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OBJf;TIVOS 

l. 

11. 

OescT'ibiT' los ¡JT'incipoles instT'umentos de inveT'sión de T'ento 

como sus con lo de 

fijo. osr 

CiUe el 

de inveT'sionisto cuente con más elementos poT'o uno mejoT' tomo 

decisiones, 4 esto se T'efleje en lo optimi-zoción de sus recuT'sos. 

MostT'ctT' en foT'ma genéT'ico o pe,...sonos no financieT'OS', las 
c"T'"deT'frticos 4 opciones de inveT'sión de olgunos de los inrtT'umentos de 

T'ento fij" "iUe mejoT' se "justen o sus necesid"des. 



1-llPÓTf;SIS 

Si se tiene un po.,,i:c:>fo/ios de inve1"sión c:>mp/io, se esi:c:>l'Ó en /" posibi/idc:>d de 

elegiT' el o los inst,..,umentos ~ue geneT'E!n mejoT'es ·remdimientos maximizando así 

los T'8CUT'SO!i, 



INTRODUCCIÓN 

Un me'l"cado es el medio <1ue facilita el inte'l"Cambio de bienes y 

se'l"vicios ent'l"e ofe,..entes y demcmdantes; pa'l"i:iendo de e<te CT'iteT'io y 

hasladándolo denho del Si<tema .¡::::inancie'l"O Mexicano y muy 

pa;ticula,.,mente dentro del Me.,,cado de Valores y el Me'l"cado de Dinel"O, 

se puede at,.,ibuil' <1ue el dineT'o como tal tiene un valo,., en el hanscU"J"SO del 

tiempo y <1ue hay intel'esados (demandantes) en conseguil" T'eCU"J"SOS y existen 

a su vez a<1uellos G!Ue cuentan con T'eCU"J"<DS excedente> (oferentes) <1uienes 

buscan un T'endimiento o pl'emio P""" da.,, como pl"éstamo sus excedentes. 

éttas son exactamente !as condiciones que propician un funcionamiento 

peT'fecto en el me'l"Cado. la existencia tanto de oferentes y demandantes y son 

estos a su vez los que detel'minan el vale,., del dinel'O de acuel'do a las leyes 

económicas. 

Toda pe'l"Sona física o moT'al que cuente con excedentes de efectivo se 

puede consiJe,...oT' invel"sionist.a. ya que gene,..,almente tales excedentes son 

canalizados a la adc,uisición de bienes o sel"'vicios que de alguna maneT'a 

cont,..ibuyan al incl'emento de su capital. esto es Pº""lue algunas pel'sonas 

invierlen en bienes inmuebles o bien, ade'1uieT'en metales y piedl"'as p'T'ecioscu. 

of::-ros se indinan en comp,...aTt obl"aS' de ar1e o pl"eFie'Y'en incul"sional" en lo bolsa 

de volo.,..es. ot..,..as perisonos en cuentas de ah01"l"0 de ind::ituciones banccrrias: o 

en la invel'sión de algunos instl'umentos financiel'os de l'enta fija, G!Ue a fin de 



cuentas estas pe-rsonas consiente o inconscientemente se ven involuc-rados en la 

activación de la economía nacional. ya <1ue así como estas pe-rsonas estón 

dispuestas· a inve-rt.i-r con el fi-rme p-ropósito de obtene-r -rendimient.os, po-r ot.-ro 

lado existen también pe-rsonas dispuestas a vende-r u ofr,,,ce-r tales bienes o 

se-rvicios pagando el -rendimiento 11ue los inve-rsionistas gana-rfan . 

J;n el Me-rcado de Dine-ro estas ope-raciones de comp-ra-venta estón 

o-rgani2odas a t-ravés de inte-rmedia-rios auto-rizados <1ue -rep-resentan los 

inte,.,eses de pa-rt.icula-res, sociedades me-rcantiles y del mismo Gobie-rno en el 

lib-re inte-rcombio del dine-ro, <1ue de acue-rdo con p-rincipios, políticas y 

p-rocedimientos ya establecidos, deSC>Y'"l'Ollan su mejo-r esfue-rzo pa-ra of,.,ece-r los 

inst-rumentos ~ue en el momen;to beneficien mc:is o sus dientes, tomondo en 

cuenta <1ue en toda actividad económica estó implícito en mayo-r o meno-r 

g-roJo el facto-r -riesgo, po-r lo 11ue cada inve-rsionista debe se-r aseso-rado po-r 

pe-rsonal especializado. Ya "lue dichos especialistas aseso-ran a sus dientes 

perro \o mejo,.. tomo de decisión en su inveT'sión, hociendo hincapié en codo 
inst:rumento en fo,...mo porliculo1'1 sobT'e sus beneficios toles como T'endimiento, 

\io,uidez, segu-ridod. etc .. osí cómo sus T'estT'icciones o desventojos de codo uno 

de lo; mismos. 



CAP[TULO 1 

f L MfRCADO Df DINfRO 

1.1 bl SISTfMAf=INANC/fRO MbXICANO 

1.2 bl S/STfMA BURSÁTIL MfXICANO 

1.3 CONCf PTO Dfl MfRCAOO Df 
DINfRO 

1.4 CARACTfRíSTICAS Dfl MfRCADO 
Df DINfRO 



MfRCADO Df DINfRO 

1.1 fl SISTf MA qNANClf;RO 
MfXICANO 

Se define al sistema financie'f'O mexicano 
11
como un conjunto 

OT'gcinico de instituciones públicas y pt'ivadas que geneT'an, captan, 

adminid:,..an, o-rientan \.} dil"'igen, tant.o el aho'r'T'O como fa inve,...sión, en 

el contexto polrtico·económico que b,.,inda nuestT'o país
11

• ' 

Com±ituyendo un gT'an meT'Cado donde se contactan ofeT'entes y 

demandantes de 1"ecu.,,sos moneta,.,ios. Asr, se puede deciT' que el 

sistema financie,...o mexicano. es el encc:rrgado de -regulen"' las 

actividades de: ci1"culación de dine1"o, otoT'gamiento y obtención de 

créditos, l"ea!ización de invel"siones. P1"estación de sel"'vicios banca,...ios 

y de segU1"os y f;amo;. 

Las actividades ,.,egulado-ras son llevadas a cabo po-r instituciones 

públicas ~ue 'reglamenlc:m 4 supervisan las opel"'aciones C"Y'editicias ~ue 
se Jle,•an o cabo y. po,., ot.,..o lado. definen y ponen en p-rciclico la 
político monetoT'io gene,.,ol fijado po-r el Gobierno a t .... avés de lo 

Sec-reto-río de f.-jaciendo y C-rédito Público. 

' . .:..soo..;001 .. ¡ l•lfx.1(.'.,l·j.'., Df 11·.JTf:Rl·lfDl . .:..RIOS flURS . .'.., TllfS INDUCCION 
. .:..L l·Jl:;RC.:..DO Df: \1.'.,LOPfS .f•l""º"'ºº" .. D' 



f I Si.tema f:=inancie'l"O Mexicano eliá confO'l"mado pO'l": 

./ f ntidades No'l"mativas 

./ lnte'l"media'l"ios f=inancieros 

./ G,.,upos f:=inancie'l"os 
~ Instituciones Je Apoyo 

LA fNTIDAD NORMATIVA 

La 'l"egulaJo.,,a Je mayo.,, je'l"a'l"'luía es la SeCTeta'l"ía Je +.-jacienJa y 

c ... édito Público. dependiendo Je ésta se tienen las siguientes entidades 
'l"egulaJO'l"as del Sistema f:=inancie'f'o Mexicano: 

m Banco Je México (BANXICO) 
W Comisión Nacional Banca'f'ia ((N8) 
m (omisión Nacional de ValO't'eS (CNV) 
m (omisión Nacional de SeguT'OS y f:=ianws (CNS-1=) 

INTfRMfDIARIOS +=INANClfROS 

Banc,rrios 

•Banco Je México 
•Banca Múltiple 
•Banca de Desa,.,,.,ollo 



No Banccrrios 

4 

• Casas de Cambio 

• Asegln'ado.,,as 

• Sociedades de lnve.,,sión 

• Ürganismos Auxilia.,,es de Credito 

./ Almacenes Nac. de Depósito 

./ J;mpres"s de .¡::"ctº""je 

./ A7'7'end"dº""s .¡::in"nciel'"s 

./ Uniones de Credito 

• Afi"nwdo.,,as 

• c"'ªs de 8ols" 

GRUPOS .¡::INANClbROS 

Los g.,,upos fin"ncieros se deben integ""" po7' una socied"J 

contl'ol"dº"" t¡ po.,, lo menos t"re< de I"' entid"des siguientes: 

cr Almacenes Gene.,,"le, de Dep6>itc 

cr AT'T'endadol"O!i +:inc:mcie,.,as 

cr e"'"' de 8ol;a 

cr C"'"' de Camb;º 
<r J;mp1'e<"s de +:acto,.,"je f=;n"nciero 

<r Instituciones de B"nc" Múlbple 

cr Instituciones de f:ionzas 

cr Instituciones de Segu'l'OS 

"' Qpe.,,"dº,.,"' de Saciedades de lnve.,,sión 
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Como "l"eshicción se establece que Jenho de un mismo g"l'upo no pod"l'dn 

po"l'ticipo"I' Jos o más inte"l'medio"l'ios Je lo mismo dose, salvo Üpe-rodO"l'os 

Je SocieJoJes Je lnve"l'sión, o Instituciones de Segu'l'Os, siemfll'e 4 

cuondo esto~ últimos 
0

ope-ren en d;fe,.,entes 1'10mos. 

