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OBJETIVOS

Describir los p'r’incipa[es instrumentos de inversién de menta Fija, ast
como  sus pr-'mcipa|es cavacteristicas, con la Fina'inaJ de que el
inversionista cuente con mds elementos para una mejor toma de

alecisiones, y esto se w’e\qeje en la optimizacién de suc recursos.

Mostrar  en Forma gerérica a personas no Financieras, las
caracter(sticas y opciones de inversién de algunos de los instrumentos de

renta Fija que mejor se ajusten a sus necesidades.



HIPOTESIS

Si se tiene un portaFolios de inversisn amp'io, se estard en la posil:ilicJaJ de
elegim el 0 los instrumentos gue generen mejores rendimientos maximizando asf

IOS TeCUTsos,



INTRODUCCION

Un mercado es el medio que Facilita el intercambio de bienes y
servicios entre o)tew"en{:es y demandantes; pa'r'tienalo de este criterio y
trasladdndolo  dentro  del Sistema Einancie'no Mexicano Yy  muy
particularmente Jentro Jet Mercaa'o Je \/alor-es y el Mercaa{o c)e Dinero,
se puecle atribuiv que el dinero como tal tiene un valor en el transcurso del
tiempo y que L\aq interesados (o!emanalantes) en conseguir Tecursos y existen
a su vez aque”os que cuentan con recursos excedentes (o‘l:erentes) quienes
buscan un rendimiento o premio para dar como préstamo sus excedentes.
éstas son exactamente las condiciones gue propician un Funcionamiento
pe'r']cec’co en el mercado, la existencia tanto de oFeT’entes y demandantes y son
estos a su vez los que determinan el valor del dinero de acuerdo a las ques

econdmicas.

ToJa persona Fisica o moral que cuente con excedentes de eFectivo se
pueJe consideror inversionista, ya que generalmente tales excedentes son
canalizados a la acJo,ufsicién de bienes o servicios que de alguna manera
contv?huqan al incremento de su capital, esto es porqgue a‘gunas personds
invierten en bienes inmuebles o bien, ac)quieren metales y pieolras preciosas,
otros se inclinan en comprar obras de arte o p’r’eFievﬂen incursiona™ en la balsa
de valores, otras personas en cuentas de ahorro de instituciones bancarias o

en la inversicn de algunos instrumentos Financle'r-os de renta Fija, que a ]cin de



cuentas estas personas consiente o inconscientemente se ven involucrados en la
activacion de la economia nacional, ya que asl como estas personas estdn
a‘ispues‘tasAa invertir con el {:I'r'me propésito de obtener -r-enJimientos, por otro
lado existen tambien personas Aispue;tas a vender u oFr'ecer tales bienes o

servicios paga ndo el vendimiento que los inversionistas ganarfan .

Ln el Mercado de Dinero estas operaciones de compra-venta estdn
m'ganizadas a través de intermediarios autorizados que representan los
intereses de pa*r’ticula'r‘es, sociedades mercantiles y del mismo Got:ierno en el
libre intercambio del dinero. que de acuerdo con principios, po‘l‘ticas y
procedimientos ya establecidos, desarrollan su mejor esFuew-zo para oFr-ece'r' los
instrumentos gue en e| momento Eene{:icien mds a sus c|ientes, tomanc]o en
cuenta que en toda actividad econémica estd imp|fcito en mayor o menor
gmdio el Factor Tiesgo, por lo que cada inversionista debe ser asesorado por
per;ona! especia!inoA Ya que dichos e;peciali;tas asesoran a sus clientes
para la mejor toma de decision en su inversion, haciendo “xincapié en cada
instrumento en Fo'r'ma paﬂ:icula'ﬁ sobre sus BeneFicios tales como vendimiento.
liquiJez, seguriJaa', etc., asf cémo sus vestricciones o Jesventajas de cada uno

de loc mismos.
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MERCADO DE DINERO

w EL SISTEMA FINANCIERO
MEXICANO

" . 3 . 0 n .
Se JeFune al sistema Fmanc'em mexricano como un conjunto
orgdnico de instituciones poblicas y pnivaJas que generan, captan,
mjmin}s{'r‘an, orientan y Jhﬂigen, tanto el ahorro como la inversion, en

el contexto po‘ﬂ:ico'econdmico qgue brinda nuestro pars". '

Constituqeno‘o un gran mercado donde se contactan oFerentes y
demandantes de mecursos monetamios. A\st, se puecle decim que el
sistema financiero mexicano, es el encargacJo de vegular las
actividades de: circulacion de dinero, otargamiento y obtencién de
créalitos, realizacion de inversiones, prestacién de sevvicios bancarios

y de seguros y Ffanzas.

L_as actividades regulao’oras son llevadas a cabo por instituciones
pL’:Hicas aue reg'amentan y supervisan 1as operaciones crediticias que
se llevan a cabo y., por otro lado, aie]cinen y ponen en prdctica la

po}n’tica monetaria general )Cijaaa por el @obiewno a través de la

Sec'r'etm’fa de HacienJa y C‘r‘éc;fto D(JHECQ

' AGOCIACION MENCANS DE IMTERMEDIARIOS BURSATILES. INDUCCION
ALHERCEDO DE v ALORES Meaco-ioca-P s _—
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«E' Sistema ginanciewﬂo Mexicano estd conFormaJo por:

v Entia’aJes Normativas
v lntermeJiarios ginancieros
v C;T’UPOS J:inancie'ros

v Instituciones de Apoqo

LA ENTIDAD NORMATIVA

|_a 'r‘egulaJova de mayor jerarquia es la Sec-reta'nfa de l—laciena‘a y
Créalito Poblico, AepenJienJo de ésta se tienen las siguientes entidades
vegu]aJo-r'as del Sis‘hema J:inanciero Mex]cano:

Q;! Banco de México (‘BANX'CO)

(AR] Comisién Naciona' ‘Banca'r'ia (CNB)

E;l Comisién Nacional de \/a'ores (CN\/)

ax} Comisic‘m Nacional de Segu‘r'os y Lianzas (CNSJ:)

INTERMEDIARIOS FINANCIEROS

Bancarios

¢ Banco de Meéxico
#® Sonca Moltiple
QBanca de Desaw‘o”o



No Bancm«ios
. Casas de Cami:io

* Asegm‘aa‘mﬂas

(] SocfeJaJes de Inve-nsidn

[ Organismos Auxiliares Je C’ﬂédito
v Almacenes Nac. de Depésito
v -;'__-mpresas de i:actoraje
v ATmenJaoloras L:inancieras
v Unione; de CT'éalito

. AFianzaaloras

. Casas de ‘Bolsa

GRUPOS FINANCIEROS

Los grupos Financiems se aleben integrar por una socied’aa’

controladora y por lo menos tres de las entidades siguientes:

@ Almacenes Genera}es de Depési{:o
> AT’T‘EHJGAOT’GS L:inancieras

@ Casa; de ‘Bo';a

> Casas de Camb?o

- Emp‘vesas de l:ac’coraje ,‘:inanciem
@ lnstituciones de ganca Moltiple

@ |nstituciones de I—ianzac

> Instituciones de Seguros

> Opevvac!oms de Sociea‘ad’es de |nversion

i




Como restriccion se establece que dertro de un mismo grupo no poolr'dn
participar dos o mds intermediarios de la misma clase, salvo Ope‘r-aJoras
de Socieo{aa’es de lnvemién, o |n5tituciones de Segums, siempre y

cuando estas Gltimas operen en a!iFeven{es Tamos.

