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JNTRODUCCION. 

El mundo· de las inversiones es muy iñteresante. ·debido a que la 
. - . ·· .. _. _,···: 

mayoría d8 la~-· :'pe"t·sonas· bt1scamo5 incrementar .. n~1e·s~ros" recLirEic:is·., El 
.. " ... ' .. ' ..... '.~ -: .. -, ---

objetiva b.ásico -- dé": éSte tt:-a~~j~ ... ~s. conocer·:':' 1·bs~ .. ·d·i VE-r:~c;·5·_ ... i.'nSt~:-L1nle~tOs 
que integ~a~'--:-~~- ',_~:~-~~~~(~~ _;d~ o"i ne;:_~. -p~·,:.-~··:t-~ne~··; ~'./~--e~-~~-~,i va·~_(_di ~ponú:1ies 
para una me·j~~ toT~ ~~· déci~iones;··~~.·~~s.º~~.e' ~:.~~~;·}riJ~tti'.:·dentro • 
de dicho ffierc~ido.é; -~'.~~~,;-~-~~-~\;d~:~-· an~ili·sr¿·:dé1-~-~--'!1~;,~~~~·~~-:-~d~~~;~i~~:.c:>:,:: _de 

1989 

:,.: 

9;:;.s~na}~:~to ·:~~sic1as com¿m6L1t~ ~::· ~~:,J::n\LL~¡;. se 
1es recam·t'~~da·'~-~-~;~~~i~;¿t~~~-f··an ·el·~· ·.~;;·c~~a~.nt~:'. q'ué' -~ .. ~:~d~:\\t~~bi,~~~~.~ ~~>-~L;br ir 

. . , . '.º'· . _, ·., -·. ::.: - - . ' ." ' '<f: ;~'f, ' - ~ :- - ~ . . ' "~ .. - - -

todos los ~·as·~-6~ :·~·~~~ ~-~·~·~~º~-~:·; :ra ,é·mp·t-e·s·a~::;?áS~\~~.~.:eS<c«:rn·> f~.;,-·· ~f~a1.i ~~d. :de 

~:.,:::r:: m~~j::~ l·i:~:.º;··;.ªt~?u.:·;· ci~~t~~.ci;·1:~;+'"cfd6 ',d~ · dinéro .el 
'-_:-<C:'·::(, J- ':(;/:', ,• .- .. ·~:.::-·· ! .·~:.\ : .. :r '• 

m~rcádO · ~fe··: d'(~e;:c, ~ of!·ece. -~.eg~.;t-,j .~ad.:,_Y··: 1 ~:':1-~\d~z ~-;·es 
···.:,-.: i:t.: ··-· -" . -- ' ... 

un mercado de ~\.-~~j-~ ~:t~,i~s9ó\\, i ~-:~~e~}i··~!~-~I~~\~'~;~~:~·i:~~:~,,~~i~'.~}~·\: adelante-. se 
--' __ ,. ____ ."---; 

explica ampliamente ·~c;-bt~:~:;~_:·s·ó~~-~~~~-ú1~;-~.~:~::/di~·~~~:\'.m~~c·~~~~: c;Ó~~-;" --•• -" 

Así mi~~~/;'.~~·. iú:ese,nt~.·;: un< ·•nál.i,si.s del :é cómpOt'.t"ó1ianto qúe : 
tuvieron l~~ iíi-~t~L1m~~t~s; ;·.d~·1~.;·~e·r't·~·dt1'.~::;~,d~Jdi ;,~;.:~·~:-·dL1~·~-rit·~'~. ,;~~, · a~o5 de 

1989 a 1993. .:, '.;); ', :'.:':. x· :·;;e·;:;,'· 

El capÍtul i ¡·, :cX~, ii~gra"nd+:ir~~go~~.~;cl~¿ ;~~ ª{ció \~iban~~ en 
Méx ice~ se -h~c~'.'.--~in;~,.~:~:-~,~-~;¡~~,_~~~'de, 183t.Y';~-. .-:(ci f9C:h~:·.,: se·:·hi:lbi a t~C~"~.j érÍ de 

la actividad f¡~.,n~'i·~r~~.: ~sto ·~~· ~:I .. •.c; .. i.·o~~,:~;,~;2.'a~t:b~i~:~~;,,, hay y sus 
'.~ .. ; 

diferentes .'·.-flinciOrles,:;'. -::.1así.;::·. como ·, fambiéñ"··, ia~ ::, :·, d.i.fet~entes 
. . . .·_;'l': .. > .... ':.':~·- ~< ::,~,_,·<(".'. -"~~--~:~~- : .. -... _ -·-·~-----

clasificaciones·:de' ..:-la empresa,- -=-ya.;..que- -es=-necesar:io id.~·~t-f:Ficarlas 

para cono'cer',la -i~p~~ti.~ci:~ de:\_a~ ··mi·~~~~s :.~·ri··'-~~· .. ·~.l~,d~~· .. 



Sn .exponEln loS dif'erentes conc~pto~ de mercado de dinero,_ lo que es invertir' en dicho mer.c'a°do,, cuál _-es' SLI ·.factor ·de· -riesg~., SLI 
.. 

relación con la. e~pr~s~ :Y··se· fnencionán brévemeiite los· ·ani:ec'ederltes de 

la bolsa_y sus fechaS princiPales·. 

