CAPITALIZAClON DE LA El'IPRESA. 

ACREDlTAR \' TRANSl'llTlR LOS DERECHOS Y OBLIGAClONES DE LOS SOCIOS. 

CAJ!AllT 1 A : 
LA SITUACION YBUEN DESEMPE&O DE LA EMISORA. 
SU IMPORTE REPRESENTA EL LlMITE DE LA OBLIGACION OUE CONTRAE 

EL ACCIONISTA ANTE TERCEROS Y LA EMPRESA. 

PLAZO: LA V 1 DA DE LA EMPRESA. 

RENDIKIEllTO: ~l POR EL POS!Bl.E PACO DE DIVIDENDOS. OECREl'ADOS 
POR L,\ El11SORA. 

bl POR LA POSIBLE GANANCIA DE CAPITAi .. 

POSIBLES ADOUIRIENTF.S: 
DEPENDIENDO DE LAS ORACTERIZTICAS \' l.IHlTACIONES l.EGALES O 

ESTATUTARIAS DF. CADA E!11SORA. TANTO EN LOS PORCENTA.JES POSIBLES A 
ADQUIRIR. L:OMO EN EL TIPO DE INVERSIONISTA POORAN SER PERSONAS 
FISICAS O MORALES DE NACIONALIDAD l'IEXICANA O EXTRANJERA. 

COLOCACION: OFERTA PUBLICA. 

CUSTODIA: lNDEV,\L. S.A. DE C.V .. INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE 
VALORES. 

COHISION: 
l. 7~ EN CADA OPERAClON C0!1PRA-l'ENTA. EN OPER~CIONES MA\"ORES 

OE $200.000,0'10.00 SE COBRARA El. 1\, 

FORllA DE LlOUIDACION (COMPRA/Vf.NTAl: 
45 HORAS llAllJLES DESPllES DE REALIZADA l.,\ OPF.RACION. 

Rf.CIMEN flSCAL: 
PERSONAS FISIC'AS: G,\NANCIAS DE CAl'll'.11. ESE~T-\S. t-:N CASO llE 

O l\' I DEN DOS. RETENC 1 UN DEL 50\ AL MOMENTO 
IJE f:Hrtl'AR El. PAGO. 

PERSONAS !iORALES: A<:llH!ILADLE. 
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IHSTRU!IENTO: PAGARES DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION. 

DKFIHICIOH: 
TITULOS DE CREDITOS DENOMINADOS EN DOLARES EN LOS OUE SE 

CONSIGNA LA OBLIGACION DEL GOBIERNO FEDERAL DE PAGAR EN MONEDA 
NACIONAL, AL TIPO DE CAMBIO CONTROLADO DE EOUILIBRIO, EL 
EQUIVALENTE AL VALOR DE LOS DOLARES EN UNA FECHA DETERMINADA. 

E!llSOR: 
GOBIERNO FEDERAL A TRAVES DE SU AGENTE COLOCADOR EXCLUSIVO 

QUE ES EL BANCO DE MEX 1 CO. 

OBJETIVO: 
Fl!'IANCIAMIENTO AL GOBIERNO FEDERAL. COBERTURA CAl1BIARIA 

PARA EL 1NVERSION1 STA. REGULACION DE LA OFERTA HONETAR IA. 

VALOR N0111HAL: Sl,000.00 DOLARES AMERICANOS. 

GARANTIA: 

PLAZO: 

REHDIPllEHTO: 

PROMESA INCONDICIONAL DE PAGO DEL GOBIERNO FEDERAL. 

28.91 Y 182 DIAS. 

SE OBTIENE DEL DIFERENCIAL ENTRE EL PRECIO DE COMPRA, BAJO 
PAR 1 O DESCUENTO 1 \" EL PRECIO DE VENTA O VALOR NOMINAL EN 
DOLARES. 

RENDIMIENTO FIJO AL VENCIMIENTO EN DOLARES AMERICANOS EN 
BASE A TASA DE DESCUENTO. SU IMPORTE EN LA ADOLllSICION Y VENTA SE 
LIQUIDA EN PESOS. A LOS TIPOS DE CAMBIO VIGENTES. CONTROLADO DE 
EQUILIBRIO. 

POSIBLES ADQUIRIENTES: 
PERSONAS FISICAS O MORALES DE NACIONALIDAD MEXICANA O 

EXTRANJERA CON CALIDAD DE INMIGRANTES. 

COLOCACION: 
SUBAST,\ PUBL !CA. EN LA QUE EL BANCO DE HEX ICO ACTUA COMO 

AGENTE EXCLUSIVO EN SU COLOCACION \" REDENCION. 

CUSTODIA: BANCO DE ~EXICO. 

COl11SIOH: NO SE COBRA COMISION. 

FOR!IA DE LIOUIDACION (COl1PRA/VENTA): 
EL MISHODIA O 24 HORAS DESPllES DE REALIZADA LA OPERACION. 

REGIPIEN FISCAL: PERSONAS FISICAS: EXENTAS. 
PERSONAS MORALES: ACUMULABLE. 
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1 HSTRUHEHTO: CERTIFICADO DE PARTICIPACION INMOBILIARIA 1cr1 'SI. 

DEFIHICION: 
TITULO NOMINATIVO DE CREDITO A LARGO PLAZO. QUE DA DERF.CllO ,\ 

UNA PARTE ALICUOTA DE LA TITULARIDAD DE LOS BIENES INMUEBLES 
DADOS EN GARANTIA. EMITIDOS POR EL DEPARTAMENTO FIDUCIARIA DE l'l'•A 
INSTITl'CION NACIONAL DE CREDITO CON CARGO A UN FIDEICOMISO 
IRREVOCABLE QUE CON ESE PROPOSITO CONSTITUIRA LA EMPRESA EMISORA. 

ElllSOR: DIVlSION FIDUCIARIA DE UNA SOCIEDAD NACIONAL DE CREDITO. 

OBJETIVO: 
REPRESENTAR UNA FUENTE DE FINANCIAMIENTO A LARGO PL.UO, Ol•E 

PERMITA AL EMISOR UTILIZAR SUS BIENES INMUEBLES COMO GARANTIA DEL 
CREDITO. 

VALOR NO!!INAL: $100.00 O SllS MULTIPLOS. 

GARAHTIA: 
BIENES INMUEBLES PROPIEDAD DE l.A EMPRESA EMISORA. AFECTADOS 

EN FIDEICOMISO. 