INSTITUCIONfS Df APOYO 

fxisten muchos instituciones GJUe opoyon ol Sistemo l=inoncie"l'o 

Mexicano, peT'O los mds "!'elevontes son las siguientes: 

cr Asocioción Mexicona Je lnte"!'meJia"!'ios Bu"l'Sc:itiles (AMIB) 

cr Instituto Pª"I'" el Depósito de Valo"l'es (INDfVAU 

cr Asocioción Mexicana de Bancos (AMB) 

<r Calificodo"l'o de Volo"l'e; (CA VAL) 

r:r Acodemia Mexicano Je Oe"!'echo Bu"l'sdtil (IMD8) 
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1.2 f;L SISTf;MA BURSA TIL Mf;XICANO 

f;I sistema bvrsdtil mexicano 'es el conjunl:o Je oT'ganizaciones, tanto 

públicas como pT'ivaJas. a tT'avés Je las cuales se T'egulan y llevan a cabo 

actividades cT'editicias mediante trtulos-valOT' que se negocian en la Bolrn 

Mexicana de V alOT'es. Je acue.,,do con las disposiciones Je la Ley Jel 

f'1en:ado da Valo,..es. "1 

l.?.I ksGJuem" Jel funcionamiento Jel sistema bu.,,sdtil 

PaT'a que exista un meT'Cado. debe de existiT' alguien 'lue ohzca un bien 

o seTVicio y ot.-ro que ~uiel"a o demande ese bien o seT>Vicio, de tal fo,.,ma 

que estos oFeT'entes y demandantes inteT'cambian T'eCUT'sos monetaT'ios. 

obteniendo los pT'ÍmeT'Os un ...endimiento y pagando los segundos un costo, 

los cuales eni:-ran en contado a tT'avés de un inteT'meJiaT'io y/ o agentes 

de bancos. 

Üichos opeY'aciones de inte-rcambio Je recu,..,sos se Jocumenton mediante 

trtulos-valOT' GJUe se negocian en la Bolw Mexicana de \/alares. 

T ante los documentos como los inte,.,media.,,ios y/ o agentes deben estaT' 

inscritos en el Regisho Nacional Je Valo,.,es e lnte.,,mediarios. Los 

documentos deberán estar depositados en el Instituto Nacional para el 

Depósito de Valo...es (INDfVAL). 

'.L..u:p¡;[)O Di~ H.!., T /:-.. INvl¡;RT!.. f l•J L L., !lOL s..:.. _,¡;J _,, 4 .. "' e;~,, fJ"~·' 
lb~"'m"""' 1004 ... P u 



Lo Comisión Nocionol de Volo,..es superviso y T'egulo lo T'eoliwción de 

todos estos octividodes y lo Ley de Me,..codo de V olOT'es reglomento 

el sistemo en gene"r'al. 

l.'2.7 Servicios de los Sociedodes Nocionoles de Credito 

o) Instituciones de Bonco Múltiple 

Tiene como objetivo: 

~ f=omento,.. el ohOT'T'o nocionol 

~ f=ocilito,.. ol público el occeso o los beneficios del seT'V1c10 público de 

bonco y c,..édito. 

~ Conoli-zoT' eficientemente los T'eCUT'SOS finoncieT'os. 

~ PT'OmoveT' lo odecuodo porlicipoción de lo bonco mexicono en los 

meT'codos finoncieT'OS inteT'nocionales. 

~ p,..ocuT'OT' un deso,..,..ollo equilib,..odo del sistemo boncoT'io nocionol y 

uno competencio sono enhe los instituciones de bonco múltiple. 

~ p,..omoveT' y finoncio,.. los octividodes y sedOT'es que dete,..mine el 

Cong,..eso de lo Unión como especiolidod de codo institución de bonco 

de deso.lTT'o\lo. en los T'espectivas leyes oT>gánicos. 

DentT'o de sus p-rincipales opeT'ociones se pueden desc"Y'ibiT' los siguientes: 

~ Reciben depósitos o lo visto. de oho,..,..o y o plow o con pT'evio oviso. 

~ Acepton p,..éstomos y CT'éditos. 

~ f miten bonos bonco,..io; y obligociones subo,..dinodos. 
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~ f;fed:úan descuentos y oto,..gan c,..éJitos. 

~Asumen T'iesgos contingentes vía el oto,..gamiento Je aceptaciones. 

endoso o ovol Je títulos Je CT'édito o lo expedición Je corlas Je Cl"édito 

asumiendo obligaciones o teT'ceros. 

~ ÜpeT'on con volOT'e;. 

~ ÜpeT'on documentos meT'contiles poT' cuento p1"opio. 

~ f;xpiden carlas de CT'édito y T'eoliwn pagos po,.. cuento de clientes. 

~Reciben depósitos en odminishoción, custodio o gaT'ontío. 

~Actúan como 1"epresentonte común Je teneJOT'es de títulos de 

Cl"édito. 

Los Instituciones Je Bonco de Desol"T'ollo son los siguientes: 

• Nacional f=inoncieT'o 

• Banco Nocional de Qb,..os y SeT'Vicios Públicos 

• B"nco Nacion"I Je Comel"cio f;xte,..io1" 

• B"nco Nacional de c,..édito Rurnl 

• Bonco Nocional del .[;jéT'cito. l=ueT'w Aé,..ea y A,..maJo 
• Banco N"cional Pes<lue"('o y Po,..tu,,,..io 

• B"nco Je Pe<lueño Come,..cio del Oishito l=edernl 
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p".,," fines Jel presente h"b"jo únic"mente se h".,,á hinc"pié en 

N"cion"l J=in"ncie.,,"· I" cu"I tiene como objetivos: 

• Promovel". encau2a1'1 4 cooT'dinaT' la inve'T'si6n Je capitales en· 

toJ" cl"se Je emprews indushi"les. 

• Actu"T' como "gente fin"ncieT'O de los gobiernos fedel'"J. 

est"t"I y municip"I· y consejeT'O en I" emisión, contT'"t"ción y 

coloc"ción de v"lo.,..es y bonos públicos. 

• Se.,.. "gente fin"ncieT'O del sectOT' público en I" negoci"ción. 

conh"t"ción y m"nejo de CT'éditos del exteT'ioT'. 

• Actu"T' como pT'OmotoT'" del meT'c"do Je v"lo.,,es " fin de 

canali-zcn• "r>ecu,-,sos o/ sectO'Y' indust,..ial. 

• Übtenel" concesiones pal"a el ap-rovechamiento de T'eCuT'sos 

nf.'.ltuT'ales. paT'a empT'escH cuya CT'eación pl"Omueva. 

• Administ-rcrr poT' cuenta p-ropia o ajena toda clase Je empl"esas 

y socied"des. 

• AdciuiT'iT', util;.,,,.,, y "Jminish"T' b"jo cu"lciuieT' título, tod" d"se 

Je de.,,echos y bienes muebles o inmuebles neces"T'ios P"T'" /" 

T'e"/iwción de su objeto. 
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1.3 CONCf PTO Df L MfRCADO Df DINfRO 

Se entiende como Me'T'codo de Qine'T'O •o \o odividod C'T'editicio o 

corlo p\010, en donde los ofe.,.,entes invie'T'ten sus fondos con \o 
expedotivo de 'T'ecupe'T'o'T'\os con p'T'Ontitud, 4 los demondontes los 

-eequie'T"en po'T'O montene'T' equi\ibrodos sus flujos de -eecu'T'so( .' 

Lo< títulos ope.,.,odos en este me'T'codo son, en e\ subsislemo finoncie'T'o 

bonco'T'io, \os documentos come'J"Cioles o co'T'lo plozo, como: pogo'T'é< 4 

let'T'os de combio, p'T'éstomos bonco.,.,ios. descuentos ele. 

);n los instituciones bu.,.,«>ti\es. los Cerlificodos de \o Teso'T'e'T'fo de \o 
l=ede'J"oción (CfTfS). e\ Pope\ Come'T'cio\. los Aceptociones 

8oncoT'ios 4 los PogoT'és de lo Teso'T'eT'ío de lo l=edeT'oción, 

p'T'incipolmente. 

Los noT'mos 4 T'eglos que se oplicon en este meT'codo de'J"ivon de lo Ley 

del MeT'codo de Volo.,.,e>. cuyo objetivo fundomentol es e\ de T'eguloT' lo 

ofeT'to público de voloT'es, su inteT'medioción en el rneT'codo, los 

octividodes de los peT'Sono.s ~ue inteT'Vienen en é\. el "flegist.T'o nociono.1 de 

voloT'es e inteT'medioT'ios. osf como el desempeño de sus outo,..idodes y lo 

p-resto.ción de sus se-rvicios. 