En el c'~pít¿·1~'(r 1~-~Jnii~¿¡·~-~~mo~· .. ~(;''.: Si,Sfem·a: ~·¡··;,~~~·;i'"~~~t-. ·Mexi'Cario 
' ·, -· - - . . ·-; .• ' -- . . . . ·. .. ·,:¿;.~ - ...:~.' 

como regul.acio/d~l··· ~ri~do·· ~e·'".:.""~~' .. f.e~'.,;~m~;nl1 "·~n~'egrad;,.· dtcho 
sistema,. ~a estructura,. del' _: MercadO_:~·de ~va1ores··_,Me·x-icano~ .. -.·fnc:ll.iyeiido 

<.,·_-,,.·:;· :.:.;(·;,_<<_;; ___ _-¡;"' -·-~-: ,· •. :.,/:.:7 :_,.:. ""·:·; '·c~·,-

ca da ~~º c:;¡·:1rº 7~·;{·~;.::·~J:~~~::·~;b:~};r º~f ~1~~!~,~:~1::~E; !~r.e:;::·~s~ 1 

mere ado. de. di ne ro;; e~jl.ed f,ií:'~.~cic>jsus/;,.,,;~~j ~s'. y' ~e~0~r;¿j¡t. }~~ . ~~me 
su valor nomi·~~i ·,:~~·:·~~\,~l:~'h~ ·y.~:~u:t·~·~~-·-'d~\;·~~:CÚ~·i.'~ .•. ". t'~-~ .<e,~.,·~ -, _, 

. . ' . ·.- ~"\'<' "··' 
Así .. mismo_ en :e~t;-.,··; -t'~·~b~·:J"o, :·.-,Se·:(~r~,~~nt·an ·:~)~~S · ~~-nt-~Jas y 

desventaja~ que {·i~ne:', para el~' j~~~~~io.rlist:~::~:~. --Mét-C~-do' :d~, '~·inef".'o, 
resaltando ,. el r iesg'o mínimo, ia- liquidez .y la· r~'.ita~iÚdad. 
acept ~bles. 



CAPITULO I 

G E N E R A L l O A D E 5 



GENERALIDADES. 

1.1 HISTORIA DE LA BANCA EN l'IEXICO, 

A continuación hacemos una breve reseña de·: los 

acontecimientos que han ocurrido desde el inicie de la 

Banca en México, considerando los· años en donde .. fuer:on ~más 

relevantes ·algunos heChoS: que tuvºieron que ver' con·,· su· ,,.,,._ 

desarrollo:en:riueSt;;o~ país. 

¿ 1~ic1 pe/ i~kiat~va de Lucas Ala;,,_án, iSe 

estableció 1 ~1'.;:á~an~º~~."d~,.'.··._-:·a~Í·o, el:. cual 'fué:c"ré~--~~-,~~:J.-a'.'; la 

de· A~~rt~·,Ló~ . de crea· el -Banco 

Monedas de ccbr.;, ~~; ~JncT;n~;i~d~,al era Í;-d~'. rétfr•r el 

e>cceso de monedas·: .. - de ,. ____ ·~~bre~ ·:'C:iue:-~ :·se·-~~~ ~:~C:~~:~-~ab~·n en 

-~~~~ --~~· --

:i·~·>" ~--~-~'Ji~_:_,: -::·_«,:·,:-~-o-<' ;i_~_:,.,:·. ·: 
circulación. 

Durante -~-~~-~--in-te.rve·nc\~rí:: ~~,~-ª~ée~a, 
cred la primera ~institú'ci:d~\d;;'~~~a ~omerclal, 

'.\;'-:': .::•:· ~,:, -~~~::• :. c.~'.?¿>_~.~~i~<.·.";;,/'. :· . . 
Londres~ ·Mé~_iCO,: y··suda,mérica·.< el· .cual>.tenia los 

en 1964 se 

el Banco de 

siguientes 

servicios: 

préstamos'; 

.1:;:: -._:.-. 

rec i bos..::'.·::·dep-~sitOs', \~}~m·i·tí'i1·,: ,bi 1 letes y 

-·-~·.:~;-_·;-. ·<:<: --~ :.· 
otorg•ba 

.; En: 1e75,-·.·se ·.furidd. el Banco de Santa Eulalia en 

Chihuahua, que :se ~ncargaba Ónicament• da emitir billete&. - \ . . 

·E~·'.1a1e;··se. crea el Bance Mexicano que t .. 111b1én 

emitía scfaine~té bÚletes. 

2 



En 1881, se hace un _acuerde:> entt:e al 'gobierno 
. . . ' 

y ~1 Be.neo .Franc'o-Eg·i,pc_f~-"- ci"r/ c~1-yó· ;-acuer-dó'.,náce el BBnc:c 

Nacional M~xicano·~- ·s._~·,., que .. tefúa coma. fu~~-iÓ~ P(i-~cipal 
manejat· la cuenta ._,:· .. de :·--:Tesorer~·~a.>:.Ei·:< :.' i_nic_io de- sus 

.' _.;:.'._ (.;;_ .. ~~);'~: '"j,"' <·-· . -;·1,, --- '-.'_-> 
operaciones_ fué 'eL· 23,,· -~~ ... :·~~~~-~~~~~-~~~<iaB~,,~;}_;: ';·~::\_:~- :'/,.,. (;. 

-~._;:_ E~·-:~JBB:s~-; .. ~,~·~¡,~Q~/~{:))an·~-~; :d~~- e~p i-~~'do~;:; '. el C::üa 1 
'·, '.· >,"-~ '.: ., •. 

c:on e1 -trarlS~-u~"r;i·t~'.:::de1/t·1·e~p-o :~~ ¿~n~Ú~-,~t~::-~r,-_tS·a·n~:º-~bbt-ero. 