PLAZO: 
SON EMISIONES DE LARGO PLAZO. CON UNA SOLA M10RTIZM'ION AL 

FINAL DEL PI.AZO TOTAL. 

REHDIKIEHTO: 
POR LO GENER,\L SE DETERM 1 NA EN FORMA MENSUAL. TOM,\l'IDO lN 

CUENTA LA TASA MAS ALTA DE LAS \'!GENTES ENTRE CETES. CEDES O 
ACEPTACIONES BANC,\RIAS, MAS UNA SOBRE TASA. A DICHO RESULTADO SE 
LE DEDUCIRA LA TASA DE INFLACION AL PRODl•CTOR <RAMO CONSrRU­
CCIONl. APLICABLE AL PERIODO OUE CORRESPONDt:. ESTE INTERES SERA 
EL APICABLE SI ES SUPERIOR AL INTERES MINIMO GARANTIZ,\DO. SI NO 
SE PAGARA ESTE ULTIMO. GANANCIA OE CAPITAL EN FUNCION DEL INCRE­
MENTO DEL VALOR DEL INMUEBLE EN FIDEICOMISO O POR LA DIFERENCIA 
ENTRE LOS \'ALORES DE COMPRA \' VENTA EN EL MERC,\DO SECUNDARIO. 

POSIBLES ADOUIRIENTES: 
PERSONAS FISICAS O MORALES DE NACIONALIDAD tlEXICANA O 

EXTRAhJERA. 

COLOCACION: OFERTA PUBLICA. 

CUSTODIA: INDE\'AL, S.A. DE C.V •. INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE 
VALORES 

COMISION: 0.~5 EN l"AOA OPf.R,\CION DE llltlPR,\-\f.NTA. 

FORMA UE LIOUIDACION (COMPRA/VENThl: 
:.~ HORAS lt,\BILES DESl'UES DE RE.11.I ZAD,\ l.,\ Ol'ER.ll"ION. 

REGIMEN FISCAi.: PERSONAS FISICAS: GANANCIA DE CAPIT,\L EWNTAS: 
21°. SOURE LOS 1: PRl:-iEROS Pll!"TOS. COMO HETFNr1w; 
DEFINITl\'A SOBRE LOS INTERESES. 
PERSONAS MORALES: ACl'MULABLf.. 
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PETROBOHOS 

1 NSTRU"ENTO: P ETROBONOS 

DEFINICIOH: 
TITULOS DE CREDITO HOMINATll'OS RESPALDADOS POR CIERTO NUMERO 

DE BARR 1 LES DE PETROLEO, EM l T IDOS POR EL GOB 1 ERNO FEDERAL A 
TRAl'ES DE NACIONAL FINANCIERA. MEDIANTE UN FIDEICOHISO IRREVOCA­
BLE CONSTITUIDO ENTRE EL GOBIERNO FEDERAL ! A TRAVES DE LA 
S.H.C.P. Y NACIONAL FINANCIERA, Y AMORTIZABLES EN PESOS EN SU 
EOUlnLENTE EN DOLARES AL TIPO DE CAMBIO CONTROLADO). 

E"ISOR: NACIONAL FINANCIERA Y SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO. 

OBJETIVO: 
COBERTURA CAMBIARIA PARA EL lNl'ERSlONISTA. FINANCIAMIENTO 

AL GOBIERNO FEDERAL A MEDIANO PLAZO. 

VALOR NOlllNAL: DEPENDE LA EMISION!LAS VIGENTES DE SI0,000). 

GARAHTIA: 
DERECHOS SOBRE UN CONTRATO DE COMPRA-VENTA UE PETROLEO CRUDO 

MEDIANTE UN FIDEICOMISO IRREVOCABLE EN NAFINSA. GARANTIA DE 
PRECIO HINIHO DEL PETROLEO: EN TODAS LAS EMISIONES HENOS LA B7-2, 
SE GARANTIZA UN PRECIO MINIMO DEL PETROLEO COMO BASE DEL CALCULO 
DEL VALOR DE AHORTIZACION. ESTE PRECIO NORMALMENTE ES EL PRECIO 
\'!GENTE A LA FECHA DE EMISION DEL PETROBONO ! EN DOLARES ) , 
PETROBONOS 8& S 15. 50. 87 S 17. 82 Y 88 S 15. 00. 

PLAZO: 3 AROS. 

RF.NDHllEHTO: 
UN PORCENTAJE SOBRE LA CANTIDAD DE BARRILES OUE RESPALDA 

CADA EMISION EN LAS EMISIONES 85,BS-I Y 8&, ESTE PORCENTAJE ES 
DEL 12\ BRUTO. EN EL CASO DE LA EMISION 87-1 SE CALCULA COMO 4.1 
ARRIDA DE LA TASA LlBOR EN DOLARES A SEIS MESES. EN EL CASO DE LA 
EMISION 87-2 SE CALCULA COMO 2\ ARRIBA DE LA MISMA TASA. ESTE 
PORCENTAJE. A SU VEZ, SE CONVIERTE EN PESOS, HULTIPLICANDOLO POR 
UN PRECIO FIJO DE PETROLEO. AL TIPO DE CAMBIO \'!GENTE. 

FORMA DE PAGO DEL RENDIMIENTO: TRIMESTRAL EN EL CASO DE LAS 
EMISIONES 85, 85-1, 86 MENSUAL EN EL CASO DE LAS EMISIONES 87-1 Y 
87-2. 

EN SU CASO LA GANANCIA DE CAPITAL RJ-:PRESENTADA POR LA DIFE­
RENCIA ENTRE EL PRECIO DE COMPRA EN EL MERCADO Y EL PRECIO DE 
VENTA O DE AMORTIZACJON. 

COMISION: 0.25 DEL MONTO DE CADA OPERACION DE COMPRA-VENTA. 

FORMA DE LIOUJDACION (C011PRA/VEHTA): 
24 HORAS HAB 1 LES DES PUES DE REAL 1 ZADA LA OPliRAC 1 ON. 

REGll'!EN FISCAi.: 
PERSONAS F 1 S ICAS: GAN,\NC 1 A EXENTA EN COHPRA-VENTA Y 

RETENC'ION ;· PAGO DEFINITIVO DEL 21\ SOBRE 
LOS PR !MEROS 12 PUNTOS PORCENTUALliS EN LOS 
INTERliSES. 

PERSONAS MORALES: ACUMULAD LE. 
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IHSTRUPIEHTO: BONOS DE DESAROLLO DEL GOB 1 ERNO FEDERAL. 