INSTITUCIONES DE APOYO

gxis‘ten muchas  instituciones gue apoyan al Sistema ycinanciamo

Mexicano, pero las mds velevantes son las siguientes:
@ Asociacion Mexicana de Intermediarios Bursatiles (AMIB)
P |nstituto para ef Depssito de Valores ((INDEVAL)
@ Aociacion Mexicana de Bancos (AMB)
& Colificodora de \Valores (CAVAL)
F Academia Mexicana de Derecho Bureatil (IMDB)



o]

12 EL SISTEMA BURSATIL MEXICANO

E' sistema bursdtil mexicano es el conjunto de organizaciones, tanto
ptﬁ[:hcas como p'm'vadas, a través de las cuales se 'r‘egulan y ”evan a cabo

actividades crediticias mediante titulos-valor que se negocian en la Bo|sa
Mex;cana de \/alo-r'es, de acuerdo con las Jispos?c?ones de la L_eq del
Mercado d= \Valores. ™

1.2.1 Esquema del ]Cuncionamiento del sistemna bumsdtil

Dara gque exista un mercado. debe de existir alguien que o]tvezca un bien
o servicio y otro que quiera o demande ese bien o servicio, de tal Fo-r'ma
que estos oFeventes y demandantes intercambian recursos monetarios,
obteniendo los primeros un rendimiento y paganJo los seguna’os un costo,
los cuales entran en contacto a través de un intermediario q/o agentes

Je EGF‘ICOS.

Dic%as operaciones de intercambio de recumsos se documentan mediante
trtulos-valor que se negocian en la ‘Bolsa Mexicana de \/a'ores.

Tanto los documentos como los intermediamios q/o agentes deben estar
inscritos en el Qegist‘r'o Nacional dle \/afo*rves e lntermea']arios. L_os

documentos deberdn estar Jepositac’os en ol Ins‘tituto Nacional para el

Depésito de \/a'ores ([NDE\/AI_)

L4 FREDO DIAZ MATA INVIERT A EM LA BOLS A 254 b levico Grupo Edtomal

Iberoamenta 10z P
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L_a Comisién Naciona| de \/alores supeTvisa y regula |a rea'izacién Je
todas estas actividades y la I_eq de Me-ncaJo de \/a‘crr'es mglamenta

el sistema en general.

1.2.2 Servicios de las SocieJaJes Naciona|es de CTéJito
a) Inst'ltuciones de Banca M\Zrltiple
Tiene como objetivo:

v Tomentar el ahorro nacional

/Eacihtar al péuico el acceso a los l:ene\cicios del servicio poblico de
banca y credito.

v Canalizar eFicEentemente los vecursos Financieros.

v Dromover lo adecvada participacién de la banca mexicana en los
mercados Financieros internacionales.

v Procurer un desorrollo equilil:raalo del sistema bancavio nacional y
una competencia sana entre los instituciones de banca mdltip‘e.

v Promover y Financia'r' las actividades y sectores que determine el
Cong-reso de la Unién como especialiAaA de cada institucisn de banca
de desarrollo, en las respectivas ques orgdnicas. s

Dent‘r‘o de sus principa‘es operaciones se pueAen describiv las siguientes:

v Qec]ken Jepési’cos a la vista, de ahorro ya p|azo o con previo aviso.
v Aceptan préstamos y créditos.
/Emi’cen boros bancarios y ouigac?ones subordinadas.
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v EFectGan descuentos y otorgan eréditos.

v Asumen Tiesgos contingentes via el otorgamiento de aceptaciones,
endoso o aval de titulos de credito o la expeohcién de cartas de credito
asumiendo ol:'igaciones a terceros.

v Operan con valores.

v Opemn documentos mercantiles por cuenta propia.

v ExpicJen cortas de crédito y realizan pagos por cuenta de clientes.

v Qecil:en Jepésitos en administracién, custodia o garantia.

v Actdan como representante comin ale teneJm’es Je tf{:ulo; a'e

crédito.
l:) |ns{:ituciones de Banca de Desarno”o
[_as Instituciones de Banca de Desar'r'o“o son las siguientes:

] Nacional r—inancieva

. Banco Naciona' de O‘J‘ms y Sewicios Dﬂl:)licos

L] Banco Nacional de Comercio Exterior

L] Banco Nacional de CréJito Qural

[ JBanco Naciona’ del Ejército. guema Aérea y Armaéa

. Banco Naciona] ,Desquero y Dortumﬂic

(] Banco de Dequeﬁo Come’rcio del Distrito Eed’era’



Dam F’mes del presente t'r'abajo Gnicamente se hard kincapié en

Naciona' ginanciera, la cual tiene como ol:jetivos;

e Promover, encauzar y coordinar la inversion de cap}{:ales en’

toda clase de empresas industriales.

. Actuar como agente Financiero de los golzJie'r'nos FezJe'ml.
estatal y municipal, y consejero en lo emisién, contratacién y

colocacic’m Ae valcmes y Lonos pﬁ[:licos.

. Ser agente Financiero del sector p(;l:)lico en la negociacién,

contratacién y manejo de créditos del exterior.

o Actuor como promotora del mercado de valores a Fin de

canalhar recursos al secton inJust-r'ial.

. O!:tener concesiones para el czpvovec‘wamien’co de vecursos

naturales. para empresas cuya creacién promueva.

o Administrar por cuenta propia o ajena toda clase de empresas

y sociedades.

U AJquirhﬂ, vtilizar y administrar l:mjo cua]quie‘r' titulo, tode clase
de a‘erec!nos y bienes muebles o inmueues necesarios para la

realizacion de su o[)jeto.



13 CONCEPTO DEL MERCADO DE DINERO

Se entiende como Me'r*caalo de Dinero “a la actividad crediticia a

corto p|mo, en donde los oFerentes invierten sus Fona‘os con la

expectativa de recuperarlos con p-rontituo‘, y los demandantes los

Teduieren para mantener equilil:maaios sus F'ujos de recursos .

Los titulos ope-r’aAos en este mevcado son. en el subsistema Financiev’o
bancario, los documentos comerciales a corto piaio, como: pagarés

letras de cambio, préstamos bancarios, descuentos etc.

En las instituciones l:u'nsétiles, los CertiFicacJos ale la Tesore'r‘fa de la
peaefr’acién (CETES) el Dapel Come‘ncia!, las Aceptaciones
Bancarias y los Dagorés de la Tesoreria de la Eederacion,

p‘ninc]pa‘men{:e.

|_as normas y reg'as que se aplican en este mercado derivan de la Leq
del Mercaalo de \Valores, cuyo objetivo Funa‘amental es el de vegula'ﬂ la
olcewta pﬁl:lica de vato-ves, su inte-rmea‘iacién en el rnercaJo, las
actividades de las personas que intervienen en él, el registro nacional de
valores e intermediarios, ast como el Jesempeﬁo de sus autoridades Y la

prestacién de sus servicios.