Para i'~s~fr:~\~~e ~~ \ Códi;o':~~ -2~tme¡;c:io y el 

' · _,-. ---. .,- ....... - .,._._,,_/.\:::: .. ,ifom~'_:,B~;~-~a,·cen~~t;.~1~-;~~· 
Banco Nac i:O~~~~·::_ ~~->: i 5~~~-~::~,":'·~~~ 

· Eri\~i ·-.~:f~~-e~'_:.'./d~\ ~-m·~~~:,-~~.::· de\·_,;~~·~'~.:-:·-:'n;i~~c; -f\ño .. es 
_;·~ .v· .'..,; -."""-:':· ··,':·~~;·- ··'·~ :r~o:, ·:.,'" <;.<· 

otorgada, .. 1 a co'ncBs fó n·::· de.'.~ ft.1MC: i bnaén rento· ·~'1't,.'. BBi1c:ó \ ._ .. Nac ~ 0",,a l 
~ ! ~- ' .~-

de Méuic:o; s>A., lf)ANA~EXJ ,:i.é1;:~.:ia:i'se-Ínt~'9r'ií 0'd.;bid;; :.- ,'la 
'"·;;·, -:·., .. ;--. _:,c.::.• 

fusión-. de; 2 b~ó¿~·~:; \:~~ü~·;._'..: f~ieF6ñ> ~ t-.;·a~-~~·c, :-N~·¿ i ~na l <~-Me>Ú.c:anó 

s. A. Y. el' áa~¿·o_ ·,;,e·rCB:ntf1-~-·Á9t~íC:d1~-::.:~,'.~--~ip~ot·e-g;;.·¡·~6~({§'~ A'~·-, .. 
- -•.-_ l: ~: ,_':: .. >. ;· .·º·.P. ,;'L .,. ·~·:,; 

'En marzo,19.id~21997' S~:da·a>ccinoc:er'.la ley 
.. ~. } ,:_: -· '~;--. ~~~ .. -.:_; .. -- -

General de - Irístft·L,c'{c'iíeS'·.:.:':?d~~~~-·c;.:édú::Óc(··r1a ~,cual'· _:.ialPuSo 

,.~·stt·ic:°<: io~~~ ~ .... a -,· 1~~-·-:.:,~:~b-~'rc::;--_:-~. :-}:n .. ,:·:~"-:.;.:~·i-~-~-locn-~· :.·~·;~<··::. su 

Ni .,;~·1 ·mí'nim~>d~:"· r~~erv~·s·~ dé. 

: ~P~·~·~L;·~:~·. ~~'.'.''s~~:,2~~.-;~·~:~; -~·~S . 
. , . ,.,. 

Fac:ultad Pª".:' ~·~;t.f~: ilil 1,;t¡;~·.! · 
. Éh_.:-~l-~:'.~; a~·~ de·: .;r.~o~:~:;: --~~:~',··.:dé'Járon 

.. . - ''., .. _ ... ::~· .. _~·--- .. _;_,:" ·,;,, .. , .. ~:.1~ ':.-:: 

monedas de J:>.lata~ 'p"~r~.: ~~"'.'·- ~e~~·Ón~·e·~·te.>:.úit{ar:l 24 .·bÉmcos ._de 

, emitir . 

... _, 

E~.:; .... ;_;~~,~- ~e_ re~'1-i;ó-~i·~~, -primer.:·á- .. .:C~-~~c~nc:i-~~ 
Bancaria, este eveiito se cot-o'rló en agosto de.·1925 Can le 



promulgación de la Ley General de Instituciones de Crédito 

y Establecimientos Bancarios y los estatutos de la Ley. del 

Banco de México, S.A. 
septiembre del mismo' año Pe;·. P~,·~it:~:~'.~.-o.!k·~,-Í.~~:~-~~,;-~~~··:·. 

de 

-~ " : .. -:".::'. '.: . 

crearon en 19::~an~:ci:~ .. i ~:t~1t if~Ei~1:,t;:·ºv.l!I~~::: :~ 
Banco Nac1·onal de come~~j-~- ~-e~·t:)io~·:'.;~,-~ ~~f-- .- :·.~·--... .. - ... ', - " >¡¡+·-; ~ 

-··''·\"'.: ;',.·:::-· ; . .,-.·. - - ·-:'·· ' ... ·~;";;-' 

~ar:a _1975 :;x·i~tí'an·;,:'.'. ~-~;n4é~Y~-~f:·:'243·:.-b;~·cas·; en 

1981, se fusion~ron:~~~ ~;~~c~'.; ;;~Í:~~'~;~'.~'tf~e;·~i~ii~••s.A. 
'" "'•":;:'./· ::• -'''.. "'s':."A· .··,;e· ... 

con pol ib~_r:tc:~_-:;: i-~~Ova-~ ,·:.(5~·A·.-.;~'. YY~:~~B~H~-~-~;~:1~- • • ·con -- Baricá 

Metropol it~n~{: s:fü :'; :: •>.;,/ ::; <.''·; ;;;, , .. ., ... :,;>," 
;.. -~" . ~·~'-'- ;::-:.-·« - ::;·. <·t(: ''Y<~ - "' . ;.:·.:·:·: "'·~·:._ -. 
. En: 1982,''ú;e ,fusionaron: ':c. ·Ba°;íC:ét'·í:jE;]" :., ·Affllnt'ica, 

S.A. con Ba~~~cTfié'ii'r ~~~; ~'.~ ~~éd;{ó~;;M~~·~c:a~~. "~.A. ~<;can 
.···: .::. . -,, .. '.~ ,',..·.::L.: -·-;.::,,;:·--:.· . . ·: :>. 