'.!.._SOCl"-'C10hi 1·1J;XIC!.._l·J!.._ DJ; ll·HJ;RMJ;DL!.._RIOS BURS . .! .. JiLJ;S. 11-JQ\ lfflQN 
.!..,L MJ;RC!.._00 DJ; v-'--LORJ;S~l·l•·"'··•oo•··P" 
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Y o que el Me"'c"do de Üine'l'o jueg" un P"pel imporl"nte en el 

Me"'c"do de V "lo'l'es, c"be h"ce'I' mención que dicho me'!'C"do de volares 

p'!'esent" dos niveles: 

Se constituye con I" "Yud" de los inte'l'medi"'l'ios finoncie'!'os "I 

'!'ecibi'I' flujo de 'l'ecU'!';os ~esco< lo emp'1'e<O emisO'!'" de su nuevo 

P"Pel y el público inve'l'sionist". f;.te me'l'c"do estGI constituido 

pO'!' I"' e"'"' de Bol'" y pO'!' los p'!'Opi"s emprn<o<. cu"ndo 

"dú"n como comp'!'"do'!'e< de los volo'!'es emitidos 4 coloc"dos Pº"' 

p1"imeT'O ve-z. eri e\ meT'codo. 

f;n este me'l'codo se comP"'"n y venden títulos v"Iº"' cuy" 

c""'"cte'l'ístic" e< que son tipo 'l'eporlo , es deci'I', se pueden 

inten:ombia,.. c.mtes de su vencimiento, lo cuo\ pe,...mite doT' 

liquide., 4 bu'!'<"tilid"d "I me'l'c"do pe'l'mitiendo comp"'""' y 

vende'!' volo'l'es fócilmente. 

f I MeT·c"do Secund""'io estd integ"'"do po'I' los inve'l'sionisl"s. 

peT'SoncH Físicos o mo·roles, ~ue inteT'Vienen en \o tT'onsacción de 

dichos volo'Y'es o instT'umentos. f;n este coso lo empT'eso emisoT'o 

no T'ecibe nuevos T'8CUT'SOS como sucede en el Me,..codo PT'imo-rio. 

Sólo en el c"so de "umento de c"pit"I o 'l'einve'!'sión de 

dividendos lo emp,...esci copto nuevos 1"'8CU'r"SOs. 
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1.4 CARACTt;RfSTICAS DbL MbRCADO DJ; 

DINfRO 

O Conjunto de ofe'Y'entes 4 demcmdc:mtes de fondos " ccrrto pl"20. 

O Rep'l"esent"do pOT' inst'l"umentos de c"pt"ción 4 coloc"ción de 

O Que indu4e tod"s l"s foT'm"s de cT'édito con vencimientos no 

mayo,... Je un año. 

O Tiene un "!to gT'"do de segUT'id"d. 

Los adOT'es pT'incipales en el MeT'c"do de Dinem pueden oT'den"T'se 

según el volumen de las tT'"nsacciones c;¡ue lleven a c"bo en dicho 

me'l"C"do. Los "dO'l"es mós T'elev"ntes son poT' un" P"T'te los b"ncos 

comeT'ciales. los bancos cent,..ales. los g1"andes empl"esos, instituciones 

todas este» c;¡ue constitu4en un meT'c"do de instT'umentos especialiwdos 

tales como los CeT'tificados o Bonos del T eSOT'O, 4 poT' otT'" P"T'te el 

público en gene"T>ol 0¡ue utilizo e/ dineT'o pol" 1"ozones diveT'sos. 

f J motivo o pT'incip"I objetivo del poT'c;¡ue los b"ncos cent,.,ales y 

comeT'ci"les opeT'cm en el meT'c"do de dineT'o se pueden dasific"T' de 

ocueT'Jo ol o"rden siguiente: 

1. M"nteneT' Jic;¡uidez y, poT' t"nto. J" solvenci" del banco. 

?. ÜbteneT' I" mdxim" T'ent"bilid"d posible pcim los fondos 

excedent.es. teniendo siemp,...e pl"esentes los T'eStT'icciones impuestos 

pal" /ci pl"imel"o motivoción. 

3. Tom"T' en pT'éstcimo los fondos necesciT'ios al costo mds b"jo posible. 
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1.4.1 INSTRUMf;NTOS Q;N!;RADOS POR 
oi; LOS Dlt=f;R!;NTf;S TIPOS 

f;MISOR!;S, 

f;MISOR 

O,ganismos 

Oescent-ra / iwdos 

Bancos 

Almocenes 

Gene-roles de 

Oeoósito 

Sociedodes 

Me.,..contiles 

INSTRUM!;NTO PLAZO 

Cetes '28,91.180 4 3ÓO dras 

Tesobonos 

8andes 

Austabonos 

AB'S 

PRLV 
8ondis 

Pope/ Come-rcio/ 

Pogo-re f;mp"T'eso-rio/ 

Ó meses 

ent"T'e 1 4 '2 años 

3 años 

3ÓO dras m&ximo 

3ÓO dras m&ximo 

1,3,Ó,Q 4 1'2 meses 

10 años 

180 dras m&ximo 

de 1 a 3ÓO dras 



CAPÍTULO 11 

CLASll=ICACIÓN. DJ;l=INICIÓN Y 
CARACTJ;R[STICAS DJ; LOS PRINCIPALJ;S 
INSTRUMJ;NTOS DJ;L MJ;RCADO DJ; DINJ;RO 

1.1 SOClf DADJ;S Dt; INVJ;RSIÓN Df; Rt;NT A 
l=l.JA 

1.2 Ct;TJ;S 

1.3 PAPJ;L COMJ;RCIAL 

2.4 Tt;SOBONOS 

1.s ACJ;PT ACIONJ;S BANCARIAS 

1.6 PAGARJ; J;MPRJ;SARIAL A Mt.DL~NO 

PLAZO 
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?. CLASl+=ICACIÓN. D[+:INICIÓN Y 
CARACT[R[STICAS 0[ LOS 
PRINCIPALbS INSTRUMJ;NTOS Db 
Mt;RCADO Dt; DIN[RO 

?.1 SOCl[DADbS 0[ INVt;RSIÓN Dt; 
Rt;NTAl=UA 

?.1.1 CONC[PTO 

Las Sociedades de lnve,..sión son sociedades anónimas cuyos 'Y'8CV1"'SOS' 

pl"OV~nientes de sus accionistas (inve,.,sionisias) son inve,..t:idos en valor>es y 

documento< del me,..cado de dinero y del me'l"cado acciona,..io, de acue,..Jo 

al pl"O<pedo de inFo,..mación al público inve'l"<ioni<ta co~<pondiente a 

cada sociedad'. 
4 

[n vi,..tud de <us ca,..te'l"as dive'l"sificada< (pO'l"taFolio< de inve,..<ión), las 

Sociedades de lnve,...sión peT'mit.en disminuí,.., -riesgos en inve-r>siones 

bu,..sdtiles y pi'omedia'l" utilidades. Dichas ca'l"lem< de valores 

T>ep,..,esentan sus activos y octúc:m de T'e!ipaldo perro lo inve1"1sión de sus 

acciones. mismas que son ofrecidas al público. 

·,:... PfRDOl'!O l·IOPft-JO ;...oMll·JISTRt.,CIQl•J ¡:n-Jt.,NClfRt., o¡;: INvfPSIONt;S,,. 
·~R~ .. f• leo••to b..J•c.on~ Ccnt.a~leor i¡ r"'\dm1r.1:vutw.:1: 100:5 ··1-' IQ!.> 
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·2.1.2 OBJfTIVOS Y TIPOS 

lo< Sociedodes de lnve'l"<Íón tienen pm' objeto lo odquisición de volo,.,e; 

y documentos seleccionodos de ocue,..do ol criteT>io de dive'l"sificación de 

1"'Íe5gos, con 1"ec1JY1sos pí'OVenientes Je la colococión de las occione~ 
.,.,epT>esenlotivos de su capitol social ent.....e el público inve.,.,;ionista. 

Dichos valo,.,es y documentos deben esta,.. ins=itos en el Regisho 

Nocionol de \/ ol01"es e lnte1"media,.,io<. excepto aquello; que la 

Comisión Nocionol de Volo,.,e; (CNV). mediante disposiciones de 

caT>ádeT' geneT>ol. no ap-ruebe po,.,o tal efecto o bien impliquen conflicto 

de inte'l"eses. 

De ocue'l"do o su pel";onolidod ju,.,ídico, <e dividen en: 

a) SOClfDADfS Df INVfRSIÓN f N 
INSTRUMf NTOS Df DfUDA: 

Los -r>ecu,..sos p-rovenientes de lo colococión de acciones -rep-resenlat.ivc:g 

del copita! social de este tipo de sociedades se utiliwn paT>o inve,.,ti'l" en 

volo.,..es y documentos de T'ento fijo (imhumentos de deudo). fxisten dos 

tipos de Sociedodes de lnve'l"sión en lnshumentos de Deudo: 

Pa'l"a Pe.,..sona; .¡::ísicos.- Aplicoble o 1"0sidentes en el poís o en el 

ext-ronjeT>O, fideicomisos: de inveT'sión integ,...o:dos po,., pe.,.,sonos físicos, 4 

fondo< de ohOl"'l"o. 
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PoT'o Pe.,.;ono< MoT'oles.- Aplicoble p<>T'O re;identes en el poí; o en el 

extT'onjeT'o, fideicomiso; de inveT'<ión integl'odo; p01' pel'sono; mo.,.ole;, 

fondo; de ohol'l'O y de pen;ione;, Si<temo de Ahol'l'O pOT'O el Reti.,.o 

(SAR). dependencios y entidode; públicos. 

b) SOC\f DAD~S Df; INVf;RSIÓN COMlJN, 

Los 1"ecu-rsos tyrovenientes de lo colococi6n de acciones -repT'esentotivos 

del copitol socio! de e<te tipo de sociedode; ;e utili-zon poT'o invertiT' en 

imtT'umentos del rneT'codo de voloT'e<, tonto de T'ento fijo como de T'ento 

vo.,.ioble. 

c) SOClf DADfS 
CAPITAL~S 

Df INVf;RSIÓN Df 

Son sociedodes onónimas outoT'i-zodos paT'o opeT'OT' con valo,...es y 

documentos emitidos pOT' emp.,.esos oiue T'eoiuieT'en de T'ecuT'sos o lo.,.go 

plo-zo. Su pT'Opósito es pl'Omovet> lo foT'moción de copitoles o lol'go plow, 

destinodos o finoncic>T' lo inveT'sión pT'Dductivo. 
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'2.1.3 CARACTJ;RfSTICAS PRINC/PALJ;S 

SOC/J;DADJ;S DJ; INVJ;RSIÓN Df 
CAPIT ALf S (SINCA'S) 

'7" Los Sinca
1
s son constituidos 4 opeT'ados pOT' Bancos 4 Casas de 

Bolsa. 