* ASOCIACION MEXICANA DE INTERMEDIARIOS BURSATILES. INDUCCION
AL MERCLZDO DE v AL ORES Menco1004-P 27



Ya que el Mercaa‘o de Dinero juega un papel importante en el
Mercaa‘o de \/a'ores, cabe hacer mencién que dicho me-r'cao!o de valores

presenta dos niveles:

El MercaJo Drima-nio

Se constituye con la aquala de los intermediarios Financieros al
vecibiv ,flujo de mecursos ]C'r'escos la empresa emisora de su nuevo
papel y el pﬁl)lico inversionista. Es‘te mercado estd constituido
por las Casas de 'Bo'sa y por las propias empresas, cuando
actdan como cornpmclores de los valores emitidos y colocados por

primera vez en el mercado.

El MercaJo Secuna’ario

En este mercado se compran y venden titulos valor cuya
caracteristica es que son tipo reporto , es decir, se pueJen
intercambiar antes de su vencimiento, lo cual permite dor
|iquia‘ez y bursatilidad al mercado pe-r'mitiendo comprar

vender valores Fa'cilmente.

El Mev-caalo Secunéa‘m’o estd integraolo por los inversionistas,
personas Fisicas o mor-ales, que intervienen en la transaccion de
dichos valoves o instrumentos. En este caso la empresa emisora
no 'r'ecil:e NUevOs TeCuTsos Como sucea‘e an el Mercaa‘o Drimario.
Sé'o en el caso de aumento de capital o veinversién de

dividendos la empresa capta nuevos Tecursos.



1.a CARACTERISTICAS DELL MERCADO DE
DINERO

¢ Conjunto de oFefr'entes y demandantes de FonJos a corto plazo.

0 Rep’r'esentaolo por instrumentos de captacidén y colocacion de
recursos.

0 Que inc'uqe todas los Formas de crédito con vencimientos no
mayor de un ano.

0 Tiene un alto gT'aJo de segu'niJacJ,

Los actores principa'e; en ¢l MercaJo de Dinero puea,en ordenamse
segén el volumen de las transacciones que leven a cabo en dicho
mercado. Los actores mds -rvelevantes son por una parte los bancos
comerciales, los bancos centrales, las gr’anJes empresas, instituciones
todas estas que constituyen un mercado de instrumentos especiahzados
tales como los Certi,ficaJOs o Bonos del Tesoro. y por otra parte el

polalico en genera' aue utiliza el dinero por razones diversas.

EI motivo o principal oljjetivo del porgue los bancos centrales y
comerciales operan en el mercado de dinero se puecJen clasi(cicar de

acuerdo al arden siguiente:

I Mantener ,iquiaez y, por tanto, la solvencia del banco.

2. Ohtener la mdxima rentabilidad posiHe para los FonoJos
excedentes, teniendo siempre presentes las vestricciones impuestas
por la primera motivacién.

3. Tomar en préstamo los Fona'os necesamios al costo mdis lmjo posiue.
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tat INSTRUMENTOS GENERADOS POR
LOS  DIFERENTES  TIPOS  DE
EMISORES: :

EMISOIR INSTRUMENTO PLAZO
(;olaiemo -[:eJeY'al Cetes 28.91.180 y 360 dias
Teso':onos 6 meses
Bonales entre | y 2 afios
;Ajustabonos 3 afios
Organismos DeiroDaga-res 360 dias mdximo

Descentra]izaJos

Bancos ABlS 360 olfas mdximo
DQL\/ 1.3.6.0 y 12 meses

BonJis 10 afios

Almacenes Bonos D’r’enclmvios 180 dias mdximo
Generales de
Devésito

Sociec;aa‘es Dape! Comercial Je 1a 360 Jfas

Mewﬂcantiles Dagare Empresm-ial
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CLASIFICACION. DEFINICION Y
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CLASIEICACION. DEFINICION Y
CARACTERISTICAS DE LOS
PRINCIPALES INSTRUMENTOS DE
MERCADO DE DINERO

2z SOCIEDADES DE INVERSION DE
RENTA FJA

201 CONCEPTO

Las_ SocieAaJes de Inve’rlsién *con sociedades anénimas CUYoS TeCUTsos
provenientes de sus accionistas (inve-r:sfonistas) son invertidos en valores y
documentos del mercado de dinero y del mercado accionario, de acuerdo
al prospecto de inFormacién al pC/Uico inversionista correspona,ien{:e a

cacja sociedaa' ”.

gn virtud de sus carteras Jivefr‘si{:}cabjas (pcrr'ta{:olios de inve'r'sién). las
Socfec;ac;es de ]nversic’m permiten disminuir Tiesgos en inversiones
bursdtiles y promed}ar vtilidades. Dicl‘mas‘ carteras de valores
representan sus activos y actdan de Tvespalalo para la inversién de sus

acciones, mismas gue son o{:r‘eciola.c al pou}co.

* 4 PERDOMO MOREMQ. ~Divi JI“TQ—\CIOIJIZII\ANCIER-. DE INVERSGIONES.-

3Re P lewco Edicione: Contables y amminatear 1005 =108
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2.2 OBJETIVOS Y TIPOS

l_as SocieJad’es de |nversion tienen por ol:jeto o aa’quisicién de valores
y documentos seleccionados de acuerdo al emiterio de a[ivemsiFicacién de
Tiesgos, <on recunsos provenientes de la colocacion de las acciones

representativas de su capital social entre el px'.uuico inversionista.

D;C“IOS va}mﬂes y documentos deben estar inscritos en el Qegist'r'o
Naciona| de \/aores e !ntermeal?m’ios, excepto aque”os gue la
Comisién Nacional de \/a’omes (CN\/) mediante Jisposiciones Ae
cardicter genera', no apr-uel:e para tal eFecto o bien imp]iquen con_ﬂicto

a'e intereses.

De acueva’o o sy pemonalia‘aal ju'r'fJica, se Jivio'en en:

o) SOCIEDADES DE  INVERSION EN
INSTRUMENTOS DE DEUDA.

Los recursos provenientes de la colocacién de acciones Tepresentativas
del capital social de este tipe de sociedades se utilizan para invertir en
valoves y documentos de meata F;ja (Enstwmentos de o‘euaa). Existen dos
tipos Ae Sociea‘aées Je ‘nver;ién en lnstrumentos aie Deua]a:

Dm'a Dev‘sonas gisicos.— Aplicagle a vesidentes en el pais o en el

extranjero, FiAeicomisos de inversién integ-mo‘os por personas Ffsica:, 4

Fonolos de ahorro,
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Para Personas Morales.- Aplicaue para residentes en el pafs o en el
extranjero, FiJeicomisos de inversign integmdos por personas morales,
FoncJos de ahorro y de pensiones, Sistema de Aho*mno para el Qetiro
(SAQ) AepenJenc;as y entidades pduicas‘.

b) SOCIEDADES DE INVERSION COMUN:

|_os Tecursos provenientes ole Ia co|ocacién de dacciones representativas
del capita‘ social de este tipo de sociedades se utilizan para invertir en
instrumentos del mercado de valores, tanto de renta Fija como de renta

variable.

o SOCIEDADES DE INVERSION DE-
CAPITALES

Son sociedades andnimas  autorizadas para operar con valoves y
documentos emitidos por empresds due Tequieren de recursos a |a'r*go
plmo. SU propésito es promover la Fowmacio’n de capftales a |argo plmo,

destinados a {:inanciar la inversion pmoluc’r.iva.
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213 CARACTERISTICAS PRINCIPALES

SOCIEDADES DE INVERSION DE
CAPITALES (SINCAS)

99

§ ¢ 9

L_os Sinca's son constituidos y ope'mdos por Bancos y Casas de
Bo]sa.