Banca serfin;: s.il;' . {·: ... :·::::: · ":"· ,. . . 
E:~" 0%06\ ~i· : P~li:Si cÍ~nte'i ºci~i/1.;;' ·. R!:~o:.~i ica 

Mexicana, Lic:·¿~~~~- ~~~e;'~ t~~t¡;\c;;'.''na~ion:'idJ¿;i ~~~ca, 
lo que tr~·;_~» ~~~~·:.·can·~ec·~;~·¿\~~~-'. ~~~~,:~d~¿~1~fi~fd-O-·J~>;·1~--~~ .. ~6~-~d~·:~: 
y una de las ~jisi~ ;~~~~~~i:~.~,:,·f~ .. ~i~,e;~~sj~:~~~it~"~~~Ltf~·id~ 
el país. . .. ,~:~-:z~ --'·"· b... <:.,. :.::; .. 

.. r~ci~~í~' ~~;~aÚ~0;':;;e9.~i ¡,;i~-~~1 :·.;si~¿ª~:¡ ~n/•cie1·· 
'-~ .. - ;: .' ·,_<-:'_'_ .'(>:. .- .«; .• - .~: - ·-~, • 

país pe~ : 1 o . qu~::o ·sez~~ete~~'i a\:~ iri~} an~~-~/ Li~~~-:~ ~~~¿- ~t~~~:~:~d~{J~t:ri-
la infiación:'.. Este 'i'.Pla.,::: ~~- ;.;{ :paéto , de ';s2.1i'ci<.,-ici~cl 
Económica; a1'.iilo'1907, tér'~;~.l c·~~ ... ~~ i~H~~ióri\<1ii~159;'2%·;: 

~-.e . . ~ 

E,r'~el,;:ambito:i:ioúhi:éi .g·~;;ó ~;;;,:;.;1;;;;.;ñ¡;~:car-i os 

.i;alin.s de . G~~ta~i, se prev~ía el 'f~~~~;;d"~~¡\>p~~to ',de 
' ' . ' ., ". -.. - ~ ' -~ 

Solidaridad E~o~Ó~Í-~a 'y~ ql.1e Oc· e~·rst:1a'-é0f,fi-an~8'·· e~~'.~·Ñéxico 
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ni en sus gobernantes, ~n .el mes de feb~ero comienza la 

segunda etapa de di°c~~ _plán el c1.ial c~ns~-Sti.ó ~~'.: reduci,r-.·l~ 

inflación de 179~n; a 5t.7~ -,._ >\ é 

D1.~ri\rit-e: e1. :p~·iin~r· ·-~~-~,:"de· g-~~·¡ .. ·j~~n~;·; Je·/ ·g-a·J<¡ ~as' 
hubo un .. serie; .:-:d·e ::·:;,·,:~e~~;~~tcti.;~~~ i",~ne~·-i;p·~~~··;; ~:~.{ -~:-~,-:.':~~;·_( :·:_ 1 ~gt·ar 

' '::-." , . . . -.·. :-.. ~ ·: " ~: ,. 1.;' 

el objetivo, ·¡;,;;hc-ip~l :'.§'l.1e;!~e~-;!'. l:ogr;;r :¡,; ·· •'~~~~bi 1 i dad 
continua .de {¿¡' e~~~o,;;Í~\~~C'~~íii)' ;?' i~' f', ·• /'.;;', • 

· Y· a~{p~~a Í~~~}'~~~{_~,•.~;)i~~~~~'¡~'c~~pdrac i Ó,ri de 
la Sanca, -~¡¡:;-~:º:~·~;:··~;¿~~~~ ~-~:¡~~'~\::t.·~:~·~:<f~s-~·~fo /et-~p~·S. que son:'. 

'~ ·:, "'·¡-:·-, ;_ .... :: ;•. ··..:·~ .. -" .1.: . -"•·;,'_, 
·1¡- ·.·vci·1~~¿¡tj~~-de., las ;:1riStú:ücfO-iieS} _: .·._¡:~··. 

~~'.·;:.. ·, " . ' t. -· ,': ' • ~" 

2;-' ll:'eg-i;;t,:c; , v;_ ,;.';:.~o.~izaaón t.cieha5 : ·. i>osib1e5 
-···\:.-. '·V":'>:·._.-.:. ·,·:_,:. ~,.-,.-::. . . 

adquirien't~·~~~~~~-~-:-~ :_~.;- ·• t~ .. (. ·;;;~;-~·-:-~:,:-~-:r_-::. '::~:Y'" ~:e-.:~;.-· -·__,,_,_-;,-·;-· 
3.- Ena}en;~:ió~;,de.)a pa~t;l.cipwidn ac~i~~~riá 'del 

Gobierno Fedei:~l -/"~n·;,~~-i-é:ha~-- ·f n'st i t¿~·f~~~~·~-- -}:~ 
~-;_; :>.i." .-,'~:·>.:·.{;:~;:-:-:=:;;·¡~;-o.-,'"'"'"- e ~:'.-.;-c_--¡_o_c:_:,•. 

a> ·La··~ Vái.UaC fóii(·:se :~tiar·¡¡.: de¡-doS'ffo,rmaS: .. : .. · ~~~:-,-:~ ~- -

va1Ua~ión':d~¿~};;:ii,'.~~~:f if:rg~'i.;rf ~\.e~:ri~onic 
total de cada ;irÍsútLlCió~.: iné:Íuye~dÓ la calificación _de _su 

,·\L--., .. _,_· /.· .·_;,: ::::-·.;_;·::·:':-. --;.-:;:- .. 