'7" No existe gaT'antra espedfic"; estó diT'ectamente T'elacionada al 

éxito de los 1"'04edos 4 a los 1"esultados de las emp,.,esas pT'Omovidas. 

'7" f 1 monto e'1uivale al capital social T'e'1ueT'ido 4 autoT'izado poT' la 

CNV. 
'7" f 1 T'endimiento se deteT'mina Pº"' el dife,.,encial enhe el pT'ecio de 

compT'a 4 el de venta. Los pT'ecios se deteT'minan de acueT'do a la 

valuación dia1"ia de la caT'i:eT'a. cuando hay" movimientos de ésta. 

rr No existe un pleno deteT'minado. 

'7" Su liGjuidación es en 48 hoT'as. 

<JI" La pueden adGjuiT'iT' peT'sonas físicas 4 moT'ales de nacionalidad 

mexicana o extn~:,njeT'O, excepto gobieT'nos o dependencias oficiales 

del exteT'iol". 

<JI" f;I destino de los fondos es la ope,.,ación con valoT'es y documentos 

emitidos po.,... emp-resas ciue T'8Gjuie-ren de financiomiento a la-rgo pleno 

pc:rra inveT'sión p,.,oJuctiva. 

'7" Pe,..sonas frsicas mexicanas o ext1"anjeT'aS exentas del /SR. 

<r PeT'sonas mol'ales mexicana; acumulable pal"a el /SR. 
'7" PeT'mnas mo,..ales ext1"anjeT'aS .,,etención del 15% del /SR sob.,,e las 

ganancias de capital. 
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SOClf DADfS Df INVfRSIÓN COMÚN 

Los sociedades de inve'l"sión común son constituidos 4 ope.,,odos po-r 

banco> . coso> de bolso y ope'l"odoT'as de fondos. 

"' Su go'l"ontía 'ºn lo, valo-re• que integT'on '" co-rte-ro de '" wciedod. 

cuya odmini1hoci6n es llevado o cabo po-r especialistos. · 

'<I' f 1 monto equivale al capitol mciol -reque-rido y auto'l"iwdo pOT' la 
CNV. 

'<I' fl T'endimiento se deteT'mino po,., la dife-rencia ent,.,e el pT'eCÍo de 

compo y el de vento de las acciones, más o meno> comisiones. Los 

p-l"ecío; se establecen mediante la valuación dia.,,io de lo caT'teT>a de 

inveT>S'ión. 

'<I' No existe un plo-zo dete.,,minado . 

./ Su liquidoción es a 48 ho.,,as.geneT'olmente . 

./ Su colocación es mediante lo ofe-rto pública . 

./ Lo pueden adqui.,,i-r pe'l'sona> físicas o mo'l'oles de nacionalidad 

mexicono o e;(i.T'anjeY'a, que no sean gobie,...noS' o dependencias 

oficiales; fondos de pensiones, fondos de ohoT'T'o 4 compoñíos de 

segu'T'OS. 

./ f 1 destino de los fondos es lo inveT'sión en volo.,,es y documentos del 

me,.,coJo occiono,.,io de 'T'ento va-riable 4 del me,.,cado de dineT'o de 

7'ento fijo. 

'<1' Pe,.,sonas físicos mexicanos o ext.,.onje,.,os exentas del !SR . 

./ Pe.,..sonos Mo.,.ale1 Mexiconos acumulo ble poT'a el 1 SR. 

'<I' PeT'sonos Mo.,,oles fxt.,..onjeT'OS 7'etenci6n del 15% sob.,,e los inte.,,ese> 

pagados. 



SOClf DADfS Df INVfRSlóN 
INSTRUMfNTOS Df DfUDA 
Las sociedades de inve,.,sión son constituidas y ope,..adas po,., bancos, 

ca<a< de bol<a y opel"ad01"a< de fondo<. 

• Su gal"antra <On lo< valD'l"e< que integ,..an la ca'l"tel"a de la mciedad. 

cuya adminittl"ación e< llevada a cabo pal" especialitta<. 

• f 1 monto equivale al capital mcial l"equel"ido y aui:ol"izado po,... la 

CNV. 
• b 1 1"endimiento se detel"mina pOl" el dife,..encial exittente ent1"e el 

pecio de compl"a y el de venta de las acciones (ganancia< de capital). 

Lo< pl"ecios se detel"minan de acue,..do a la valuación dial"ia de la 

ca"Y"tel"'a de inve,.,sión. 

• Na existe un plazo detel"minado. 

• Su liquidación es compl"a mismo día; venta mismo día, ?4 o 48 ho1"as 

hábiles. 

• Su colocación es mediante la ofe-rta pública. 

• La pueden adquil"il" pe,..sonas físicas y mo1"ales de nacionalidad 

mexicana o extl"anjel"a, dependiendo del mel"cado al que esté di,..igida 

la colocación de las acciones de la sociedad. 

• J;I destino de los fondos es la invel">ión en el mel"cado Je valo,..es Je 

renta fija. 

• Pel"'sonas físicas mex1ccmos o ext'Y'c:mjen.'.H 

extl"anjel"a> exentas del ISR. 
y pe-rsonos mo-rales 

• Pe,..;onas ~.!Jo,.,ales Mexicanas acumulable al ISR pe,.. lo que exceda 

a la inflación mensual. parn lo cual se calcula,.,d el componente 

inflacional"io al saldo p1"omedio dia,.,io de la invel"sión que ;e tenga. 
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2.'2 Ct;TfS 

'2.2.1 CONCf PTO 

'Son trtub de CT'édito ol parl:odoT' pOT' los cuoles el gobieT'no fedeT'ol se 

obligo o pogoT' uno sumo fijo de dineT'O en fecho deteT'minodo. Los 

CfTf S son emitidos poT' conducto de lo SecretoT'ío de ~ociendo y 

CT'édito Público. f;I ogente finoncieT'o (inteT'medioT'io) poT'o su 

colococión y T'edención de los mismos es el Bonco de México" .5 

Los objetivos gubernomentoles bc:isicos GjUe se peT'siguen con los 

CfTf S son tonto finoncioT' poT'te del gosto público como lo 

1'eguloción de lo contidod de dineT'O en ciT'culoción (conocida 

técnicomente como ofe.,.to monetoT'io) del pofs. 

?.'2.? CARACTfRÍSTICAS PRINCIPALfS 

* fs uno inveT'sión de olto liGjuidez. 

* f, uno inve.,.sión completomente seguT'o. Cuento con el rnspoldo del 

gobieT'no fedeT'ol: el gT'ado de seguT'idod es el mismo GjUe el de un 

depósito bo ncoT'io . 

. 1-1.~PTlhl I' l~PI- IOLfJO G INvf RSIOl-JfS .. BfJ ··I' I•·'" I·""''º I' J ... ~., J, ¡;,,,"~' J, 
f: .. ,., .. ici~ 1001.; .. p ?.4i' 



* Se pueden "dqui'l"i'l" y negoci",.. exclu>iv"mente " t,.."vé> de l"s c"'"' 

de beis". 

* Se emiten >em"nalmente lo, dí"' jueve>. Lm monto> típicos de I"' 

emisiones adu"le> >en de v"'l"ia> decenas de mile> de millones de pe>O> 

coda semana. 

* L" du.,.."ción máxima no pod,..á excede,.. de do, "ño>. 

* f;I valO'l" unit".,..io de lo, CbTbS e> de N~ 10.00 

* bl 'l"endimiento que producen e> lib,..e de impue>to> P"m 1,,. pe'l"mnc» 

fr,ica>. Pa"° l"s pe'l">onas mo'l"ale, es acumul"ble a su T'esultado fi;c"I. 

* T écnic"mente, el 'l"endimiento que >e log'l"" como tenedo,.. de un 

CbTb. pO'l" un cierlo pe'l"iodo, e> una g"n"nci" de c"pit"I no un" 

tasa de interés. 

* Las títulos pe'l"m"necen siempre en depó>ito en B"nco de México, 

quien llev" 'l"egist'T'os cont"ble,"de I"' ope,..aciones que T'e"liwn con c"d" 

bol>a de valo.,..es. Las c"'"' de bolsa, " su vez, llev"n 'l"egist'l"os 

cont"ble, detall"dos de l"s operaciones con su clientel" y po'l" cuenta 

propio. 

* No e>tá 'l"est'l"ingid" la tenencia de C[TbS" ext.,.."nje.,..os, siemp'l"e 

y cu"ndo estén domiciliados en el paf>. 