DEFIHICIOH: 
TITULO DE CREDITO EMITIDO EN EL MERCADO DE CAPIT.\LES A LARGO 

PLAZO, DONDE SE CONSIGNA LA OBLIGACION DIRECT.\ E INCONDICION~L 
DEL GOBIERNO FEDERAL DE PAGAR Uf;A SUHA DETERMINADA DE DINERO, 

ElllSOR: GOBIEP.NO FEDERAL A TRAVES DE LA S.H.C.P. 

OBJETIVO: FINANCIAHIENTO AL GOBIERNO FEDERAL A LARGO PLAZO. 

VALOR HOPllHAL: SI00,000.IJO 

CARA!ITIA: GOBIEKNO FEDERAL. 

PLAlO: HINIHO DE 364 DIAS. 

RENO 1PI1 ENTO : 
l.OS RENDil11ENTOS DE BONDES ESTARAN REFERIDOS AL VALOR DE 

ADOUISICION DE LOS TITULOS Y A LA T.\SA DE INTERES OUE LOS HISl'IOS 
DEVENGUEN SOBRE SU VALOR NOMINAL. EL INTERES ES RE\ !SABLE, PAGA­
DERO PERIOOICAHENTE CADA 28 DIAS Y ESTARA BASADO EN LA llAYOR DE 
LAS TRES TASAS OUE SE INDICAN A CONTINUACION: 

¡, LA TASA ANUAL DE RENDIMIENTO DE CETES A UN HES DE PL,\1.0 
ENTENDIENDOSE PUR ESTE, LOS El'llTIDOS A 25 DIAS. 

2. LA TASA BRUTA DE INTERES ANl'-\L H\\1!1A HITORIZAD,\, PARA 
PERSONAS MORALES, EN DEPOSITOS BANCARIOS A PLAZO fl.JU 
DE 30 DIAS. 

3. LA TASA BRUTA DE 1 NTERES ANllAL HAX l 11A AUTOR 1 ZADA !'ARA 
PERSONAS MORALES A UN HES DE LOS P,\r'RES B.\NCARIOS. 

POSIBLES Al>QUIRIEHTES: 
PERSONAS FISICAS O HOR\LES DE NAC!ONAl.IDAD :\EXICANA O 

EXTRANJERA. 

COLOCACIO!t: AL IGUAL QUE CETES, SUBASTA PUBLICA, REGLILADA POR 
BANCO DE HEXICO. 

CUSTODIA: BANCO DE HEX ICO. 

COPllSIO!t: NO SE COBRA COHIS!ON. 

FORPIA DE LJOUIDACION !COPIPRA/VEltTAl: 
HISHO DIA O 24 HORAS DESPUES DE PE.\LIZAD~ LA OPERACION. 

RECIHE!t FISCAL: 
PERSONAS FISICAS: EXENTAS. 
PERSONAS HORA LES: ACUMULABLE. 
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1 NSTRU!IEHTO : BONOS DEL GOBIERNO FEDERAL PARA EL PAGO DE LA 
INDEMNIZACION BANCARIA. 

DBFIHICION: 
TITULOS PE CREDITO NOMINATIVOS EMITIDOS POR EL GOBIERNO FE­

DLRAL, DONDE SE CONSIGNA LA OBLIGAGION DE PAGAR UNA SUl1A FIJA DE 
DINERO EN FECHA DETERMINADA, PARA EL PAGO A EX-ACCIONISTAS BANCA­
RIOS. 

l!NISOR: GOBIERNO FEDERAL A TRAVES DE LA S.H.C.P. 

OBJETIVO: 
FINAt<CIAMIENTO ,\ L,\RGO PLAZO DEL GOBIERNO FEDERAL PARA EL 

PAGO DE LA 1NDEMN1 ZACI ON DE EX-ACC ION 1 STAS DE LA BANCA. 

VALOR HO!llNAL: 5100.00 

GARANTIA: 
GOBIERNO FEDERAL. MEDIANTE UN FIDEICOMISO DENOMINADO FJBA. 

PLAZO: 
10 AflOS CON 3 DE GRACIA ! VENCEN EL 31 DE AGOSTO DE 1992 l, 

CON PAGOS EN 7 ANUALIDADES VENCIDAS, LOS SEIS PRIMEROS POR EL 14\ 
DEL CAPITAL Y EL ULTIMO POR EL 16\ RESTANTE. 

REHDI MIENTO: 
LA TASA DE INTERES SE FIJA TRIMESTRALMENTE SEGUN EL PROMEDIO 

DE U TASA DE INTERES DEL DEPOSITO BANCARIO A TRES MESES DURANTE 
LAS CLIATRO St:HANAS ANTERIORES A LA FECHA DEL PAGO DE INTERES. 
EST,\ FORMA DE FIJAR Sli TASA DE INTERES ltlPLICA OUE EL BIB OFRECE 
UN RENDIMIENTO QUE FLUCTUA SEGUN EL NIVEL DE LA TASA QUE SE FIJA 
1 EL PREC 1 O A OLIE SE ENCUF.~TRA EL 1 NSTRUMENTO EN EL MERCADO. 

POSIBl.ES ADOUIRIEHTES: 
PERSONAS FISICAS O MORALES DE NACIONALIDAD MEXICAN,\ O 

EXTRANJERA. 

COl.DCACION: OFERTA PlJOL 1 CA. 

CUSTODIA: INDEVAL, S.A. DE C.V., INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE 
VALOP.ES. 

COlllSION: 0.25 DEL MONTO DE CADA OPER.\C!ON DE COMPRA-VENTA. 

FORMA DE LIOUIDACION (COPIPRA/VENTA): 
24 HORAS llABILES DESPUES DE REALIZAD.\ l.A OPERACION. 

REGll'IEN FISCAL: 
PERSONAS FISICAS: GANAN<: IAS DE C.\PITAL EXENTAS EN COMPRA­

VENTA. RETENCION Y PAGO DEFINITIVO DEL 21•. 
SOBRE LOS 12 PRIMEROS PUNTOS PORCENTUALES 
EN LOS 1 NTERESES. 

PERSONAS MORALES: ACUMULABLE. 
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1 HSTRllPIENTO: CERTIFICADOS DE PL,\T.\. 

DEFIHICIOH: 
TITULOS DE CREDITO OUE DAN A SUS TENEDORES El. BENEFICIO DE 

UNA PARTE ALICl'OTA DEL DERECHO DE PROPIEDAD SOBRE LAS BARRAS DE 
PLATA FIDEICOHITIDAS OUE CADA CERTlFICAOO AMPARA. 