:::::~::. ·~'· ~::::·,1:.:~:~i~l:f {;~~¡;~;,~¡~:;•f :1;~::: 
ültima, el valor ·pre~entE. ~~ :;;,i,L•(~i ;,i~os }~~fr~~~~ d.;; la 
institución; ··su·'. p·~t-~~~:i~~- -~~·.:~.9-~1~e~:~~-¡"~·r:Ú ~~ -·~1fi f i--J~~~~s.:.·. 

b) El reg(~t~6J~~'~J~d~{rz~~Íó;,'f:de~J~~:s:H~u~r.i,~n~~s .. 
!ie hará entre los g;~¡,,;;~ ;.:.' c~ntt:oladÓras~.qÚe emple:.n las 
disposiciones legal.;;s j l~~ ,~Ú~'Éipi_~~,~~rl~~·~~~~¿iles del 
proceso, recibirán la au·t.Or.fZ.~ció'n "i:~~t:,:·_~-~~-~~d~''eryt~ para 

5 



parti1:'ipar en las subástas .de: las instituciones de que se.· 

trate .. 

e;) Para· la enajenación!' las instituciones 

transfor-marán i'o5 . títL.,10$'· representativos de su capital 

social. 

1.2 CONCEPTO DE El'IPRESA. 

Con· la ;! legada de los coloni ::adores· Europeos 

Amér.ica. se e: rea.ron grandes virreinatos q1..1e ··eran 
> ;'".' 

considéradoS ·por, l~~>·col~nizadores come fuentes·· de- fnater·ias 

primas, metales P.reciosas· .v: PTOductos agr ico.loas,:.~J 
T~ ~~~º~ª· Españ.~ .. 1ª detérminabá''ar'bhra.:iamen\:e - J' ,, .. 

les produ¿t~·S-'.\:~;·¿~IE \ ~~~·'.~#~~~:~·:s~ .. -p~d~}~n ;·ci"·--~~i'/d~-~~-,.·~~·1_ 1 ~~ .. en 

cada colonia para . ev_itar;'ia;. comp~t~nciá i~;;.~;1~~ .··~~l~ivo~ 
que el los prod;¡c>a~;~: g;avaban,,r9,;~;,i:t.;~fi;~iJ~,;tcís é impcnian 

derechas, de~: ~~i,~;;~:·.:·, ~~{r~-~:~\: :a;~_t'·¡'-~:J~-~~\:~~'ü: l l.agaban a los 
: ~-," ' 

puertos de. ·Ame/ica·:··!· ·~·c._- -, ._,·~·:. :\:: -'.:.:~ ··>,~.; < 

- Aho~a;'¡,¡~~-; f;~º ij~é~. t;:,;,c. ccmc consecuencia . '•'' •·· ~.' 

:::p:~:c :::e~::·. ¡:;iÜ!~i:f;r~~·~tJJ1~::~::· d:~: a el::::: i ón, 

Ir:> cual provocó uná ·: 9ran>J:;~·i:~aJfa para la 

pequeñas y median~·s·.~;~p:·~~~;¿· ·y '.en ~~~·~~~Cl.tencia 

•n 

c::,.eac:idn de 

se f'renó el 

Después - 'cte' .la Independencia 

incorpora a la eco"nom.ía mundi'al, y po~ consiguiente se da 
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un crecimiento en el comercio exterior. Se firma·n acuer'dOs 
- . ·- . . 

con paises EurapeoS' y con· Norteamérica por lo cual ·pef)e~ra 
' -- ;: . ~-

ca"pital e>:trari.jerO al paí5:, las· mercancías son ·más ·.barata& 

y de maya~_c:alidad~.\-i,\>·¿-~~~-. l~ .. q-ue .:.i;-'-~~~
0

~ien~·'.::~¿~·nláS' el 
' . : ;,- : . ; .;.. . - -:; -_ - . ' -... ; : ~ : :. 

desarroll~:- ··-/<···: .. ~::- . ·( .. ::.. ·::;:.,'..; 
>·.oú~ant_e é1oe1',iodo···~~·~·· por.ffr;~(o ·i1a~~·-ª ,1911· 

' -·-· ·;y~l'.: .-". 

aprox i_níada_~-~~t~~/.;:::·~~~.~ --~~~-~;d~~~-~r:~~~s .. ',q~~~~- .:~-~~~~/~.;; ·.;:_!dé~·~~f-~1 iaron 

fueron: · 1a ·m·f n·e·ra. >~~~)·1--é11?_~-1~;~-~::~.· «1:~~--t:(i:·.'..y~;·-~'-:::i"'.>> ··.'.,: ., ·· ,._. 
· .·:. :· .. 5-~·g'(ln~·daf'~;~· d~i ,, .. ~~~d~· d~"- :g·.;ra~t:·í~-y .:.-fom'ento. 

para la peqL~-~- ñ~:::'Y in~dÍ~~/:'.~~~~es<i eñ: , · < .· 

1930 

195(1 

1955 

196(1 

1965 

1971 

- ,¡,t; '-~~·· ¡ ·, .. ' -

r.• PEiiüEiiA•·.,;:_í1Éo1ANA .. 