No existe garantia especr{:ica; estd divectamente relacionada al
éxito de los proyectos y a los vesultados de las empresas promovla‘as.
EI monto equivale al capitar social -r'equerl}Jc y autorizado por la
CNV.

«EI rendimiento se determina por el Ji]cerencial entre el precio de
compra y el de venta. [_os precios se determinan de acuerdo a la
valuacién diavia de la cartera, cuando l\aqa movimientos de ésta.
No existe un p'azo determinade.

Su liquia’acién es en 48 horas.

La pued'en adquirir pevsonas F:’sicas y morales de nacionalidad
mexicana o extranjera, excepto gol:iernos o JepenJencias oFicia'es
del exterior.

Ei destino de los ‘,Conc;os es la operacién con valores y documentos
emitidos por empresds que Teduieren de {:inanciamiento a Ia-ngo plazo
para inversion pT‘OJ uctiva,

De'r-sonas Ffs}cas mexicanas o extranjeras exentas del ’SQ
Personas morales mexiconas acumulable pora el ISR

Dersonas morales extranjeras retencion del 15% Jel ISQ sobre las

ganancias de capita'.
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SOCIEDADES DE INVERSION COMUN

Las sociedadas de inversién comon son constituidas y opevaa’as por

EGHCOS . CAsas a|e EO,SG Y OPe’Y‘aJOT‘GS Ae FOHJDS.

v

v

AN N N S

Su garantia son los valoves ave integran la cartera de lo sociedad,
cuya administracion es levada a cabo por especia‘istas.

Ei monto equiva'e al capH:aI social requevla‘o y autorizado por la
CNV.

El vendimiento se determina por o aliFerencia entre ¢l precio de
compra y el de venta de las acciones, mds o menos comisiones. Lbs
precios se establecen mediante la valuacion diavia de la cartera de
inversidn.

No existe un plazo determinado.

Su liguidacion es a 48 lﬂoms'geneva'mente.

Su colocacién es mediante la oFeT*{:a pﬁblicm

I_a pueden ac)quirh" pPETSONAS Fn’sicas o morales de nacionalidad
mexicana o extranjera, que no sean gobiernos o dependencias
o icia’es; Fona’os de pensiones, Fona‘os a}e ahorro y compaiiias de
seguTas.

El destino de los Fona‘os es la inversion en valores y documentos del
mevcado accionamio de wenta variable Y del mercado de dinero de
renta Fija.

Devsonas Ffsicas mexicanas o extranjeras exentas del lSQ
Personas Morales Mexicanas acumulable para el ]SQ

Devsonas Mora’es E—xh—vanje'ms retencién del 15% sobre Ies intereses

pagad,os.
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SOCIEDADES DE  INVERSION  EN
INSTRUMENTOS DE DEUDA

Las sociedades de inversién son constituidas y operaJas por bancos,

casas Ae l)D’Sd v OPET’GJO’\"OS o]e ]COHAQS'.

Su garantia son los valores que integran la cartera de la sociedad.
cuya administracion es llevada a cabo por especialistas,

EF monto equivale al capita' social T-equeriaio y autorizado por la
CNV.

Ei rendimiento se determina por o JiFewencial existente entre el
precio de compra y el de venta de las acciones (ganancia; de Capita!).
Los precios se determinan de acuerdo a la valuacién diaria de la
cartera de inversion.

No existe un piazo determinado.

Su (iquic]acién es compra mismo c]n‘a; venta mismo Jl'a, 24 o0 48 horas
habiles.

Su colocacién es mediante la oFevta pabl;m

La puec’en anuirir personas Frsicas y movales de nacionalidad
mexicana o extranjera, Jepencjiencjo del mercado al que esté cli-nigia‘a
la colocacion de las acciores de la sociedad.

EI destino de los ]Conalos es la inversién en &l mercado de valores de
renta Fija.

Dersonas Fu’sicas mexicanas o extranjeras y personas morales
extranjeras exentas a‘el ISQ

Dersonas P/]o'r'ales Mexicanas acumulable al ISQ por lo que exceda
a la }nFlacién rensual, para lo cual se calculard el componente

inFlacionario al saldo p'rvomecho diario de la inversién que se tenga.
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22 CETES
221 CONCEPTO -

“Son trtulos de crédito al po*rvtac;or por los cuales el goEiewno Fea!e’ml se
ouiga a pagar ung suma Fija de dinero en Fecka determinada. l__os
CETES son emitidos por conducto de la S’ecretm'!a de Hacienda y
Crééito pGElico. E' agente Financie'r'o (inte'r'meAiar'io) para su

colocacion y redencion de los mismos es el Banco de México'.s

| os obje{:ivos gul:ernamenia'es beisicos que se persiguen con los
CETES son tanto Financia'r' parte del gasto pﬁ‘a‘ico como |a
regulacic’m de la contidad de dinero en circulacion (conociJa

técnicamente como oferta monetaria) del pats.

222 CARACTERISTICAS PRINCIPALES

% ¢ una inversién de alta liquidez.

* ¢ una inversion completamente segura. Cuenta con el respaldo del

go‘aierno Federalz el gwado de segu-m'JacJ es el mismo que el de un

Aepésito bancario,

“MARTINMARMOLEJO G INVERSIOINES -84 - [Hasico. Inttituto [Mesicans de Eiecvtivor de

Einanzaz 1994.-P a7
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* Se pueden anuirir y negociar exc|usivamente a través de las casas
de bolsa.

%* Se emiten semanalmente los dias Jueves. Los montos tipicos de las
emisiones actuales son de varias decenas de miles de millones de pesos
cada semana.

* La Juracién mdixima no poA'ﬂd exceJe’rﬂ Je Jos ahos.

* El valer unitario de los CETES es de N¢ 10.00

* El rendimiento gue p'r’oclucen es libre de impuestos para las personas
Ffsicas, Dam las personas morales es acumulable a su resultado Fiscal.

*Técnicamente. el rendimiento que se |og'ra como tenedor de un
CETE por un cierto pe‘rioa’o, es una ganancia de capita' no una
tasa de interds.

* | o trtulos permanecen siempre en Jepés‘ito en Banco de Mexico,
quien lleva registros contables de las operacianes que realizan con cada
Eolsa Je va]ores. Las casas Je Eolsa, a su vez, ”evan vegistros
contables detallados de las operaciones con su clientela y por cuenta
propia.

* No estd Tvestr'ingida la tenencia c;e CETES a extranjeros, siempre
y cuando estén domiciliados en el pafls.

* CaJa Jueves, dia de nueva emision, se pu!:)[ica un prospecto en fos
mv}ncipales diarios. «E' prospecto contiene los siguientes datos: monto
de la err.n'sién, namera de la misma, Fec’m de vencimiento, dfas de
vigencia y la tasa de descuento promecjio ponale'r'aolo equiva|ente a la

tasa da descuento.



23

2.3 PAPEL COMERCIAL
231 CONCEPTO

“Se Jesigna aque"os operaciones de credito a corto p]azo entre
empresas, las cuales tienen como objeto canalizar excedentes corporativos
de e]cectl'vo temporales a otras empresas que los aceptan y por el uso de
los cuales, quien utiliza esos excedentes, usualmente estdn Jispuesf:os a

pagar una prima sobre lo taca pasiva de interés del me-r’cacjo.”‘j

Desa’e el punto de vista *Financiero, la p-nincipal ventajo que representa
para las empresas (o personas Ffsicas) que participan en este mercado
como comp*naAores, es obtener una tasa de rendimiento superior a la de
los otros instrumentos. o un costo de Financiamiento menor al del mismo
mercado, para la empresa o{:ev"ente de pape{ comercial . Ddemds, las
emisiones de pape] comercial, usualmente no tienen garantia espec(Fica.