ElllSOR: BANCA CREHI, S.N.C. DIVISION FIDUCIARIA. 

OBJETIVO: 
FACILIH LA INl'ERSION EN ESTE METAL PRECIOSO CUYA COTI ZACION 

ES INTERNACIONAL. DANDO ca~ ELLO COBERTURA l'AHBIARL\ PARA EL 
INVERSIONISTA. DENTRO DE UN PORTAFOLIO DIHRSIFICADO DE INl'ER-
SION ELIMINA LA NECESIDAD DE LA TENENCIA FISICA DEL METAL Y 
CONS IGU 1 ENTE COSTO DE ALMACENAJE. 

VALOR HOlllNAL: SIOO.QO 

GAllANTIA: 
ESTAN REPRESENTADOS POR UN FIDEICOMISO DE ONZAS DE PLATA EN 

BARRAS DE CAL 1 DAD '"GODO DEL 1 VERY'" 1 MIPARAN 100 ONZAS TROY DE 
PLATA l. 

PLA.7.0: DURANTE LA VIGENCIA DEL FIDEICOMISO 1 10 ). 

RENO 1ti1 EHTO: 
EL RENDIMIENTO ESTARA Rf.PRESf.NT,\DO l'OR LA GANA~CIA DE CAPITAi. 

POSIBLES ADQUIRIENTES: 
PERSONAS FISICAS O MORALES DE NACIONALIDAI\ ME~ICA~A O EX­

TRANJERA, SOCIEDADES DE INVERSION. INST!TUCIONES DE CHEDITO. SE­
GUROS, FIANZAS Y FIDUCIARIAS EN FIDEICOMISOS DE INl'ERSION, DE 
AHORRO Y DE PLANES DE PENSIONES. 

COLOCACHJN: OFERTA PUBLICA. 

CUSTODIA: INDEl'AL. S.A. DE C.V •. INSTITUTO P,\RA EL DEPOSITO DE 
VALOkES. 

COPllSIOH: 0.25\ DEL MONTO or: CADA OPERACION DE COMPRA-V<:NTA. 

FOR.HA DE LIOUIDACIOH CCOflPRA/VEHTA): 
24 HORAS HABILF.S DESPUES DE REALIZAD.\ U OPERACION. 

REGIKEH FISCAL: 
PERSONAS FISICAS: ENAJENACION EXENTA. 
PERSONAS MORALES: ACUMULABLE. 

LA RECLAH.ACION DE LA PL.\TA CAllSr\R,\ EL l' . .\GO DEI. I. V. A. 
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INSTRUHEHTO: CERTIFICADOS DE APORTACION PATRIHONIAL 

Ol!FINICION: 
TITULOS DE CREDITO NOHINATIVOS OUE REPRESENTAN EL CAPITAL 

SOCIAL DE LAS SDCIED.\llES NACIONALES DE CREDITO !BANCOS). 

EHISOR: SOCIEDADES NACIONALES DE CREDITO 

08.Jf:TIVO: a) DAR AL PUBLICO JNVERSIONISTA LA OPORTUNIDAD DE 

VALOR NOlllNAL: 

PARTICIPAR EN EL CAPITAL SOCIAL DE LA 
1NST1 TllCI ON. 

bl OBTENER RECURSOS DEL PUBLICO PARA LA EXPANSION 
DE L,\ INSTITUCION. 

VARIA DE ACUF.RDO AL EMISOR. 

CARANT!A: LA INSTITUCION Y BUEN DESEHPE&O EN LA EMISORA. 

PLA7.0: LA VIDA DE LA EMISORA. 

RENDIH!l!NTO: al POR POSIBLES DIVIDENDOS DECRETADOS DE LA S.N.c. 
bJ POR POSIBLES GANANCIAS DE CAPITAL. 

POS!Bl.F.S ADQUIRIENTES: 
PERSONAS FISICAS O HORALES DE NACIONALIDAD MEXICANA EN CUYOS 

ESTATUTOS flGllRE LA CL.\llS\ILA DE EXCLllSION DE EXTRANJEROS, EN 
NINGUN MOHENTO. llNA SOLA PERSONA FISICA O ~ORAL PODRA ADQUIRIR EL 
CONTROi. DF. MAS OELK l'NO POR CIENTO DE CAPITAL PAGADO. 

COLOCACION: OFERTA PUBLICA. 

CUSTODIA: INDEVA!., S.A. DE C.V., INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE 
VALORES. 

COHISION: 
J. 7'\. EN CADA OPERACION DE COMPRA-VENTA. EN OPERACIONES MAYO­

RES DE S200 • ooc,_ 000. 00 SE COBRARA EL I \. 

FORHA DE LIOUIDACION (COllPRA/VENTA): 
.<8 llORAS llABILES DESPUES DE REALIZADA LA OPERACION. 

REGll'tEN FISCAi.: 
PERSONAS FISICAS: GANANCIAS DF. CAPITAL EXENTAS. EN CASO DE 

DIVIDENDOS. RETENCION DEL so·. AL MOHENTO 
OE EFECTUAR EL PAGO. 

PERSONAS MORALES: GANANC l.\S ACUMULABLES. 
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IHSTRUPIF.HTO: A<EPTACIONES 0,\~CARIAS. 

DEFIHICIOH: 
LETRAS DE CA~BIO EMITIUAS l'UR PERSO~AS MOP.ALES 1 CUALQUIER 

EMPRESA >. A Sl' PROPIA ORDE~< \ ,\rEPT.\D\S POR SOC'IEDADES NACIO­
NALES DE CREDITU. EN BASE A LOS MONTOS H'TORIZAIJUS PARA FINA~­
CIAHIENTO OUE EL BANCO ACEPTANTE CONCEDE A LAS E~PRESAS EMISORAS. 

ElllSOR: 
EMITIDAS POR PERSONAS MORALES 1 EHPP.ESAS 1. Y ACEPTADAS POR 

UNA SOCIEDAD NArIONAL DE CREOITO. 

OBJETIVO: 
P.E PRESENTAR UNA FUENTE DE F!HANC 1AH1 ENTOS DE CORTO PLAZO 

PARA APOYAR EL CAPITAL DE TRABAJO. 

VALOR NOlllHAL: S!00,000.00 

GARAHTIA: SOCIEDAD NACIONAL DE CREDITO. 

PLAZO: POR LO GENERAL DE ENTRE; Y 15~ DIAS. 