É~~; IND •. ~.OE ~~li~sF.c 
-;_~;.::01·~;-_;-."'' 

25 

45.8 

.. 56. 7 

64;4 

r. JALLÉRÉs 
., Y ARTESANIAS 

86 

-71.9 

51.9 

41.8 

34.92 

Com~:'~:~·~pU~~,~, ~bse;~var. l=a·' pequeHa· y m0diana 

empresa _ha· ve.nfét~."· ¿;um-~n-ta·;;~~- 'mientr.as··.~iue -----i~"~~-\-~·1·Í-eres v 

artesanías di ~ffii nUy~:~_: . .-~-~~>- ~--:~ ~,~~:·~~--,,~·n "- ~ ~::~~-,~-~~~m~··:· ~t·~~-~~r~·¡-:0~ ¡ 
0 

cual demuestra'·ci~~~~ ~;~id~::~~ ~.;o;~~rÜ1 lo,~n 1· ... ~eón~;¡,,.,,· 
-: ;';; '. ~:·:, +~, .. ~ '; ,, '-, _ _'.:-·_;·, ·-e-.-· 

-:;-:.A. pa·~~t i'Pi,::. de-- ~t 95t.i-~~-se_:<if1iC i o .'~-'ún :~<prDCaso de 

permanente i~d~~t-~~~:i~.i
0

~~-~~(óQ;~ ·e-~·-:~ -~é~.i~~-~ ~~·va _·,·~~L~e~~_' se., han 

creado un si~: nú111er~ ~;, ~~q~~~~~ y. ~e.~i<l~a~ :m~/es~s d~b; do· 



al apoyo del gobierno. Este. desarrollo se dió a partir de 

la promulgación de la. Ley pa a E'l Fomento dE' ·las industrias 

', .. ·'. . '.'. .· . ; ·. ~ . 

'~e c;~~·~'/~~-.<:·~-~ca'~Í~m·~~'.:: y or9~~1s~os• ·:-con la 

finalidad de':,;~~;.¿~,. ~;:'t,'dú.i:is}. pl;\ +~~las empr<>sas 

sa t j sfaga~ .~:Ll~~:~;;,E'~·~;~'{~~-~~i\ f"i·n~~c-i ar·~~.·.:·,.. ·:'~:·. 
'.á~~:~:;·j~~~'/. •>'v.'~ .. \{·. ·.-;-,e:;¡::.· •"<·-

', ,, . ·J:~· ;_: -~}~~·:,·· -.:.~-'./'. '.':{:;~.-. _,__· .. -· '; _., ~.-:,. 

EM~RES~.': :·{~~,~~p<:i~ª.~-~y1·:;;,Ro~rigÚez\~ª1enc ia es.·• un 

ente económico: que transforma~materias P'rfmas--·pB'ra · pf~~~LÍC:ir· 

bienes· .. qlté::·~·: ::a·t ¡"S,:¡'~~~~~~,:-~~;~~~~~¡-~~~d-~~'.~ '.'.·:~-J~ emPt·~~a ;\ .. t{~ne~-' 
_, . -... -:_··:. _-,._~:.";;.: ·: '.:i :~_;¡-::: ;-I!t~~~f .~:-~~;/:-·.j~:·:-.)t:?---~·.::·~:(~' -.·- .'.<·~, ·~·>: ~ -.... ,:-, :· ~>-- , 

ciertas caracterlst 1cas:1 que ·.se ··.señ•lan · a·,.·c·orltiñUl.C:idn: 
-· , . ._, -.. ;·-; - "\!.\:,; i:-~;-; !. :: _.,.,..._,_ .~:>.·:~;./r.':, - "" -: -~-

a) -.·e:~·-~,;,a -'GA'f'~i~~-~~-~~~-~~-~c~:~,P.?r:;: ·q¡,e\:·s~~·~·;1ri~1id;a.d -·es 

·;:_,,_, ·",;· --~'- ':'.":::-:-: ~t~- '.~~-; -~. ,., i-.~º .. !, . . -.. ~ .. _. ~--­
--~:-·: ,:;::·:-. -:.):··~. ~ .. -. · 1·) : .:·:'' ~-<i~ ._ :- ._. de lucro •. 

b>' ES:~{~·: Eor1t'E~ ·:~:~·b·i:~-i~ ·~:y-a Qüe sirve :arla_ sociedad en 
\-~ ' ~ -.:;;.- -~' ,- .,__. -· - - .... ':·. 

la que intE>~a.;f(;~~ .~ e ;,;;( ? < - : _ 
e> E~_ ,:.-,·i1na., "~~-~~:;t-s¿-~-~: ·-_:jur_ídica 

obl igaciories ~stabie.;ici~~ por la ley. 

con derechos y 

d) Ejerc"e· a·ccioneS mercantiles~ ya que se e-Fectuan 

transacciones :.de': compra.:.venta. 

J.2. J. CLASJFJCACJON DE LAS EN'RESAS. 

-como son1 por la rama a que pertenecen y por su m•gnitud o 

tamaño. 