Con Fvecuencia se presentan situaciones en que las empresas reduieren
de elfectivo a corto plazo para utilizarlo como capita} de t*r'abajo (en el
f:inanciamien’co de inventarios, cuentas por cobrar, anticipos q/o pagos a
p'ﬂoveea)cn"es, etc.). Para satisFacer esa necesidad, la banca cuenta con
lineas de erédito las cuales pueJen ser utilizadas por las empresas dentro
de los limites {:ijaalos Yy de acuverdo a la Jisponibi'idac; de e{:ectivo
existente. Sin eml:ar'go, a pesar de ello, en a'gunas ocasiones dicho
rmecanismo no es suficiente y s empresas se ven ob]@aa)as ala l:uiusqueola

de Fuente; adicionales de crédito o corto p'azo.

“ERTIN MARMOLEJO G INVERSIONES -8Ld -¥larico- Instituts [Mercans de Ejecutives de

Fonarzar 1004 -2 320
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Justamente de esa necesidad surgié el mevrcado de papel comerciql; es
deciv en base al obtener Financ'lamiento a corto pla'zo de parte de otras
empresas, particu]armente de oque”as empresas que poa[r-fan encontrarse

en una situacién de 'iquidez excesiva temporai.

El mercado de papel comercial es muy antiguo. De iweclwo, es una
necesidad natural dque surgié de las propias empresas. Sin emEargo, en
el mencado bursatil es un instrumento melativamente nuevo, imp[antaJo

en septiembre de 1080.

232 CARACTERISTICAS PRINCIPALES

v QeFer»ente al aspecto \Ciscal . los rendimientos obtenidos son
acumulables para 'as personas mcrr‘a’es, pora las personas Ffsicas. enla
actua)iAaJ, 'recit::en un tratamiento idéntico a! Ae ’os CD;

Lancmﬂios.

/El pape' comevcia’, junto con e mercado de ol:'igaciones , son

mecanismos de d’esintermecliac]én



25

24 TESOBONOS
2.4. CONCEPTO
"os Bonos de la Tesoreria de la {—ederacién (TESO‘BONOS)

son ttulos de crédito denominados en moneda extranjera, en los cuales se
consigna la ol:ligacién del go':zie'mo FeJera‘ de pagar una suma en
moneda nacional equ]va|en£e al valor de dicha moneda extranjera en una

Fec}m determinada .’

242 CARACTERISTICAS PRINCIPALES

. Es un vehiculo de Financiamiento del gol:ierno ]EeJe'r'al, administrado
por el ‘Bancc de México. Los titulos permanecen en todo tiempo
Jeposita&os en el propio instituto central, quien lleva cuentas de
TESOBONOS a ]as casas ale Eo'sa e instituciones de c-néolito.
las cuales, @ su vez, llevan cuentas de estos titulos a su propia clientela.
De esta manera, la colocacion, t'r'an;Ferencia, pago de intereses y
redencion de los titulos se mealiza con mdxima agi|iJaJ, economfa y
seguria’aa’, ya que no imp|ica el movimiento Ffsico de los mismos. sino
que las operaciones se manejon en libros, expiJiéna’ose a los interesados

los cornpv-ol:antes corre sponalientes‘

'SUBCOMITE DE MERCADO DE DINERO DE LA ASOCIACION MEXICANA DE
CA845 DEBOLSA AC TESOBONOS FOLLETOTECHNICO N 3.«Ed I*leuo

Zovoten [Mencana de Cn:ae de Bo'w 10Qu ~p.3
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o Los TESOBONOS estdn c!enominados en Adlares. El valor-
nominal de cada TESOBONO ha siJo, hasta la Fecha, de mil

Jd!ares.

L El tipo de cambio es el comesponJiente‘ ol tipo de cambio fibre de
venta de délares en los Estaalos Unidos, valor 48 havas. Dicl’mo tipo
de cambio libre serd calculado por la Bolsa Mexicana de \/a]o*r’es,
SA con base a seis cotizaciones Je instituciones bancamias y seis
mds de casas de cambio no bancamias que 'r'e]qejen las condiciones del

mercado cambiario.

L] L_as aolquisiciones de estos ttulos por parte de los-inversionistas se
eFecthn contro entrega en moneda nacional por el equivalente de los

délares cm"r-esponolientes.

(] Estos titulos™ son pagaa‘m’os en la erﬁuica Mexicana en una sola

4. . L.
exhibicién a su vencimiento.

4 LQF T‘ESO‘BONOS o plazos de "\as’ca seis meses no Jevengan
intereses y son colocados a descuento. Aque”os a plazos mayores

poAra’n Aevengar un interés Fijo pagao’e'ﬂo por pe‘m’oJos vencio'os.

ol a aola,uisicién de TQSOBONOS estd abierta a cua]quier

persona ]Cisica o moral, nacional o extranjera, excepto si su régimen

ju'm’alico se lo irnpid)e.
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. Las casas de l:o‘sa no cargardn comisiones en ‘as transacciones

T'eFe'r’iJas: su utilidad se derivard, al 'ngual que en todos los demds
instrumentos de mercado de Jinero, del JiFerencia‘ entre precio de

compra y de venta.

L_os TESOBONOS son titulos inseritos en |a Bo‘sa Mexicana

de \/alores. l_os titulos que no alevenguen inteveses serdn cotizados
en términos de tasa de descuento en melacién a su valor nominal
exp*r’esaalo en  doélaves. Sin embargo, en todos los casos, las

|iquia‘acione; y pagos se eFectua-r*dn en moneda nacional.

De acuerdo con la IegEslacién Fiscal vigente a la {"ect‘m, tanto los
intereses como los ingresos _alerivaalos de la endjenacién y de la
redencién, as! como la ganancia cambiavia, inclugenato la
cm'responcliente al p‘r'incipaL que obtengan s personas Flsicas
tenedoras de los TESOBONOS estdn exentos del |mpues+,o

scbre la Qenta .

2.5 ACEPTACIONES BANCARIAS
251 CONCEPTO

l_a aceptacion bancamia en México e ha estructurade como una
oparacion de crédito a corto p|mo. mediante la cual la banca mol’ciple

estd en posil:iliJad' de ]Cinancia-r' o las empresas.
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Bsicamente, un banco sélo puede prestar la parte propcrr-ciona] que, de
acuverdo al encaje legal, sus Jepésitos le permiten. Y esto equiva'e a que
en un determinado momento, cualquier banco se encuentra en la
situacién que, a pesar de ya haber utilizado toda su capaciAaJ de
otorgamiento de credito, aun persiste una demanda signi{:icativa

insatisFecka de crédito, por parte de un buen nomero de empresas.

252 CARACTERISTICAS PRINCIPALES

. Se documentan como letras de cambio giraJas por las empresas
usuarias del credito, @ su propia ovden, las cuales son aceptadas por

instituciones de banca moltiple.

. Es un instrumento a un p'azo no mayor de 360 dias. Las emisiones
que se han vealizado a la Fec!wa, no hon excedido de vencimientos a

tres meses.
. Se manejan en moltiplos Je N? 100.00

o [“uncionan a través de tasas de descuento, al igual que los Cetes y el

Dape' Comercia|.