RENDIPllEHTO: 
POR SER LETRA DE CAMBIO NO GENERA INTERESES Y SU RENDIMIENTO 

SE DETERMINA ENTRE EL PRECIO DE COMPRA ,\ DESCUENTO \ El PRECIO DE 
VENTA O VALOR DE REDENC ION ! VALOR NOM 1 NAL EN LA FF.rHA DF. HNt'l -
H l ENTO DEL DOCl'MENTO OllE REPRESENTA LA EHISIONI. 

POS !BLES ADQU 1R1 ENTES: 
PERSONAS FISICAS O MORALES UE NAC'ION\l.IU,\ll m:•ICAM O 

EXTRANJERA. 

COLOCACION: OFERTA PUllLICA O PRIYADA. 

CUSTODIA: SOCIEDAD NACIONAL DE CREDITO COMO DEPOSITARIO. 

COlllSIOH: 
POR CUENTA DEL EMISOR, SIN CARGO l'AP.A El. INVERSIONISTA. 

f'ORHA DE LIOUIDAC!OH (COllPRA/VENTA): 
EL MISMO DIA O 24 HORAS DESPUF.S DE REALIZADA LA OPERM'ION. 

P.EGIPIEH FISCAL: 
PERSONAS FISICAS: 2l"o SOBRE LOS 12 PRIMEROS PUNTOS. COMO 

RETENC!ON DEFl~ITll'A. 
PERSONAS MORALES: ACUMULABLE. 
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INSTRUl!ENTO: CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION. 

DEFINJCION: 
TITIJl.OS DE CREDITO AL PORTADOR EN LOS CUALES SE CONSIGNA LA 

OBI.IGACJON Del. GOBIERNO FEDERAL A PAGAR EL VALOR NOHINU A LA 
FECHA DE SU \'ENClMIENTO. 

El!ISOR: 
GOBIERNO FEDERAL. POR CONDUCTO DE LA S.ff.P. Y BANCO DE HEXICO. 

OBJéTIVO: 
FI NANC 1AM1 ENTO AL GOBl ERNO FEDERAL. 
REGULACION MONETARIA. 
REGULACION DE TASAS DE INTERESES. 

VALOR HOPllNAL: $10,000.00 

GARAHTIA: GOBIERNO FEDERAL. 

PI.AZO: 2&.91 \' 182 DIAS 

RF.NDIPllElffO: 
SE OBTIENE DEL DIFERENCIAL ENTRE EL PRECIO DE COllPRA A DES­

Cllf.NTO \' El. PRECIO DE VENTA O EL VALOR DE REDENCION. 

POSIBLES ADQUIRIENTES: 
PERSONAS FISICAS O MORAL DE NACIONALIDAD HEXICANA O EXTRAN­

JERA C:ON C"ALJD,\O MIGRATORIA. 

COl.OCAC ION: 
SUBASTA PUBLICA. EN LA OUE BANCO DE MEXICO AC:TUA COMO AGENTE 

EiCLllSIVO PARA SU COLOCACION \' REDENCION. 

CUSTODIA: BANCO DE MEXlCO. 

COHlSION: NO SF. COBRA COMISION. 

FORHA DE LJOUIDACION (COHPRA/VENTAJ: 
EL MISMO DIA O 24 HORAS DESPUES DE REALIZADA LA OPERACION. 

RF.GIHEN FISCAL: PERSONAS FISICAS: EXENTA. 
PERSONAS HORA LES: ACUMULABLE. 
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IHSTRU!1EHTO: PAGARE CON REND!~llENTO LIQUIDABLE Al. \'ENCIMIENlu. 

DEFINICIOH: TITULOS BANCARIOS EMITIDOS POR llNA S.N.C. EN LOS 
CUALES SE CONSIGNA LA ODLIGACIO~ DE ESTOS A 
DEVOLl'ER .\L TENEDOR EL IMPORTE DEL PRINCIPAL MAS 
LOS INTERESES EN LNA FECllA co~s IGNAD.\. 

ElllSOR: CUALQUIER SOCIEDAD NACIONAL DE CREDITO. 

OBJETIVO: CANALIZAR EL AHORRO INTERNO DE LOS PARTICllLARF.S. 

VALOR NOtlINAL: LA CANTIDAD INVERTID.\. 

GARANTIA: 

PLAZO: 

RENDIKIEHTO: 

NO TIENE l'NA GARANTIA ESPECIFICA. 
SE DOCUMENTAN EN PAGARES EXPEDIDOS POR LAS 
INSTITUCIONES DE CREDITO A NOtlBRE DEL 
INVERSIONISTA. 

1,2,6,9 Y 12 t!ESES. 

c:L PRINCIPAL E INTERESES SON PAGADOS INTEGR.\MENTE 
A SU VENCltlIENTO. 
TASA DE INTERES FIJADA POR LA S.H.P. p,\RA ODA 
PLAZO. PUBLICADA POR LA ASOCIACION MEXICANA DE 
BANCOS. 

POSIBLES ADQUIRIEH'fES: PERSONAS FISICAS O MORALES. 

CUSTODIA: 

COlllSIOH: 

INDEVAL, S.A. DE C.V., INSTITUTO PARA EL DEPOSITO 
DE VALORES. 

NO SE COBRA COMISION. 

FORMA DE LIOUIDACIOH (COllPRA/VEHTA): 
SE LIOUIDA CON 24 HORAS DE ANTICll'ACION. 

REGil1EN FISCAL: PERSONAS FISICAS:G.\NANCIAS EXENTAS EN COMPRA­
\'ENTA RETENCION Y PAGO DEFINITl\"O DEL ~l'l. SOURE 
LOS PRIMEROS PUNTOS PORCENTUALES EN LOS INTERESES. 

PERSONAS MORALES: ACCMULABLE. 
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INSTRUMENTO: BONOS AJUSTABLES DEL GOBIERNO FEDERAL. 

DEF!N!C!ON: 
TITULOS DE CREDITO A LARGO PLAZO, DENOMINADOS EN MONEDA 

NACIONAL, EN LOS CUALES SE CONSIGNA LA OBLIGACION DIRECTA E 
l NCOND ICIONAL DEL GOB 1 ERNO FEDERAL DE PAGAR UNA SUMA DETERMINADA 
DE DINERO. 

EMISOR: 
OOBIERNO PEDERAL A TRAVES DE Sll AOENTE COLOCADOR EXCLUSIVO 

OUE ES EL BANCO DE MEXICO. 

OBJETIVO: 
FINANCIAMIENTO AL GOBIERNO FEDERAL A LARGO PLAZO CONTRA EL 

RIESGO DE EROS!ON POR !NFLACION DEL VALOR REAL DE SUS AHORROS. 
REGULACION DE LA OFERTA MONETARIA. 