* Cod" jueves, dr" de nuev" emi>ión, se public" un p.,..o,pedo en los 

p-r·incipales diarios:. f;I p'rospecto contiene los siguientes datos: monto 

de lo e,;,isión, número de I" mi>m", fecha de vencimiento, dr"' de 

vigencia y la tas" de descuento promedio ponde.,.."do equiv"lente " lo 

t"'" de descuento. 
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2.3 PAPJ;L COMJ;RCIAL 
2.3.1 CONCJ;PTO 

"Se designa ac:¡uellos opel'aciones de cl'édito a co,.,J;o plazo enhe 

emp-resos. las cuales tienen como objeto canaliza,... excedentes co-rpo,..ativos 

de efectivo tempo,.,ales a otl'as emp-resas c:¡ue los aceptan y po,., el uso de 

los cuales, c:¡uien utiliza esos excedentes, usualmente están dispuestos a 

paga,., una pl'ima sob,.,e la tasa pasiva de intel'és del mel'Cado. •ó 

Desde el punto de vista financie=. la p-rincipal ventaja c:¡ue rep,.,esenta 

pa,.,a las empl'esas (o pel'sonas frsicas) c:¡ue pa,.,ticipan en este mel'cado 

como comp,..c::idores. eS" obtene,.. una taso de "Y'endimiento supe,..ioT' a la de 

los otT'os inst-rumentos. o un costo de fine1nciamiento menar al del mismo 

mel'Cado, pa,.,a la empl'esa ofe,.,ente de papel come,.,cial . Ademds, las 

emisiones de papel comeT'Cial. usualmente no tienen gcrr•ant.ía específica. 

Con fr,ecuencia se p-r>esentan situaciones en que las emp-resas "rectuie'l"en 

de efectivo a co,.,to plazo pal'a utiliw,.,lo como capital de habajo (en el 

financiamiento de inventcrrios. cuentos po1"' cob,..o,.., cmticipos 4/0 pagos a 

p-roveedo,.,es. etc.). Pa,.,a satisfaC!e,., esa necesidad. la banca cuenta con 

líneas de c1"'édito las cuales pueden se,., utilizadas Pº'"' las emp,.,esas denho 

de los límites fijados y de acue,.,Jo a la disponibilidad de efectivo 

existente. Sin emba,.,go. a pesa,., de ello, en algunas ocasiones dicho 

mecanismo no es suficiente y /Cls emp-ries-as se ven obligadas a la bús~ueda 
de fuentes adicionales de c,.,édito a co,.,to plazo. 

'/·/.é,PT/l'J /'J . .é,P/·IOL!;JO G il'JV!;PSION!;S .. ll{;J .. /·1 ... ~. ¡,,,,,"'' /'J ... ~ooJ.i;,.~, .. ,,J. 
¡::::."""~"~ 100.ti .. p l:'O 
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-Justomente de eso necesidod su'T'gió el me'T'codo de pope! come'T'ciol; es 

deci'T' en bose ol obtene,.. finonciomiento o co"l"lo plow de po"T'le de ~hos 
em¡rresos, po"T'licula,,mente de oquellos em¡rresos que pod,,ron encont"T'o'T'se 

en uno situoción de liquidet excesivo tempO'T'ol. 

bl me"T'Codo de papel come,,ciol es muy ontiguo. De hecho. es uno 

necesidod notU'T'ol que sU'T'gió de los p1'opios empl'esos. Sin embo,,go, en 

el mel'codo bu,,sdtil es un inshumento 'T'elotivomente nuevo, implontodo 

en septiembre de IQBO. 

2.3.2 CARACTbRfSTICAS PRINCIPALbS 

~ ReFe1"8nte ol ospecto fisco! los rendimientos obtenidos S0'1 

ocumulobles Pº"º los pe,,sonos m01'oles. Pº"º los pe1'sonos Frsico<. en lo 

octuoliJod. l'eciben un hotomiento idéntico ol de los CDs. 

boncc::n·.,ios. 

~ bl popel comeT>ciol. junto con el me'T'codo de obligociones . son 

meco.nismos de Jesintel"'medioción 
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'2.4 Tf;SOBONOS 

1.4.1 CONCf;PTO 

'Los Bono; de I" Tescrre'l"í" de I" +:=ede,.,"ción (TbSOBONQS) 

mn títulos de crédito denomin"dos en moneda exi:T'"nje'l"", en los cuales ;e 

con;ign" I" obligoción del gobierno federnl de paga'l" uno <um" en 

monedo nocional ec:iuivalente ol volO'l" de dicha moneda ext'l"onjern en una 

fecho dete,.,minodo". 7 

'2.4.'2 CARACTbRÍSTICAS PRINCIPALbS 

• bs un vehículo de financiomiento del gobiemo fede'l"ol, odminishodo 

po1" el Banco de México. Los títulos pe'l"m"necen en todo tiempo 

depo;itodos en el p1"opio instituto cenhal. c::iuien llevo cuento< de 

TbSOBONOS o los cosa; de bolsa e imtitucione; de C'l"édito. 

las cu"les. o su vez, llevon cuento; de esto; títulos a ;u p1"0pio dientelo. 

Üe esto moneT'O, lo colococión, t:ronsferencia, pago de intereses y 

T'edención de los títulos ;e T'eoliw con máximo ogilidod. economío y 

seguT'idad. yo que no implico el movimiento físico de los mismos. sino 

0¡ue los opeT'aciones se monejon en lib-ros, expidiéndose o los inte,.,esodos 

los cornprobontes coT"'respondientes . 

. SUBCOI· 11Tf; o¡; I· ¡¡;pc;,oo o¡; Dll•Jf;RO o¡; L;, ;.soo;,oOl·J ,. 1i;;x1c.;,¡.4;, o¡; 
c.~s;,s o¡; BOL s;, ,:... e Tf;SOBOf\IOS l=OLLf;Tü Tf;CNICO l'-J' ,,.,¡;J ··'' ¡, .. ~ 
.~1ot1t1t•Ot1 I' 1~"'""" Jf' C":"! Jf' Bol:.:1 100 .. ··P :!> 
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• Los Tf SQBQNQS est.dn denominados en dóla,..e>. fl valo,.. 

nominal Je codo Tf SQBQNQ ha sido, ha>t." I" fech", de mil 

dóla,..es. 

• f 1 t.ipo Je cambio es el co~sponJient.e· "I t.ipo de cambio libe de 

vent." de dólo,..e> en los f >t."dos Unidos, va101" 48 h°"'"'" Üicho t.ipo 

de cambio lib,..e se1"d colcul"dº po,.. lo Beis" Mexic"na de Valores, 

S.A. con base a seis cotizaciones de instituciones banco,..ias y seis 

mds de cosos de cambio no b"nrn,..ios que ,..eflejen las condiciones del 

me-rcodo cambiaT'io. 

• Las adquisiciones de estos títulos por> pa,..f.e de lm · inve,..sionistos se 

efectúan cont1"o ent,..ego en moned" nocion"I po,.. el equivalente de los 

dólo,..es co'M"espondiente>. 

• f stos títulos son pogodel"os en lo República Mexicano en uno sola 

exhibición a su vencimiento. 

• Lo• TfSOBONQS o plazos de hasta seis meses no deveng"n 

inte,,.erns y son colocados " descuento. Aquellos " pl"zos mayores 

pod-ron devenga-r un inte-rés Fijo pogade,.,o po,.... pe,...íodos vencidos. 

• La ado,uisición de Tf;SQBQNQS estd obie,..f.a o cu"lquiel" 

peT>sona físico o me-rol. nocional o extl"anje"Y'a, excepto si su ,..égimen 

jul"ídico se lo impide. 
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• Los casas de bolso. no ca,.,ga,..dn comisiones en \os t.T'cmsacciones 

T'E!fe'T'idos; su utilidod se de'T'iva'!'ó, al igual oiue en todos los demós 

inshumentos de meT'cado de dine'T'o, del dife'T'encial enhe pT'E!Cio de 

comp'T'a 4 de vento. 

• Los Tf;SQBONOS son trtulos insC'T'itos en la Bolsa Mexicana 

de VolO'T'es. Los títulos oiue no devenguen inte'T'eses se'T'ón cotizados 

en té,.,minos de taso de descuento en T'eloci6n a su volar nominal 

exp'T'esado en dólo'T'es. Sin emba'T'go. en todos los cosos. las 

lioiuidaciones 4 pagos se efectua'T'ón en monedo nocional. 

• De acue'T'do con lo legisloción fiscal vigente a la fecho, tanto los 

inte'T'eses como los ing'T'esos .de'T'ivados de lo enojenación 4 de la 

,.,edención, osí como lo gononcia cambia,.,io., incluyendo la 
CO'T'T'espondiente o! P'T'incipo\. oiue obtengon las pe'T'sonas físicas 

tenedO'T'as de los TJ;SOBONOS. estón exentos del Impuesto 

sob'T'e la Renta. 

2.5 ACbPT ACIONJ;S BANCARIAS 

?.5.1 CONCbPTO 

La acept.o.ción banco-ria en México se ho estT>uctUT'ado como uno 

opeT'ación de C'T'édito o CO'T'to plaw. mediante lo cual la bonco múltiple 

esló en posibi\idod de finoncio'T' o los emp'T'esas. 



8&sicamente, un banco sólo puede ¡rrestaT' la pa.,,te propOT'cional "lue, de 

acue.,,do al encaje legal. ;u; depósitos le peT'miten. Y esto e"luivale a "lUe 

en un dei:.eT'minodo momento. cuolc:,uiel" banco se encueni:.T'o en la 

situación "lue, a pe;a'T' de ya habeT' utiliwdo toda ;u capacidad de 

oto.,,gamiento de CT'édito, aún pe-rsiste una demanda significativa 

insatisfecha de CT'édito, poT' parte de un buen númeT'o de em¡rre;a;. 

'2.s.2 CARf\CTf;R[STICAS PRINCIPALf;S 

• Se documentan como letT'a; de cambio giT'adas poT' las emp-re;a; 

u;uaT'ias del CT'édito, o ;u p-ropia oT'den, los cuales ;on aceptadas Pº" 
instituciones de banco múltiple. 