[ QeFeT’ente al aspecto Fiscal, los vendimientos obtenidos son
acumulables, para las personas morales. Para las personas Ft‘sicas, en
la actua’ia‘ool, reciben un tratamiento idéntico al de los CDS

’Ja ncarios.
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o No estdn sujetas al encaje Iegal, en el sentido tradicional del mismo,
es decir, en cuanto a la melacion activo/pasivo Unicamente existe tope
de capaciJaJ de emision de las mismas hasta por un 40% del capita'

neto.

. Su riesgo es menor al de muchos instrumentos de los mercados
crediticios (ta'es como el papel comercial, las o‘a'igaciones
qui'r'ogra\{:a'r’ias, etc.), ya que este instrumento, al haber sido aceptaAo
por el banco emisor, de hecho equiva‘e a estor avaladas por este

oltime.

. Este instrumento es a la Feclﬂa, el Gnico dque le permite a la banca una

participacién activa en el mercado de crédito.

2.6 PAGARE EMPRESARIAL A MEDIANO
PLAZO

2.6. CONCEPTO

'«E| pagaré a mediano plazo es un titulo de crédito emitido por wna
sociedad mercantil mexicana con Facultaa‘es para contraer pasivos y
€ R 3 .\ .
suscribin titulos de erédito , con el Flﬂ de obtener vecumsos Fmancne'r'os

del mercado de valorvés a mediano p|¢zzo a Fin de:

“SERVICIOS DE FINANCIAMENTO CORPORATIVO RLCARE DE MEDILZNMO
DL LT Mevco Cata de Bolia Pecbivea 00s-P 2
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J:inancia*r' capita' de tra!:ajo permanente, J:inanciar proyectos con

pew'oJo de recuperacién de uno a tres afios y Qeestvucturar pasivos.
2.62 CARACTERISTICAS PRINCIPALES

Como garantia pueJen ser quim@ra]cdrios, avalado o con garantfa
FiJucia'r'ia, mediante el diserio de fideicomisos para garantizar con
materias primas, materiales aeJquirio’os y con los Fﬂutos o p'r-oJuctos que

se ol:tengan del credito, aungue estos sean Fut\_rr'os o penAientes.

Asimismo, se poJ'Pfan estructurar  las garantias  con Fincas,

construcciones o maquinaria.

[ El pagaré a mediano p'azo e poer emitir en un p'aio de uno a tres
ahos.

[} De‘:e ser custochaJo por ef ]nstituto para el Depésito Je \/alo‘r’es
(INDEVAL)

[ Los pagarés a mediano p'azo estd abierto a las personas Fisicas o
morales de nacionalidad mexicana o extranjera; Institutos de Seguros
o] gianzas. hasta e' 5% Je la emision; J,:onclos de Densién y Drimas
Jg Antigtedad. hasta el 5% de los almacenes generales de depssito;
Sociea,ades Je lnve'rvsién; AwenJaJora £inanciem y Uniones Je
Credito.

[] Ef monto mdximo a emitin, estd en velacién con la capaciJaJ de
generacidn de eFec{:Evo de la emisora. ol destino de los Fonaros ya las

garantias establecidas.
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. De’r-mite a’isponer de recursos sin comprometer su fiquic)ez, debido a
que los pagos de inteveses se eFech’:an segin los programas de pago,

con una amortizacién Final.

. Los emisores de este instrumento lo documentan con pagarés en
mﬁ'tiplos de NQ’IOO, que tienen cupones adheridos Yy numerados en

Forma progresiva para el pago periédico de intereses.

L La colocacién en el mercado primario se eFectL'za a valor nominal, su
negociacién en el mercado secundario pueJe ser a valor nominal y se

regird por las condiciones prevalecientes en el mercado.
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5. EXPECTATIVAS
31 ENFOQUE GENERAL

Es de vital importancia el tener como mmimo un conocimiento genérico
de los Jiferentes p'r-oaluctos gue en los mercados de inversion se operan,
ya que en el transcurso del tiempo esto puecJe traevr consigo granJes
E:eneFicios o en su atetcecto pémliJas sustanciales al desconocer la
operacién de dichos proa'ud:oc.

Existe gran c}i{:erencia entre el mercado de dinero y el mercado de
cap?{:a’es, por lo que en este ltimo, el inversionista requeriria mayor
documantacién y prof:uno{izacién en el tema. debido a due el namero de
vamiables es mayor intevviniendo en éstos situaciones exdgenas, porque
mucho de su rendimiento va en Funcidn a los resultados de cada una de
las emisavas y éstas a su vez Jepena’en en gran medida de la situacion
pol(tica, econdémica y social del pals.

En comparacién con el meveado de dinero, este tambign e ve a{:ectaa}o
por diversas varialzles. las cuales su tendencio y su comportamiento se
puec:’en p'vealecir mds chi]mente. Y es que Jos instrumentos que
participan en este mercado de menta Fija gron porte de ellos son
emitidos por el goi:ie-mo Feclera] para su Financiamieto \.)/0 'r'egu!ac?c‘m de
la quuic‘ez del mercade nacional a traves de su banco central, otros
instrumentos son emitidos por instituciones \Cinancierm y sociedades
andnimas; todos éstos gorantizan un rendimiento es‘tat:]ecio’o, a’énJe se
puecle determinar sin temor a equivocarse &l rendimiento de interés o

capi{:al que se va a obtener, no siendo esto posiue en el mercado de

capitale;.
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L_os instrumentos que operan en el mercado de dinero oFrecen Ji{:erentes
rendimientos. los cuales son el -rvegejo de los requerimientos de eFec{:ivo o
Financiamiento por parte de los demandantes de crédito y muy
espechicamente el crédito comercial (imagen) de cada una de las
emisoras, implicanJo con esto un riesgo mayor o menor Aependiena’o de la

emisora dénde se desea invertin,

s2 VENTAJAS Y DESVENTAJAS PARA
EL INVERSIONISTA

321 SOCIEDADES DE  INVERSION EN
INSTRUMENTOS DE DEUDA

s2..0 VENTAJAS

Las sociedades de inversion de renta Fija son administradas por pe'r’sonal
altamente especializaoto, el cual eFectGa andlisic sobre las tendencias y
posi'::'es variablas que se pueo‘an presentar en un Futuva inmealiato, con la
Finariaad de encontrar e punto de equiiil:vio entre el mayor rendimiento
Eajo un menor Tiesgo, en consecuencia éstos personas determinan el
porcentaje de inversién en los JiFeventes instrumentos del mevcado de
dinevo con el propésito de dam mayores rendimientos. Por lo mismo el
inversionista en este instrumento no recesita un conocimiento p'r'o\cundo de
las caracteristicas especf{:icas de cada instrumento, ya que Jeja en

manos del especia'ista el manejo eFiciente de sus mecumcos.
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A Ai‘FeY’encia de invertir en instrumentos individuales la operacién en
estos Fonalos de inversién, se realiza a través de un porta]co[fos, el cual
contiene porcentajes JiFe'nentes de cada uno de ellos (mezc]a de
ins’crumentos) denominado accién, dicha accitn tiene un valor especf{:ico Y
esto se va incrementando dia @ dia de acuerdo al rendimiento del )conJo.
En estos Fona[o; se tiene la opcin de incrementar o decrementan pa-r-cial
o totalmente la inversion cuantas veces se desee, ademds de contam con
la Facilio’ao' de conocer en todo momento e} monto de la inversisn y su
vendimiento, mediante la valuacien de las acciones, que se pUH?ca
dioviamente.