VALOR NOMINAL: SI00,000.00 

CARANTIA: PROMESA INCONDICIONAL DE PAGO DEL GOBIERNO FEDERAL. 

PLAlO: LAS PRIMERAS EMISIONES A 3 AiiOS. 

RENO 1H1 ENTO: 
LOS RENDIMIENTOS ESTARAN REFERIOOS AL VALOR DE ADOUISION DE 

LOS TITULOS DE LAS TASAS DE JNTERES QUE LOS MISMOS DEVENGUEN 
DURANTE LA VIGENCIA DE LOS TITULOS. 

SU VALOR NOMINAL SE AJUSTARA EN CADA PERIODO DE JNTERES 
INCREMENTANOOSE O OISMINUYENDOSE EN LA MISMA PROPORCION OUE EL 
1NO1 CE NA(' 1 ONAL DE PREC 1 OS AL CONSllMJDOR. LOS 1 NTERF.SES SF. 
CALCllLAN APLICANOO UNA TASA FIJA D~:TERMINAOA EN CAOA EMISION AL 
VALOR AJUSTADO QUE TENGAN LOS BONOS, PRECISAMENTE EN LA FECHA DE 
PAGO DE LOS PROPIOS INTERESES. EN LAS PRIMERAS EMISIONES LOS 
1 NTERESES SERAN PAGADEROS POR PER 1 ODOS DE TREINTA SEMANAS. 

POS !BLES AOOU IR 1 ENTES: 
PERSONAS F 1S1 C' AS O MORALES DE NA<; 1 ONAL I OAO MEXICANA O 

EXTRANJERA CON CALIDAD DE INMIGRANTES. 

COLOCACION: 
SUBASTA PUULJCA, EN LA OUE BANCO DE HEl\JCO ACTUA COMO AGENTE 

EXCLUSIVO EN SU COLOCACION \' REOENCION. 

CUSTODIA: BANCO DE MEX 1 CO. 

COMISION: 
NO SE COBRA COMISION, LA CASA DE l!OLSA OBTIENE SU UTILIPAO O 

l'ERDID,\ DEL DIFERENCIAL EN PRECIOS. 

~'ORHA DE LIOUIDACION (COHPRA/YENTAI: 
EL MISMO DIA O 24 HORAS DESPUES DE REALIZ.\U,\ LA OPER,\CION. 

REGIMF.N FISCAi.: PERSONAS flSIC,\S: EXf:NT,\S. 
PERSONAS MOR,\ LES: ACl'MllLAílLES. 

- &7 -



OBLIGACIONES 

1 NSTRUHENTO: OBLIGACIONES. 

DEFINICION: 
TITULOS DE CREDITO A LARGO PLAZO. OUf. REPRESENTAN UN,\ 

PARTIC 1 PACION INDIVIDUAL DE SUS TENEDORES EN llN CREDITO COLECTIVO 
A CARGO DE LA SOCIED,\D EMISORA. 

EHISOR: PERSONAS MORALES 1 EMPRESAS 1. 

OBJETIVO: 
FINANCIAMIENTO DE PROYECTOS DE INVEP.SION O ADOUISION DE 

ACTIVOS FIJOS POR PARTE DEL EMISOR. 

VALOR NOlllNAL: POR LO GENERAL HULTIPLOS DE $100.00. 

GARAllTIA: 
PUEDEN SER QUIROGRAFARIAS. HIPOTECARIAS O AVALADAS POR 

ALGUNA INSTITUCION DE CREDITO O FONDO DE FOMENTO. 

PLAZO: 
POR LO GENERAL ENTRE J A ANOS. PERIODO HAXIHO DE GR,\C.IA 

EQUIVALENTE A LA HITAD DEL PLAZO DE LA EMISION. 

RENDIHIEHTO: 
SE DETERH I NA GENERALHENTEEN FORMA MENSLIAL, AGREGANDO UNA 

SOBRETASA A LA TASA HAS ALTA OUE RESULTE DE COMPARAR L.\ DE 
DIVERSOS INSTRUMENTOS DE RENTA FIJA A LOS QUE SE ENCUENTRE 
INDEXADA LA EHISION. VIGENTES EN UN PERIODO PREFl.JADO Y V.\Rl.\RLE 
PARA CADA EHISION INHEDIATO ANTERIOR A LA DF.TERMINACION DE DICJi,\ 
TASA, SIENDO P,\GADERA POR LO GENERAL EN FORHA TRIHESTRAL. 

GANANCIA DE CAPITAi. EN FUNCION DEL DIFERENCIAL EXISTENH 
ENTRE LOS PRECIOS DE COMPRA Y VENT,\ EN EL M~RC,\00 SECUND.\RIO. 

POSIBLES AllOUIRIEN'H:S: 
PERSONAS FISICAS O MORALES DE NACIONAl.IUAD MF.~IC,\N,\ O 

EXTRANJERA. 

COLOCACION: OFERTA PUBLICA. 

CUSTODIA: INDE\"AL. S.A. DE C.V •• INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE 
VALORES. 

COHISION: 0.25\ DEL MONTO DE CADA OPEHACIO~ DE COHPRA-VENTA. 

FORPIA DH LIOUIDACIOH (COHPRA/VEHTA): 
46 HORAS HADILES DESPUES DE REALIZADA L,\ OPERAC'ION. 

REGIPIEN FISCAL: GANANCIAS DE CAPITAL: PERSO~AS FISICAS: EXENTAS. 
PERSONAS MORAi.ES: ACUHlll.ABLE 

INTERESES: PERSON,\S FISIC\S: ~1·. SOBRE LOS PRIMEROS 12 PllN­
TOS \ F.L RESTO EXENTO PARA PEH­
SON,\S FISIC,\S. 

PERSONAS MORALES: LOS 1 NGRESOS SE ·ICl'Hn.,\N. 
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n;s_OJ!!l!l.Qs 

IHSTRUllENTO: BONOS DE LA TESORERIA DE LA FEDERACION. 

DEPIHICJON: 
TITUl.05 DE CREDITO DENOMINAIJOS EN DOLARES EN LOS OUE SE 

CONSIGNA LA OBLIGACION DEL GOBIERNO FEDERAL DE PAGAR EN UNA FECHA 
DETERMINADA, UNA SUMA EN MONEDA NACIONAL EOUIVALENTE AL VALOR DEL 
DOLAR, CALCULADOS AL TIPO CAMBIO LIBRE. 