• f;; un in;tT'umento o un pla20 no moyo.,, de 3ÓO dras. Las emisiones 

"!Ue ;e han T'ealiwdo a la fecha, no han excedido de vencimiento; a 

t,...es meses. 

• Se manejan en múltiplos de Ns 100.00 

• -l=uncionan a havé; de fosa; de descuento. al igual "lue lo; Cete; y el 

Papel ComeT'ciol. 

• Refe.,,ente al o;pedo fiscal, los T'endimientos obtenido; ;on 

ocumulobfes, perro los peT>mnos moT'oles. Po,...o los pe't"'sonos Físicas, en 

la aduolidod, T'eciben un hotamiento idéntico ol de los CDs 

bonco,...ios. 
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• No enc:ín sujetas al encaje legal, en el sentido hadicional del mismo, 

es deár, en cuanto a la ,.,elación activo/pasivo únicamente exine tope 

de capacidad de emisión de las mismas hasta p01" un 40% del capital 

neto. 

• Su ,.,iesgo es men01" al de muchos in!rlo1"umentos de los me1"cados 

C1"editicios (tales como el papel com€1"Cial, las obligaciones 

qui1"og,.,afa,.,ias, etc.). ya que este imhumento. al habe,., sido aceptado 

Pº"' el banco emiso1", de hecho equivale a esta,., avalados Pº"' este 

último. 

• J;ste inshumento es o la fecha. el único que le pe1"mite a la banca una 

pa,.,ticipación adiva en el me,.,codo de crédito. 

?.ó PAGARJ; J;MPRJ;SARIAL A MJ;DIANO 

PLAZO 

?.ó.1 CONCf PTO 

·.¡::;¡ poga,.,é o mediano plaw es un título de c1"édito emitido Pº"" uno 

sociedod me-rcontil mexicono con focultodes poT'O cont-roeT' posivos y 

susC1"ibi,., títulos de c,.,édito ', 
6 

con el fin de obtene1" ,.,ecu1"sos financie1"os 

del me1"cado de valo,.,~s a mediano plaw a fin de: 

·s@vlCIOS Df ¡:11•J.!.,l~Cl.!.,l·ll(;l·JTOCORPOR.!., TlvO p.;r.:.;pr: Df 1·1r:n1.;r-JQ 
P! .!.... 7f', .. ¡~ 1~ .. co Coto J~ 80110 P""Cbo..-:a 1001.1 .. P ! 
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+:=inancial' capital de tl'abajo pe"t'manente. +:=inancial' ¡rroyectos con 

pel'íodo de l'ecupe"t'ación de uno a tres años y Reestl'uctul'al' pasivos. 

2.6.2 CAR.ACTfR[STICAS PRINCIPALfS 

Como gal'antra pueden sel' qui"t'Ogl'af,frios. avalado o con gal'antra 

fiducial'io. mediante e/ diseño de fideicomisos paT'a gal'anti-zol' con 

mate.,,ias ¡rrimas. mate.,,iales adquil'idos y con los f,,utos o ¡rroductos que 

se obtengon de/ crédito, aunque estos sean futvros o pendientes. 

Asimismo, se podT'ían estT'uctuT'OY' las ga,...cmtíos con fincas, 

constT'ucciones o moc;¡uinaT>io. 

• f/ pagal'é a mediano p/ozo se podn:í emitil' en un plazo de uno a hes 

oños. 

• Debe sel' custodiado po~ el Instituto Pª""" el Depósito de V o/Ol'es 

(INDfVAU 

• Los pogal'és a mediano plazo está abiel'l:o o las pel'sonos físicos o 

moT'ales de nacionalidad mexicana o exhanjel'a; Institutos de Segu"t'Os 

o +:=ianwc hasta el 5% de la emisión; +:=ondas de Pensión y p.,,imas 

de ,.6._ntigüedad. hasta el 5% de los almacenes genel'ales de depósito; 

Sociedades de lnvel'sÍón; Al'l'endado.,,a +:=inancieT'a y Uniones de 

c.,,édita. 

• f;I monto máximo o emití,..., ed:ci en ,...e/ación con la capacidod de 
genel'ación de efectivo de la emisol'a, ol destino de los fondos y a las 

go.,,antíos establecidas. 
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• Pe'l'mite di¡pone'l' Je '1'8CU1"sos sin comf'T'Omete'l' su liciuide2, debido a 

ciue los pagos de inte'l'e;es se efedúan según los pi"Og'l'amas Je pago. 

con una amo,.,tización final. 

• Los em1so'l'es de este imhumenfo lo documentan con pagc:l'rés en 

múltiplo, de Ns100. que tienen cupones adhe.,.idos y numemdos en 

fo.,.m" p1"og'l'e;iv" pa'l'a el P"go pe'l'iódico Je int.8r'eses. 

• La coloc"ción en el me'l'C"Jo p'l'im"""io <e efedú" a valo.,. nomin"I. su 

negociación en el mel"Cado !iecunda,.,io puede seY' a va101'1 nominal y se 

-regi-rá pDT' las condiciones pl"evalecientes en el meT>Cado. 
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3. f;XPfCT A TIVAS 

3.1 t;Nt=OQUf GfNf RAL 

f s de vital imporlc:mcia el tene1" como mínimo un conocimiento gené"rico 

de los dife,.,entes pl'aductos <jue en los me1"Codos de inve1"si6n se ope,.,on. 

40 <jue en el tramcu,.,so del tiempo esto puede trae,., consigo g,.,andes 

beneficios o en su defecto pé,..didas sustanciales al desconoce1" la 

opeT>oción de dichos pr'Oducto>. 

f xid:e g,.,an dife,-.encia en he el meT'cado de dine1"0 y el me"r'Cado de 

capitales. poT' lo c:iue en este último. el inveT>sionista .,,equeT'irfo mayo,., 

documentación y profundiwcíón en el tema. debido a que el número de 

va,.,iables es mayo,.. intewiniendo en éstos situaciones exógenas. po,..que 

mucho de su ,.,endimiento va en función o los resultados de cado una de 

las emiso.,,os 4 éd;os a <U ve2 dependen en gran medido de lo situación 

polrtico. económico y social del pofs. 

f n compaT'oción con el mer>codo de dinero. este también >e ve afectado 

Pº"' diver>sas va.,,ioble>. los cuales su tendencia y su compo"l"tamiento se 

pueden pT'edeci.,, mcls fácilmente. Y es que los instT'umentos que 

par>ticipon en este me.,,codo de l'ento fijo g'>'on po.,,te de ellos son 

emitidos po,., el gobiemo fede.,,ol porn su finonciomieto y/o T'eguloci6n de 

lo liquide2 del me.,,cado nocional o frovés de su banco cenfral. ohos 

inst:rumentos- )On emitidos po,... instituciones financie-rC15 4 sociedades 

anónimas; todos éstos ga,.,anfrzan un ,.,endimiento establecido. dónde se 

puede Jete-rmina,.. sin temoT' o e~uivoco,...se el 1"'endimieni:o de inteT'és o 

capital que se va a obtene". no siendo esfo posible en el me,.,codo de 

capitoles. 
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Los in<l:l'umentos c¡ue ope""n en el me"c"do de dinel'o oi:,,ecen dife'l"entes 

l'endimiento<. los cu"les son el l'eflejo de lm l'ec¡uel'imientos de efectivo o 

fin"nci"miento Pº" p"-M:e de los dem"nd"ntes de C"t'édito 4 muy 

específic"mente el Cl'édito come"t'Ci"I (im"gen) de cad" un" de l"s 

emisO"t'm, implic"ndo con e<to un l'iesgo m"4º" o meno"t' dependiendo de I" 

emisol"a dónde se desea invet"l:i,-.. 

3.? VfNT AJAS Y Dt;SVfNT A-JAS PARA 
t;L INVfRSIONIST A 

3.?.1 SOClfDADJ;S Dt; lNVfRSIÓN 
INSTRUMfNTOS Dt; Dt;UDA 

3.?.1.1 VfNT A-JAS 

t;N 

Las sociedodes Je inve,...sión Je T'enta Fijo: son administn~Jas po-r pe,...sono:I 

"lt"mente especi"liwdo. el cu"I efectú" "nólisis sobl'e l"s tendencia> y 

posibles v""i"bles c¡ue se pued"n p"t'e;ent"" en un futu-...o inmedi"to, con I" 

fin"l;d"J de enconh"" el punto de ec¡uilib.,,io enhe el m"Yº" -...endimiento 

bajo un menoT' T'Íesgo. en consecuencia éstos peT'sonas deteT'minan el 

porcent"je de invel'sión en los dife.,,entes in<l:rumentm del merc"do de 

dinero con el p"t'opósito de d""' m"yorns -...endimiento>. Por lo mismo el 

invel"'sionisto: en este inst,...umento no necesito: un conocimiento p'Y'ofundo de 

las ca,...actel"'rsticas específicas de coda inst-rumento. ya que deja en 

manos del especialista el manejo eficiente de sus 'r'€CUl"SOS'. 
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A dife,.,encia de inverli,., en instl'umento< individuale< la operación en 

este< fondo< de invel'<ión. <e realiza a havé< de un porlafolio<. el cual 

contiene pOl'Centaje< diferente< de cada uno Je ello< (mezcla Je 

in<ll'umentor) denominado acción, dicha acción tiene un vale,.. e<pedfico y 

esto <e va incl'ementando Jra a Jra Je acuerdo al rendimiento del fondo. 

bn e<to< fonda< <e tiene la opción Je incremental' o decrementa,.. pa7'Cial 

o totalmente la inve1"<ión cuanta< vece< <e desee, ademó< Je cent.a,.. con 

la facilidad de conocer en todo momento el monto de la inve,..<ión y <U 

l'endimiento. mediante la valuación de la< accione<. que <e publica 

J¡o..,..iamente. 