Cuenta con liquiJez, siempre que o permitan las polfticas de cada

sociedad.

s2..2 DESVENTAJAS

|_a principal desventaja es que no lﬂaq un rendimiento garantizacjo, por
la composicién de la cartera, y de acuerdo a la valuacién diavia de cada
instrumento, pueJe darse el caso de que se presenten rendimientos
negativos en una sociedad Aeterminad‘a, aungue la pro[:a!:i’ia’ad de gue
esto ocurra es muy Eaja. Tebricamente en los Fonc:{os de inversién de
renta Fija no se debiera terer que{:rr'antos. pero por fa  misma
compe{:i{:iv}a’aa[ entre las instituciones para obtenen mayor captacién
anecen mayores rendimientos ocasionando con esto que los )Conafos tomen

pape’es mds Tiesgosos, comao ejemplo se pueo{e mencionar el caso de la

COSG KJE BO!SG Hav'r*e‘
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322 CERTIFICADOS DE LA TESORERIA DE
LA FEDERACION (CETES)

s2.20 VENTAJAS

El inversionista encontrard en el mercado de C-ETES Ji'Ferentes

p'azos con la ventaja de pocJe'n programar sus necesidades de liquiajei al
aaquirir los Ce'r’tiFicaJos con el vencimiento que mds le convenga.
/——\Aemds el Triesgo de inversion es CEQO ya que es emitido por el
Banco de Méxfco y cuenta con la garantia del Go!aierno I:eJe'ra'.
Este instrumento es sumamente ver:dtil. puesto que se pueJe operar en
Forma de eror-te, es decir se pueale operar en Fovma diamia
(ope*r'ac}ones O\/E[Q NK;HT) como consecuencia de su seguriJaJ
y versatilidad gran porcentaje de dicho instrumento estd en manos de
extranjeros.

Es operaJo por personas Fi;icas Yy morales perrnii:ienoJo a estos tener
quuiJez en Forrna inmediata, {“ocflitam;o al inversionista Tetirar sus
recursos el mismo dfa.

La tasa del CETE se ha cavacterizado de semvir como tasa base o
de reFerenc]a para operaciones activas y pasivas en el sistema ananciem,
esto devivado a la presencio que ha mostrado al transcurso de los afios
este instrumento. ya que gran parte del ,f;nancEamien{c del Gol:]erno
‘[:ec;{eral ha sido a través de este; o su vez como se realizan subastas
semanales permite que se tenga en el mercado una tosa base o de
re)cerencia mds real de acuerdo o la demanda q/o olferta del dinero en

el rnefncaJo.
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3222 DESVENTAJAS

CuanJo los CETES se venden antes clel vencimiento, estdn sujetos a

las F]uc{:uaciones en las tasas de descuento y de vendimiento; dichas
Fluctuacfones son mayores con]corme mayor sed el plazo por vencer de los

titulos.

I;n la actualidad y a ralz de los acontecimientos poltticos, econémicos y
sociales ocurridos en el pais, los inversionistas han ido transFiT'iencJo suUs
capitales a otvos instrumentos que desde su punto de vista les parecen
menos Tiesgosos pero con un rendimiento similar, de tal Forma que la
presencia de los Cetes dertro del Financiamiento del Go‘:ierno l:eJe'r'al
se ha visto disminuida, con lo anterior y aunado a otros criterios desde
hace como dos aos, surgié una nueva tasa de 'r*eFerencia denominada
Tasa ‘nterbancaria D‘r’omeﬂlio (TID) Ia cual |as instituciones

Finanderas ac;optan de acuerdo a su conveniencia.

z.2.3 PAPEL COMERCIAL
3.2.3.1 \/ENTA\JAS

gn lo gue a rendimiento se Y-e{:ier'e, oFr'ecen vetornos superiores a otros

instrumentos de corto plmo.
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Como este instrumento proporciona altas tasas de rendimiento a los
inversionistas, en & se ven FavcmeciJos tanto el inversionista por el
vendimiento que of'wece. como el demandante del crédito, ya que
ocasionalmente son pequefias sociedades andnimas las cuales no cuentan
con la in]cmestrucﬁu'ra adecuada. y a su vez no tienen acceso a otros
medios de Financiamiento y estos recursos los obtiene en Fo‘rma directa a
través de un intermediario; su Fowna de operar es sencilla, se otorga a
través de lineas con un plazo no mayor a un afio para el demandante del

erédito.

3.2.32 DESVENTAJAS

lmplica variados niveles de Triesgo alepenaienc;o del emisor y presenta 'Jaja

lsursat'uha'ao'.

EI inversionista en este instrumento al demandar mds rendimiento asume
mayor riesgo, esto es derivado de las caracterfsticas del instrumento ya
que se puea’en presentar demandantes de crédito Eajo este instrumento
con Eaja salvencia econémica que ‘a fa Fec"aa del vencimiento no puJié’r-a

sev Fwente a sus compromisos.

A‘ invertir en este instrumento el inversionista deberd tomar en cuenta
que este no opera en ]r:o'r'ma de erovto de tal Forma que se tendrd que
sujetar al p,azo de inversion pactao}a hasta su vencimiento, salvo waras
excepciones se podm’a intemrumpir el vencimiento de esta operacidn con las

consabidas comisiones y posiue disminucién en tasa.
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324 BONOS DE LA TESORERIA DE LA
FEDERACION (TESOBONOS)

3.2.4.1 \/ENTAJAS

EI poJer invertir en un instrumento que permita estar p‘rotegiJo ante

posibles Fluctuaciones en el tipo de cambio respecto al délar.

Ya que los Tesobonos operan al tipo de cambio libre, el inversionista
poJT‘d anuiri'n al vencimiento de su inversién délares a un tipo de cambio
muy similar al del mercado de divisas que esté opeT'anJo en ese momento;
por lo que el inversionista estard p‘Po’cegiJo al tipo de cambio libre,
obteniendo una tasa superior a la del Ce'r*ti]cicaa'o de Depésitos de los

Estaa’os Unio’os.

El inversionista tiene la Faci'iJaJ de programar sus necesidades de

liquiJei compvanolo Tesol::onos con el vencimiento que mds le convenga.

Al igual gue otros instrumentos de mercado de dinero, una de las
p-r-incipa[es ventajas de los Tesohonos es la liquicjez. EI hecho que un
inversionista anuieT'a Tesobonos a un plazo determinade, no signi]cica

que su inversién deba permanecer necesariamente ese p[azo.

Cémo el Tesobono opera también o troves de erorto le permite al

inversionicta obtener un rendimiento atractivo en peT’I’OAOS cortos.

TESS W MM
&ln LA SIRLWTECA.
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s.2.42 DESVENTAJAS

Se pool'r*d considerar como Jesventaja el poce mercado secundario que
ain prevalece y por elo la JiFicultaA inherente para vender
anticipaolamente, ya que el rendimiento por la venta de los Tesobonos
antes de su vencimiento estd sujeta a ﬂuctuaciones en los tipos de cambio

y en las expectativas del mercado.

Tiene un mendimiento menom que el de Cetes.

La |IquiAacién es en pesos por lo que existe el Tiesgo de convertibilidad.