ElllSOR: 
GOBIERNO FEDERAL A TRAVES DE SU AGENTE COLOCAOOR EXCLUSIVO 

O\IE ES EL BANCO DE MEX 1 CO. 

OBJ"-llVO: 
FINANCl AMIENTO AL GOBIERNO FEDERAL. 
COBERTURA CAMBIARlA PARA EL INVERSIONISTA. 
REGULACION DE LA OFERTA llONETARJA. 

VALOR NOMINAL: SI ,000.0(l DOLARES. 

GARANTIA: PROMESA INCONDICIONAL DE PAGO DEL GOBIERNO FEDERAL. 

PLAZO: l'RHIERAS El!IS!ONES A PLAZO DE 6 MESES. 

R~;NDI 11 IHNTO: 
SE OBTIENE DEL DlfERENC!AL ENTHE EL PRECIO DE COMPRA, A 

DF.SrLIENTO, ·, EL PRECIO DE VENTA O VALOR NOMINAL EN DOLARES. 
RENlllMIENTO FIJO AL VENCIMIENTO EN DOLARES EN BASE A LA TASA 

DE llESl"llENTO. Sll IMl'OHTE EN LA ADOUISION Y VENTA SE LIQUIDA EN 
l'f.SOS Al. TI l'O UE CAMBIO LIBRE VIGENTE. 

ros1m.~:s Al>OUIRIENTES: 
l'EHSONAS FISICAS O MORAi.ES UE NACIONALIDAD MEXICANA O 

EXTRAtlJER,\ CON CALIDAD DE INHIGRANTES. 

COLOCAC 1 ON: 
S\,BASTA l'UDL!CA, EN LA OUE EL BANCO DE MEY.ICO ACTUA COMO 

AGENTE F.XCL\ISJl'O EN Sll COLOCACION Y REOENCION. 

CUSTODIA: U,\NCO DE MEK ICO. 

COlllSION: NO SE COBRA COMlSIOH. 

~·OR!ll\ DE LIOUIDACION (COllPRA/VEllTA): 
EL MISMO OJ,\ O 24 HORAS DESPUES DE REALIZADA LA OPERAC!ON, 

REGlllF.H FISCAi.: PERSONAS FlSIC:AS: EXENTAS. 
PERSONAS MORALES: ACl111ULABLES. 
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!!Q!!!!l! BANCARIOS !!!! ~!,_Q 

INSTRUllEHTO: BONOS BANCARIOS DE DESAROLLO ( BBD'S 1. 

DEflNICION: 
ESTAN REPRESENTADOS POR TITULOSSS DE CRElllTO EMITIDOS POR L,\ 

BANCA DE DESAROLLO CON EL PROPOSITO DE CAPTAR RECURSOS .\ LARGO 
PLAZO. 

E!llSOR: BANCA DE DESAROLLO. 

OBJETIVO: 
CAPTACION DE RECURSOS A LARGO PLAZO PARA LA PLANEACION 

FINANCIERA DE LA BANCA DE DESAROLLO. 

VALOR HO!llNAL: SlO ,000.00 

GARAHTIA: EL BANCO EMISOR. 

PLAZO: AROS. PERIODO HAXIHO DE GRACIA ES DE UN ARO. 

RENDl"IENTO: 
INTERESES PAGADEROS TRIHESTRALHENTE EN FUNCION DE LA TASA 

MAYOR DEL PROMEDIO DE CETES A 91 DIAS \' DEL PROMEDIO DE RENDI­
MIENTO DE PAGARES BANCARIOS A E MESES VIGENTES DURANTE EL HES 
ANTER 1 OR A LA COLOCAC 1 O!L 

POSIBEL GANANCIA DE CAPITAL EN FUNCION DE LA DIFERENCIA EN­
TRE EL PRECIO DE COMPRA \' VENTA DEL \'ALOR EN EL MERCADO SECUN­
DARIO. 

POSIBLES ADQUIRIENTES: 
PERSONAS FISICAS O MORALES UF. NACIONALIDAD MEXICANA O 

EXTRANJERA. 

COLOCACION: A TRAVES DE SUBASTA. 

CUSTODIA: INDEVAL, S.A. DE C.V., INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE 
VALORES, 

CO!llSIO!<: 0.25 DEL MONTO DE CADA OPERACION DE COMPRA-\'ENTA. 

fORPIA DE LIOUIDACIOli (CO!IPRA/VENTAI: 
48 HORAS HABILES DESPUES DE REALIZADA l.A OPEP.ACION. 

REGl"EN FISCAL: PERSONAS FISICAS: GAN,\NCIAS EXENTAS EN C'OHPRA­
VENTA. RETENC!ON \' PAGO 
DEFINITIVO DEL 21\ SOBRE LOS 12 
PR 1 MEROS PUNTOS PORCENTUALES. 

PERSONAS MORALES: ACUMULABLES. 
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INSTRUHENTO: BONOS DE RENOVACION URBANA. 

DF.FIHICIOH: SON TITULOS DE CHEDITO ,\ LARGO PL,\ZO. 

F.HISOR: EL GOU 1 ERNO FEDERAL. 

OllJETI VO: 
11;¡ ¡·M~IZAR A LOS PROPIETARIOS DE LOS INMUEJIJ.ES DEL CENTRO DE 

J.A ('O, JJE MEXlrD. EXPROPIADOS A RAJZ DEL TERREMOTO DE 1985. 

VALOR HOHIHAI.: $100.00 

CARANTIA: TESORERIA DEL DEPARTAMENTO DEL DISTRITO FEDER,\J.. 

PI.AZO: 10 Ai<OS COI; 3 DE GRACIA. 

RF.NDIHIENTO: 
PAGO TRIMESTRAL SEGUN LOS CEDES. A TRES MESES, EN Sll CASO 

GANANCJ AS DE CAPITAL EN EL MERCADO SECUNDARIO DE ACUERDO CON SUS 
COTI Z,\CJONES DE MERCADO. 

POS 1111.ES ADOUI R !ENTES: PERSON .\S F 1 S JCAS MORALES. 

COl.OCACJON: OFERTA PUDLIC,\. 

CUS"roDIA: JNDEV:.L. S.A. DE C.V •• INSTITUTO PARA EL DEPOSITO DE 
VALORES. 

COHISION: 0.25\ UEL NONTO DE CADA OPERACION DE COHPRA-VENTA. 

FORHA DE LIOUIDACJON (CO/tPRA/VENTAI: 
-~ /IORAS llABILF.S UESPUES DE REALIZADA LA OPERACIOI;. 