1.2.1.1 

e 



a) Empre~as Gr: andes 

b) Empresas Medfanas 

c) Empresas F·équeñas 

d) Micro-~~,Pr;~s·~~· 

a> Las e~pr~~'.,;s.~rand~s ~eben de contar con m6s 
- ',-·,.·"' 

de 250 trabajador:es·;,'.Y ... t_éne·~,~:·v.~rrt·aS en< el. ejercicio anterior 
• . : ' • ' ... .... .~:·; :~ ' . ';:; i .- : , ,' , • -

por más de N$ 
21L.~,a~'.ºs···~.~.tm.~~'.Ce1 0d.~f,:;a~~.?n.~fa.;:"s~t;,~,.: '.e<m.;~:;p· ·.,:_.~e· :·~s··.·-~··s;\.' .. ·. s<:o,-,~:n:'..:, 

b r . _ 'a.qu~_Íiais . qu• 
.;º!ti:." {:.' . ·-- ;·<.:1 . . - ,·,. __ ¿-_.¿·:, ~ ¡· 

cuentan con -una: ca~t_:~_d_~"~}: ~~~-~~~~'.\_e.~'~;~~\~-~~~~e, 1c11 :_y:· ~~o~·.- ·que 
~r;<· -·"··:~.i- -~~j·e,~c·iCi1C ·- .. ~~-~~-i~'{~-~~-: :/,: ~~+~;t-~\~ de 
':;··:/: ';,:'.J_°~-.. • e•' i: •;.'.;..• ~' . .;, : 

N• 20,ooo.•)C•O.c1c• ..•... • ,. o·~· ·:. ., :,:;:·•.~. .. . .. 
tengan ventas 

La mediana empresa ._es - ·más_·:_compleja, ,~:_ya que ,., se 

presentan pi·~blema~ d~··la · peqÚE!ña y g;a~~: ~;~~r;9~,;'por lo 
. ,·,, ·,_ • ' ;';!' .·,, 

que necesita per·s·c-nas:. :·:·~aP~citad~s· _par~:, 

Algunas. de las 

scbre~a.l ientes· son las siguientes: 

1.- La 'mediana empresa en un.'pa:í~.c·Ó~:~:.el ·nuestro 

con ampl iac~ón de mercados v crecimi~-~t~-::-de_(\~;-~:; pob'í··~c:.ión~ 

suele alcanzar ~a magnitud de,. la.;~·;._.!u_·;·;t~~b,:~~~::, 
. _, : -'.~.: 

2.-·~ Es muy d1f1c1l dét~r·.m1n-Bt·_· )8>.iéf·.d.?.dera:·_--e_tapci 

e.n qL1e se· encuentra.~ ya que :-~-~.'.~~-~·~~\~:f~:~~·~º:)~i:;~\'~-~ ::'.·pe·~~~ña 
.. ,:; º">'f-. 

~~·~~::' ·.c-~'.~.--.~~¿~rí;~·:,d> ·. ~/. q~~~:~an 
' ~ !:.'.· 

surgie'rido 

c'•mbios· no' Cua~t·¡t_~tiV~s ; .. · .. ~S·i'~~,.cú·a1 i~ali.vOS,, ;;.:~·e :ti~·ne que 
• ;j. 
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contr"'tar personal para _cubrir las dfferenfes fünciones que 

van apareciendo y qt.le. antc::s ... no eran .·necesarias. 

4.- La' ge~~.':nci_a_ !.:.~n:~-~t~ .. ~;_t~P.º de empre»as va 

sintiendo grad_uBl~~~~-e .. ~~ c:ó(no ':.st.ls · decisiones se van 

vinculandé í:ada•\iezcnl;is\'.a problemas de planeaci6n y control 
" : . ,~ . .- : '; 

y nc·.-·cuéStfÓneS·-·d~ realización inmediata. 
_ .. ····"'. 

.c> •. É><isÍ:.en ·varias definiciones de la pequel'la 

empresa entre .fas cuales est;in las siguientes1 

La Asociación de Empresas Pequeñas la define 

c:omo:" Aq~ella que posee el dueño en plena libertad, 

manejada autóncmamente v que ne es dominante en la rama que 

opera. 

La S.H.C.P. dice que además existen v•rios 

cyiterios que se deben temar en c:uent~ para determinar l• 

magnitud o tamal'lo de las empresas como son: el '""dio 

ambiente en que Be desenvuelve la empr•sa, el gira •n que 

•• desarrolla, el mercado que domina, el ~in•nciamiento 

<capital> con que cuenta la eapreSA, el volu .. n de 

producción, la cantidad de personas ocup~do. etc. 

La pequeña empresa es aQuell• qu• tien. •ntr• 

lb { 100 trabai•dores. y que haya tenido vent~s en •1 

'"Jercicio anterior hasta Nt 9.ooo,voo.oo 

15 trabajadores y que haya teni<lo "'"ntas en el ejercicio 

anterior hasta Nt 900,000.00 
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1.2.1.2 Por la ra.,. a que pertenecen 

Las empre&as tradicionalmente se clasifican en 

tres grand•s ramas. 

al De Servicios 

bl Comerciales, e 

el Industriales. 

a> Empresas de 

•ctivid•des realizadas por 

Servicios.- Son aquel l;is 

los hombres, qu• na se 

considef"'an productivas~ pero que ayudan para que &• lleve -

a cabo la producción de bienes y así satisf'acer las· 

necesidades de la población. 

bl Empresas Comerciales- Sen aquellas cuya 

actividad consiste en comprar determinados bien•• O 

productos para posteriormente vend•rlcs a un pr•cio m4s 

elevado, considerado como Margen de Utilidad, Estas 

ellpr•••• son intermediarias entre el productor y el 

consul'lidor. 

c> Empresas Industriales se dividen en dop tipo que 

sont 

1.- Industrias Extractivas- Que son las que se 

dedican a la extracción y explotación de las riquezas 

naturales, que puedan ser: de recursos renovables como la 

explotación agrícola, ganadera, pesquera, etc. o de 
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recursos no r•nov•bl•• cama 

petroleros, etc. 

fondos 

2.- Industrias d• Transformación.- Son las que se 

ocupan de adquirir materia prima par·• som•t•rla • un 

proceso de transformación con el fin de obten•r productos 

que satisfagan l•s nac•sidad•s de la población. 