Cuento con liquidez. <iemf't'e que lo pe,.,mitan la, política< Je cada 

rnciedad. 

3.1.1.2 DfSVbNT A~AS 

La p1"incipal Je,ventaja e< que no ha 4 un ,..endimiento 0 a,..anti2ado. r= 
la compo<ición de la carle1"a, y Je acue,..do a la valuación dia1"ia de cada 

inst-r>umento. puede dcrrse el cas-o de ~ue se presenten 1"endimientos 

negativa< en una rnciedad dete1"minada. aunque la p,.,obabilidad de que 

e<to ocu,..,..a es muy baja. T eó,.,icamente en lo, fondo, Je invel'<ión de 

,-.enta fija no se debie1"a tene1" <1ueb-rantos, pe"ro po1" la misma 

competitividad entre la< inrtitucione< pa'Y'a obtene'Y' mayo,.. captación 

ofrecen mayo'res 1"endimientos ocasioncmdo con esto que los fondos tomen 

popele, md< 1"ie<go<e<. como ejemplo <e puede menciona1" el ca<o Je la 

Ca<a de 8ol<a 1--!a\'T'e. 
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3.2.2 CfRTll=ICADOS Df LA TfSORfR[A Df 

LA l=f Df RACIÓN (CJ;TfS) 

3.n.1 VfNT AJAS 

fl inver;ionista encont'l"an:> en el me't'CaJo Je CJ;TJ;S Jife'l"ente; 

plazo< con la ventaja de pode,., p-rog,.,am"T' ;u; nece;idade; de liquidez al 

adquiT'iT' lo, Cerlificado; con el vencimiento que más le convenga. 

Ademá; el 'l"ie<go de inveT';ión es Cf RO. ya que es emitido pO't' el 

Banco de México y cuenta con la g""'"ntía del GobieT'no J=edera/. 

f ste imtT'umento e< sumamente ve'l"sótil, puesto que se puede ope'l"a'I" en 

fo'Ttma Je Repo'r"f:e. es deci"Y' se puede operen"' en fo,..ma diaT'ia 

(opeT'aciones OVfR NIG~T). como consecuencia Je su ;egu,.,idad 

y veT'satilidad gT'an po't'Centaje de dicho instT'umento estó en manos de 

ext,..anjeT'o;. 

f s opeT>aJo pol" pe,..,sonos físicos 4 mor>G1/es peT'mitienJo a estos tene,... 

liquidez en fo,.,ma inmediata, facilit"ndo al inveT';ionista T'etiT'al" ;u; 

T'ecuT'sos el mismo clra. 

La tasa del CfTJ; se ho c",.,octeriwdo de seT'vi,.. como tosa bose o 

de 'Y'eFe1"'encia perra opeT'aciones activas y pasivos en e/ sistema financieT'O, 

esto Je,..,ivoJo o /o pl"esencio '1ue ha most,...o:do al l-ranscu'T'so Je los años 

este inshumento. yo <jue gT'on pol"te del finonciaMiento del Gobie,.,no 

+:=ede,.,ol ha sido a hovés de este; a su vez como se T'eoliwn subastos 

semanales peT'mite '1ue se tenga en e/ meT'caJ'o una tosa bose o Je 

l"efe,.,encia mó< real de acue,.,do o la de..,,"nda y/o ofeT'ta del dinel"o en 

el mercado. 
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3.2.2.2 Df:SVfNTA--JAS 

Cuondo lo; CfTfS <e venden onte; del vencimiento. e;t.dn sujeto; o 

los fluct.uociones en lo; tosos de descuento y de -rendimiento; dicho; 

fluct.uociones son moyO'l"e; confoT'me moyoT' seo el plozo poT' venceT' de los 

títulos. 

bn lo oduolidod y o T'OÍ'Z de los ocontecimiento; polrticos. económico; y 

socioles ocUT'T'idos en el poí;, lo; inversioni;t.o; hon ido hon;fiT'iendo ;u; 

copitole; o otT'O< in;t.T'umento< c:iue de;de ;u punto de vi;to les porecen 

menos T"iesgosos pe1'"'0 con un T'endimiento similo,.., de i:al fo-rma ~ue lo 
pl"e;encio de lm (etes dentT'O del finonciomiento del Gobiemo f=ederol 

;e ho vi;to disminuido, con lo or;terioT' y ounodo o cho; CT'iteT'io; de;de 

hace como dos años, su,...gió uno nueva toso Je -referencia denominado 

To;o lnte.,,boncoT'io PT'Dmedio (TIP). lo cuol lo; in;litucione; 

finoncieT'OS odopton de ocueT'do o su conveniencia. 

3.'2.3 PAPJ;L COMJ;RCIAL 

3.'2.3.1 Vf:NT A._JAS 

.{;n lo ~ue o T'endimiento se T'efieT'e, oFrecen T'etoT'nos supe,.,ioT'es a otT'OS 

instT'umentos de coT'to plow. 



Como este insf.,.,umento p-ropo'l"Cionc> altas tasa; de rendimiento a lo; 

inve,...sionirlas. en él se ven fav01"€cidos tanto el invel"sionisia poT> el 

T'endimiento c:iue of,,ece, como el demandante del C'l'édito, ya c:iue 

ocasionalmente son pequeñas sociedades anónimas las cuales no cuentan 

con la infraest,...uct.UT'a adecuada. y a su vez no tienen acceso a otros 

medios de financiamiento y estos T'eCU'T'SOS los obtiene en fO'l"ma dil'ecta a 

t.,..ovés de un inteT>medial"'ÍO; su fo,.,mo de opeT'a,... es sencilla. se oto-rga o 

través de líneas con un plazo no mayol' a un año pa,.,a el demandante del 

cT'édito. 

3.'2.3.'2 DfSVfNT AJAS 

Implica va,.,iados niveles de T'iesgo dependiendo del emi;ol' y p'Y'esenta baja 

bu.,,satilidad . 

.{;! inveT'sionista en este inst,...umento al demandc::rr mds l"endimiento asume 

mayo" T'iesgo, esto es Je.,,ivado de las ca1>actel'fsticas del inst'Y'umento ya 

que se pueden p-resental" demandantes de CT'édito bojo este ind:-rumento 

con baja solvencia económica ~ue 1.A la fecha del vencimiento no pudieT>a 

sel" ~ente o sus compl"omisos. 

Al inve-rti,... en este ind::rumento el inve-risionista debe-rd tomc:n"' en cuenta 

c:iue este no ope"a en Fol'mo de Reporlo de tal fo.,,ma c:iue se tendl'á c:iue 

sujetcrr al pla20 Je invel"'fÍÓn poctoda hosta su vencimiento, salvo 'l"O'l"QS' 

excepciones se poJT>ía interrrumpi,... e! vencimiento de esta opeT'oción con las 

consabidos comisiones 4 posible disminución en toso. 



3Q 

3.?.4 BONOS Df LA TfSORfR[A Df LA 

~fDfRACIÓN (TfSOBONOS) 

3.?.4.1 VfNT AJAS 

f 1 poJe,., inve,.,ti,., en un intt'l"umento que pe'l"mito etto'l" p'l"Otegido onte 

posibles fluctuocione< en el tipo de combio 'l"e<pedo ol dólo'l". 

Y o que lo, T embono< ope.,,on ol tipo de combio libre. el inveT'<ioni<to 

pod,.,ó odquiT'i'l" ol vencimiento de su inve'l"<ión dólore< o un tipo de combio 

muy similo,., ol del meT'codo de divi<o< que e<té ope'l"ondo en e<e momento; 

po'l" lo que el inve'l"<ioni<to estoT'c::í PTOtegido ol tipo de combio lib,.,e. 

obteniendo uno toso supe,.,io'l" o la del Cerlificodo de Depósito< de los 

fstodm Unidos. 

f 1 inve'l"<ioni<to tiene lo facilidad de prngT'amo'l" su< necesidades de 

li'1uide-z compr'ondo Tesobonos con el vencimiento c::,ue mós le convengo. 

Al iguol que cho< inshumentos de me'l"codo de dinern, uno de los 

PT'incipales ventaja< de los Tembono< es la liquidez. fl hecho ciue un 

inve-rsionisto oJquie-ro T esobonos o un pfo20 deteT'minodo. no significo 

c::iue su inveT'sión debo: peT'moneceT' neceSOT'Íomente ese plozo. 

Cómo el T embono Ope'l"O también o hovés de Repo,.,to le pe,,mite ol 

inve-rsionisto obteneT' un T'endimiento otT'octivo en peT'íodos coT'tos. 

lSll ..... 
SU ll 1J llUlllC~. 
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3.2.4.2 DkSVkNT AJAS 

Se podn> comiJe,.,a,., como desventaja el poco me,.,coJo <ecundo,.,io que 

oún p,.,evolece y po,., ello lo dificultad inhe1"8nte po,.,o vende,., 

oni:icipodamente, ya que el 1"endimiento po,., la vento Je lo< T embono< 

ontes Je <U vencimiento e<tó sujeto a fluctuaciones en los tipos de combio 

y en la< expectativas del me,.,cado. 

Tiene un 1"endimiento meno,., que el Je (etes. 