REGll'IF.H l'ISCAJ.: PERSONAS FISICAS: LAS G,\NANCIAS DE CAPITAL ESTAN 
EXENTAS. 

PERSONAS MORALES: ACUMULABLE. 

INTERESES 
PERSONAS FISICAS: RETENCION DEL 21\ 

SOBRE LOS PRIMEROS 
12 PR IHEROS PUNTOS 
PURCE);TUALES. 

PERSONAS MORALES: ACUMULABl.E. 
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INSTRUllEHTO: PAPEL COMERCIAL. 

DEFINICION: 
INSTRUMENTO DE tlNANCIAHIENTO E INl'ERSION Rf.l'RESENTADO P!JR 

UN PAGARE A CORTO PLAZO. 

ElllSOR: 
SOCIEDADES HERrA'.<TILES ESTABLECIDAS EN l.,\ REPURl.ICA HEXIC-ANA. 

INCLU\ENDO A EMPRES.IS DE "FACTORA.JE". 

OBJETIVO: 
REPRESENTAR UNA FUENTE DE FINANCIAMIENTO A CORTO PLAZO PAH 

APOYAR EL CAPIT,\L DE TRABAJO. 

VALOR NOlllNAL: ~100.IJOú.OO. 

GARAHTIA: 
SE DETERMINA EN BASE A LA CAPACIDAD FINANC!l.RA Y CREDITICIA 

DE LA EH PRESA EH 1 SORA. 

PLAZO: 
NO EXISTE PLAZO HINIMO Y EL MAXIMO ES DF. 3&0 DIAS. SI~ 

EMBARGO, POP. LO GENERAL LOS PLAZOS ose 1 LAN ESTRE 7 y 91 DI AS. 

RENDllllENTO: 
NO GENERA INTERESES, SU RENDIMIENTO SE DEHRHH•A ENTRE EL PRE­

CIO DE COMPRA A DESCl'ENTO Y EL PRECIO DE \'ENTA O nLOR DE REDEN­
CION. 

POSIBLES ADQUIRIENTES: 
PERSONAS FISIOS O MORALES DE NACIONALIDAD MEXICANA O 

EXTRANJERAS. 

COLOCACION: OFERTA PUBLICA. 

CUSTODIA: INDEl'AL, S.A. DE C.\' .. INSTITl'TO PARA EL DEPOSITO DE 
VALORES. 

COlllSION: 
POR CUENTA DF.L EMISOR. AL MOMENTO Df. LA C'OLOC,\CION. \ l'OR 

CUENTA DEL I NVERS 1O~1 SH EN POSTER !ORES OPER.\C IONES EN l.A COMPR.\. 

FORllA DE LIOUIDACION (CO!IPRA/VEHTAI: 
EL MISMO DIA O 2~ HORAS DESPl'ES DE RE.\LIZ.\D·\ LA OPERACION. 

REGlllEN FISCAL: PERSONAS FISICAS:21\ SOBRE LOS PRIMEROS 12 PllNTOS 
PORCENTllALES. 

PERSONAS MORALES: ,\CllHlll.ABl.I .. 
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GLOSARIO 

AMORTIZAR: Liquidar un preslarno sobre una base periurlica. 

BONO: lnst1·umento de endeudamiento a largo plazo. 

CARTERA DE !NVERS!ON: Cartera que proporciona el rendimiento 

esperado mas alto para un nivel dado de riesgo. 

CERTIFICADO: Es un instrumento de deuda. 

CUPON: El objetivo es controlar el pago de dividendos y re­

presentan derechos futuros. 

DESCUENTO: Procedimiento que se slgu~ para encontrarle valor 

presente de una serie de flujos futuros de efectivo. 

FIDEICOMISARIO: Representante de los tenedores de bonos que 

actúa en su inter~s y facilita la comunicación entre 

ellos y el emisor. 

GOOD DELIVERY: Se refiere a la cantidad pura en plata .999 

INFLACION: Alza genC'ralizada en los precios de los distintos 

bienes v servicios de una economia. 

LlOUIDEZ: Estado de la poslcion de efectivo de una empresa Y 

capacidad de cumplir con sus obligaciones cuando venzan. 

MERCADOS DE CAPITALES: Transacciones f inane i<>ras que compren­

den instrumentos con vencimientos mayores que un afio. 

MERCADO DE DINERO: Mercado financiero en el cual se solicitan 

o prestan fondos por periodos menores de un at\o. 

PERSONA FISICA: Termino Juridico para un individuo con capa­

cidad legal de contratar. 

PERSONA MORAL: T~1·mi110 Jur1di<·o para la~ emp1·~sas Y c11 ~enc•-

1·a1 cualquier tipo de as;rupaciún. a~or1Dció11 u so<"i('(.lad 

can capacidad Juridica propia P independlentP dP sus ln­

te>granles individuales. 
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RENDIMIENTO: Tasa de rendímic-nto sobre una iff\'l.>r5ión. 

RIESGO: Probabilidad de qup los rendimientos reales futuro• 

estCn por aba.Jo de los rendimiento~ esµPrado!--.. 

TASA DE DEStUENTO: Tasa dv int01·cs USi1dn en el proCPSO d~ 

descuento; a veces llamada tasa de capitalización. 

TASA DE RENDIMIENTO: Se calcula (>OContrando la tasa de des­

cuento que i'1uala el valor presente de los flujos futu­

ros de efectivo co11 los <·osto~ de la inversión. 

TASA REAL: Se calcula con la ta~a de interés meno~ la infl¡1-

sión. 

TASA NOMINAL: Tasa de Interés contratada o establecida, de­

t loc io11odo Je acuerdo con los rambios en el nivel de 

precios. 

VALOR NOMINAL: Corresponde al ,·aior de aportación por acclbn 

por parte de los accionestas fundadores de una sociellad. 
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BlBLlOCRAFIA 

INVERSIONES 

Hartln HarmoleJo Gonzalez 
Instituto Hexlcano de Ejecutivos de Finanzas, A.C. 
1986 

EL HERCADO DE VALORES 

Hernandez / Hercado 
1984 

COHPOUND lNTEREST ANO ANNUALITIES- CERTAIN 

Donald, D.W.A. 
lnstltute of Actuarles and the Faculty of Actuarles 
London, 1975 

ANUARIO BURSATIL 1989 
ANUARIO BURSATlL 1990 
INDICADOR BURSATIL ENER0/91 

Bolsa Hexlcana de Valores. 
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