325 ACEPTACIONES BANCARIAS (Abs)
32510 VENTAJAS

Este instrumento es emitido por instituciones Tinancieras las cuales
brindan seguwa’ad‘ y LaJo Tiesgo al inversionista ya que es avalado por

dichas instituciones.

Su F'exibi'iJoJ en la operocién permite al inversionista tener |iquid'ez
suFiciente de acverdo @ sus necesidades. su rendimiento en este
instrumento es competitivo, estando dentro de la media de los

instrumentos del mercado de dinero.

Su {:ov'ma de operar es en tipo eror(:o, lo que le permite gran agiliJaJ

y versatilidad tanto al demandante como el oFerente del credito.
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3252 DESVENTAJAS

En ventas anticipaa‘as, los Abs estdn sujetos a Fluctuaciones en las
tasas de descuento y de rendimiento, que son mayores con]covme mayor

sea el p‘aw por vencer.

Al invertir en este instrumento se estd obteniendo un rendimiento no
ton atractivo como el que puolie*r-a |og1~a'r’ en otros instrumentos, pero a

cambio estd obteniendo un menor riesgo.

El inversionista en este instrumento estd balanceando el aspecto riesgo-

rena'imeinto.

32.6 PACARE EMPRESARIAL A MEDIANO
PLAZO

5.2.00 VENTAJAS

Capitalizan intereses mensualmente, existiendo la opcién a retiror dichos
intereses, siempre gue el inversionista gire los instrucciones con

anticipacién pare tal e{:ecto.

‘Bajo Tiesgo, dado que estdn gm’aniiza&os por lo propia Institucion de
Crécjito que los emite.

Tiene uno poicJa instrumentacién y accesibilidad pordgue involucra un

prr’oceolimiento de l:ajo costo, similar al de! Dapel Come‘r’cial.
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Es versatil para la obtencitn de vecumsos para p|anes de expansién, asf

como para otros requerimientos de capital de tral:ajo.

{_os rendimientos son por amiba de la tasa lider del mercado, conchme
a la estructura Financieva de la emisora, las condiciones del mercado y la

naturaleza de las garantias,

3.2.6.2 DES\/ENTAJAS

Al permitir disponer de mecursos sin comprometer |iquiJez involucra un
mayor Tiesgo, porque al darse el credito se tiene gque asegurar que al
”egar la amortizacién la emisora pueJa pagar. Sin em[:mngo, esta
caractevistica del pogaré auna o la empresa a hacer una estructura

Financ;era distinta, sin limitaciones a mediano plazo.

E' costo del Financiamien’co ce determina de acuerdo con las condiciones
vigentes en el mercado, debido a la adecuacion de los rendimientos. Con
las emisiones continuas de Dapel Comercia|, se pueJen incrementar los
costos via comisiébn  por olisposic'ién. Ninguno de los dos irnp|ica
reciprocidad, lo que incrementa el costo de Financiamien’co como ocurme

con los Financiamientos bancarios.



CONCLUSIONES

En cualquier parte del mundo existe activiJaJ econdmica, esta pueole ser tan
comp(eja <] simple como desarrollado o subdesarrollado este el pais donde se
realiza, estando ligaJo intrinsicamente a esto, el avance de sus mercados

Financ?ems como son el mercado de dinero y el mercado de capita'.

En un pals como el nuestro el cual intenta saliv del suba‘esa'r'ro”o, sus
mercados Financie'r*os fos ha desarrollado sustancialmente tanto el de capi’ca|
como el de dinero. En el primero se han e]cec{uac‘o moolijr‘icaciones tales como
el de vetiram emisoras que no eran bursdtiles, el eFectuar emisiones de
oFevtas p\.’rufcas primarias lo que ha provocaJo por un lado que el tamario alei
mercado de valores sea mds gmna'e 4 a su vez ha pr'opomcionaolo los mecumsos

necesarios @ emisoras requerientes de credito que antes no tenfan acceso.

En lo reFeT'en(:e al mercado secundario el nomero de operdgciones que se
realizan en el piso de remates de la Bolsa Mexicana de \/aior'es ce ha venido
incrementando en  una Fo‘r'ma sustancial, ]ogréncioce con esto mayor
hursatilizacion de todas las emisoras y el de que nuestro pais cuente con un
me*r'cac;o Je va[o‘r'es mds séli&lo Yy robus{:o, aa'emds Je esto se p'r’etena'e en un
)cutu'ﬂo inmediato bursetilizar o incorporar ol mercado de valores la cartera

kipotecaria .



En lo concerniente al mevcado de dinero poa'r-ra comentarse que éste
también se ha visto €mpulsaJo en gran medida a los esFuenos realizados por el
(Sobierno [~ederal, en primera instancia por la desestatizacién de la banca,
to gue ha permitia{o mayor competencia dado que actualmente se encuentra
un hmaqor nomero de intermediarios Financiems; otro aspecto importante con
el cual ha contribuido o gob;erno ho sido la separacién y autonomia total del
banco centrol (‘Bar\co de México) yo que anteriormente este Jepena]fa
comp'etamente de los lineamientos y po[fticas a’eFiniJas por el mismo gobierno;
por otimo y sin ser ]imitativo, la apmgacién por parte de la Secreta‘r'fa de
l—-lacienc;a 4 Crécllto D\’Jl:lico para que las instituciones Financ?eras
extranjeras pueJan operar dentro del territorio nacional, lo que imp‘ica vna
mayer competencia, mejores servicios, abaratamiento del costo del dinero,

disminucion de las tasas, asi como otros benef:icios adicionales.

En el Me‘ncac)o c;e Dinem existen a‘i}cevencia; entre (os a‘istintos
instrumentos de inversién de renta Fija en cudnto a su liquialez, rentabilidad y

segu'r'idIaJ, por lo que podemos deciv que:

S( un inversionista lo que busca es la compIeta seguriJaJ de sus recursos
Financievﬁos, sin importar hasta cierto punto su 'rvenc;’imien{:o, el instrumento en
ol aue le convendrio invertin dadas sus caracteristicas sevian los Cetes o las

A\cepf.adcnes Bancm\ia&

Sn‘ el inversionista lo gue busca es el vendimiento mayor (er\ ]Cow'-ma inoliviaua!)

dentro de este mercado, el instrumento aue se le poo!ria sugerir para invertiv

seria el Dapel Comercial o el Dagm*é Empresa‘r’;a! o Mea‘iano D!azo.




Ot'r‘os inversionistas tanto nacionales como extranjeros poclT'fan e'egi-r'
rea|izm~ sus inversiones en Tesol:onos, pensando gue en este instrumento
encontrarian completa seguric;aa cambiaria, sin necesidad de recurmiv a las

coberturas fo que implicaﬁa un costo adicional.

Dor oltimo, existe gran aceptacién dentro del pﬂl:!ico inversionista no
F'mancie’r’o por las SocieJaJe; o'e |nve‘ns]én cJe Qenta Eija (DeuJa), ya due -
en estos se puea’e |ograr ¢l optimar los recursos debido @ que se integra del
rendimiento de la mezcla de los olilte'rentes instrumentos que se operan en el
mercado, |ograna]o con esto a través de personal especializado y avtorizado el
tener un pcm’caFolios de inversion el cual brinde, segmﬂidacj, conFiania 4 un

alto rendimiento, y Aism'muqenolo asf posil:les Tiesgos.
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