Lo liquidación es en pems po,., lo que existe el 1"iesgo de conve"T'tibilidad. 

3.2.5 ACkPT ACIONkS BANCARIAS (Abs) 

3.2.5.1 VkNT AJAS 

f ste instT'umento es emitido po-r> instituciones finoncieT'OS los cuales 

bindan segu,.,idod y bajo ,.,iesgo ol inv81"sionista ya que es avalado po,., 

dichos ind.it.uciones. 

Su flexibiliJoJ en la ope,.,oción pe,.,mite ol inv81"sionista tene1" liquidez 

suficiente Je ocue-rdo o sus necesidades. su -rendimiento en este 

inshumento es competitivo. estando denho Je lo medio de los 

inshumentos del me1"coJo Je dineT'O. 

Su fo,.,mo Je ope,.,o,., es en tipo Repo,.,to. lo que le pe,.,mite g,.,on ogiliJoJ 

y ve,.,sotiliJoJ tonto ol demonJonte como el ofe,.,ente del CT'édito. 
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3.2.s.2 Df;SVfNT A.JAS 

fn ventas anticipadas. los Abs estdn sujetos a fluctuaciones en las 

to.so.s de descuento 4 de T'endimiento. que son moyOT"e!i confoT'me mayal" 

seo e\ plo'Z.o po,... vence-r. 

AJ inve-rti,.. en este inslT'umento se estó obteniendo un T"endimiento no 

tan ahactivo como el cque pudiel'a logl'al' en otl'os inshumentos. pero a 

cambio estó obteniendo un meno,.. T'iesgo. 

f;I invel'sionista en este inshumento estd balanceando el aspecto T"iesgo· 

rendimeinto. 

3.2.ó PAGARf; f;MPRf;SARIAL A MfDIANO 

PLAZO 

3.2.ó.1 VJ;NT A.JAS 

Copitoli,on intereses mensualmente. existiendo \o opción o T"eti"l"'OT' dichos 

intereses. siempre ctue el inveT'sionisto giT'e lo:: inst,..ucciones con 

anticipación Pª"º tal efecto. 

Bojo l'iesgo. dado cque estdn gol'ontiwdos po,.. lo propio /mt1-tución de 

Cl'édito o,ue los emite. 

Tiene uno l'dpido inshumentoción y occesibilidod pol'cque involucl'a un 

P""ocedimiento Je bojo costo. simila,.. ol del Papel Comel'ciol. 
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f s veT'sót;/ paT'a la obtención de T'eCUT'SOS paT'a planes de expansión, así 

como paT'a otT'Os T'ec:iueT'imientos de capital de tT'abajo. 

Los T'endimientos son pOT' aT'l"iba de la tasa lrdeT' del me,.,cado. confOT'me 

a la eshuduT'a financie1"a de la emisOT'a, las condiciones del me1"Cado 4 la 
natu.,,aleza de las ga.,,ontías. 

3.2.ó.? DfSVf NT AJAS 

Al peT'mitil" disponeT' de T'eCVT'!iOS sin compT'omete,., li~uidez involuCTa un 

mayo.,, T'iesgo, poT'c:iue al da.,,se el c.,,édito se tiene c:iue asegu'l'aT' c:iue al 

llego.,, la amoT'tización la emiso.,,a pueda pagaT'. Sin embaT'go. esta 

ca.,,ade.,,ística del pogaT'é a4uda a la empT'esa a hace.,, una est.,,udu.,,a 

finoncie"Y"o distinla, sin limitociones o mediono plc:no. 

f 1 costo del financiamiento se dete.,,mino de acueT'do con las condiciones 

vigentes en el me'l'cado. debido a la adecuación de los 'l'endimientos. Con 

los emisiones continuos Je Popef Come1"ciof. se pueden incrementen"' los 

costos vía comisión poT' disposiéión. Ninguno de los dos implico 

i-•ecip'Y'oódod. lo c:iue inC'rementa el costo de financiamiento como ocu'l'T'e 

con los Finonciomientos boncol"ios. 



CONCLUSIONfS 

bn cuolquiel' parte del mundo exi<te odividoJ económico, esio puede <el' fon 

complejo o simple como dern'l"l'Ollodo o subdesol'l'ollodo esté el poís donde se 

l'eolizo, esiondo ligodo intl'ínsicomente o esto, el ovonce de sus mel'codos 

finoncie.,,os como son el me""Codo de dine.,,o y el me""Codo de copita!. 

bn un poís como el nuest.,,o el cual intento sali.,, del subdesa.,,.,,ollo, sus 

me.,,codos financie....as los ho desa.,,.,,ollado sustoncialmente tonto el de copita! 

como el de dine.,,o. f;n el P""imel'o se hon efectuado modificaciones toles como 

el de T'eti-ro:T' emisol"o:!i 'iu"e no el"an bul"sdtiles. el efectua-r» emisiones de 

ofe.,,tas públicas P""imo,.,ias lo que ho p.,,ovocodo Pº"" un lodo que el tomoño del 

mcT'cado de vo:lo.,...es sea mds g,...onJe 4 a su vez ha p1"'0pO'Y'cÍono:do los 1"eCU1"S'OS 

neceso:l"ios o: emiso-ras ,..e~ue,...ientes de criédit.o ctue cintes no tenían acceso. 

bn lo T'efe,,ente ol mel'codo secunJo,.,io el número de opeT'ociones que se 

T>eolizon en el piso de T'emotes de la Bolso Mexicano Je V abres se ho venido 

incrementondo en una FoT'mO: sustancial. logl"dndoce con esto mayal" 

bu,.,sotilizoción Je todos las emiso.,,os y el de c::iue nuestTo país cuente con un 

me,.,codo de volo»e< má< solido y .,,obusto, odemás de esto se pTetende en un 

futuT'O inmediato bu.,,wtilizoT' o inco'l"po,.,o,., ol me'l"cado de volo,.,es la co,.,Ce.,,o 

hipoteca'l"io. 



f n lo concel"niente al mel"cado de dinel"o pod,.,ra comentaT'se c¡ue éste 

también se ha visto impulsado en g'T'an medida a los esfuel"10s 'T'eali2ados po'T' el 

Gobie'T'no +:ede,.,al, en p1"Íme'T'a instancia par la desestafoaci6n de la banca, 

lo G\Ue ha peT'mitido mayOl" competencia dado c¡ue ac!:ualmente se encuenfra 

un ·mayo,.. númeT'o de inte,.,media'T'ios financieros; ot'T'O aspecto impo'F'iante con 

el cual ha cont'T'ibuido el gobierno ha sido la sepa'!'ación y autonomía total del 

banco cent,.,ol (Banco de México) 4a c¡ue ante'T'io,.,mente este dependra 

completomente de los lineamientos y polrticas definidas Pº" el mismo gobie,.,no; 

po'T' último y sin seT' limitativo, la apl"obación poT' pa'T'te de la Sec'T'eta'T'fa de 

l-locienda 4 c,.,édito Público pam que las instituciones financie"ª' 

exhanje,.,as puedan opeT'a,., dent-,.,o del te1"'T'ilo'T'io nacional. lo que implica una 

mayO'T' competencia. mejo.,,es se'T'vicios, aba.,.,atamiento del costo del dineT'O, 

disrninución de las tasas. así como ot'T'Os beneficios adicionales. 

f;n el Me.,,cado de DineT'O existen dife,.,encias enhe los distintos 

insfrumentos de inve.,,sión de renta fija en cuánto a su liquide.,, l"entabilidad y 

segvr·idaJ, po'I' lo G\Ue podemos deci'Y' que: 

Sr un inve,.,sionista lo G\Ue busca es la completa segu,..idad de sus T'eCUT'sos 

fino11cie-ros. sin impo-rb:~,.. hosta cieT'i:o punto su T'endimiento, el ínsi:-rumento en 

e! "1Ue le convend"río inve,...f:í,-. dodos: sus co,...octe-rístícos se,..,ícrn los Cetes o lc::H 

,6\ceptaciones 8oncorrias. 

Sr el inve'r'sionista lo c:iue bu>ca es el 'Y'endimiento mayo.,, (en fo,.,mo individuo!) 

dentT>o de este me-rcado, el inst,..umento 0¡ve se le poJ..,..ro suge,_,¡,.., perro inve'f'tti,... 

sel"ía el Papel Come,..cial o el Paga,.,é fmp,.,esa'l'ial a Mediano Pla7o. 



Üho> inve'T'>Íor.ino> tonto nocionole, como ext-ronjel'a> podl'íon elegi-r 

T'eolizoT' sus ínver"siones en T esobonos. penscrndo que en este inrl.T'umento 

encontT'Ol"íon completo seguT'idoJ combio,.,io, sin necesidad de T'eCu"M1iT' o los 

cobe-rtuT'OS lo que implico,...fo un costo odicionol. 

Po-r último. exi>te g-ron oceptoción dent-ro del público inveT>ioni>to no 

finoncie"o pO'r' !o> Sociedode; de lnve'T';ión de Rento f:ijo (Deudo). yo c:iue · 

en e>to> ;e puede log.,,o-r el optimo,., lo> -rewr>o> debido o c:iue >e integ-ro del 

T'endimiento de lo mezclo de los dife'J"entes ins-l'r'umentos que se ope'T"on en el 

me-rcodo, lag-rondo con esto o t-rové> de pe"rsonol e>pecioliwdo y outo-riwdo el 

tene-r un paM:ofolios de inve-rsión el cuol b,.,inde, >egu-ridod. confionw y un 

olto -rendimiento. y disminuyendo osr posibles -rie>gos. 
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