1.3 llFQRTANCIA DEL "9CAllO DE DINERO EN LA tEl>JANA 

EllPRESA 

La mediana empres• •S una parte esencial para el 

cr•cimi•nto v des~rrol lc de nuestt·o país, d•bidc a que esta 

es 1• principal creador• da empleos. 

Las median•s emprasas que cuenten 

padrí•n inv•rtir es •1 merc•do de dinero 

por 

•lternativ•s d• inv•rsi6n qu• ofrece. 

can r•cursas 

v• que •• un 

1•• div•r••• 

El m•rcado de dinaro es una •ltarnativa viable para 

1•• medianas empresas porque es un .. reacia qua of'r.c:• 

seguridad. liquidez y disponibi 1 id•d i,,_diat• •n 

cu•lquiera de l•• opcion•s de inversión qua •lija el 

inversionist• y cDtK> e~ ••bido taabi6n sus plazas son 

cortos. 

La ••diana ampres• adtlll6s de 9a,,.rar fu•nt.. ele 

trabajo desarrolla e1111r•••rios c•paces q.,. surg•n d9 .. tas 

••i como, adcllinistrador•• y t-.:nicos que con la ••P•rienc:la 
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que adquieren por la pr~ctica son capaces de resolver los 

problemas que se·presenten en la misma. 

Esto no se da en la grande empresa, ya que un 

error en la toma d9 d•cisicnes cuesta grandes cantidades de 

dinero, por lo que se requiere de experiencia, conocimiento 

y esp•cialización para poder evitarlos. 

1. 4· CONCEPTOS DE 11ERCADO DE DINERO. 

Al mercado de dinero se le conoce como m•rcado 

de renta 'fija. ya que Jos instrumentos que Torman parta de 

•ste, siempre tienen L1na tasa de rendimiento garilntiz•da, 

por lo que es un mercado de bajo riesgo, din•mico, creativo 

y de disponibilidad inmediata 

l'ERCADO DE DINERO.- 511 origina en la r•laciOn de 

oferentes y demandantes de fondos a corto' plazo·. Este 

mercado existe porque par un lado, P•rticular·es~ _empresas, 

gobiernos e intermediarios tienen fondo~ c~';;,,;;.o.-a 1 mente 

ociosos que esperan les generen alguna ut.11~·da·d y. por 

otro, hay part icul•res, empr1Ps•& y gobi.erncs ~~-~ - necesitan 

f'inanciamientos temporales o estacionales_-ad{cionares-_. 

13 



Los instrumentos del Mercado de Dinero en el Sistema 

Fin~nciero Mexicano son los siguientesa 

--- Cuenta Maestr• 

Cedes 

Mesas de Dinero 

Bonos en Prenda 

Cete& 

Aceptaciones B•ncaria• 

[landes 

Pagar• con Rendimiento Liquidable al Vencimiento 

Banas de la T•sarería de la F•deraci6n. 

Papel Comercial 

Papel Comercial Ouirogr•fario 

Papel Comercial Avalado 

Papel Com•rcial BurUtil 

Papel Comercial Extrabur&olitil 

Papel Comercial Indizado 

Pagar~ Empr•sarial Bursolitil 

tlERCAllO DE DINERO. - Es aquel en que las concurrent•s 

efectüan transacciones sabre fondos a corto plazo y dlt 

faicil realizacion. 

:z 
tlERCADO llE DINERO.- Se pu•de definir cCllllO un mercado 
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Así entonces podemos concluir que1 

l'IERCADO DE DUERO.- Es un. mercado 

que acuden person•s físic•s o morales 

a corto plazo al 

que tienen dinero 

temporalmente ocioso buséando obtener un rendimiento óptimo 

de sus recursos financieros. 

l'ERCADO DE DINERO.- Es un mercado de bajo riesgo dado 

la alta calidad de los papeles que circulan, casi todos 

•st.in garantiza dos por la f'irma y el buen nombre ci.1 

deudor. 

Nuevo Sistema Finar1ciero l'le•. Eduardo Vil l99as Hdez., 

Ed. PAC Ed. l'l*Kico 91, Cap. IV, P.ig.277 

2 

Inversión contra lnf'laci6n, Ti111Gthy Helf•an, P•g. 88 

Ed. 3ra. Ed. Milenio. 
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1. 5 l QUE ES INVERTIR EN EL IERCADO DE DINERO ? 

Invertir en el Mercado de Dinero es otra alternativa 

de inversión en donde obtiene su capitAl 'o recurso 

financiero t.tna seguridad mayor!I ya que invertir en este 

tipo de mercado es hacerlo con el recL1rso que Y• no 

necesitamos para cubrir los gastos, y es dinero disponible 

con destino al ahorro a .corto· ·o mediano plazo para así . . . 
. . ·' ~ '.' 

optimizar nuestros recursos fina.'nci.e~~s._; .. 

Este tipo de mercado cumple con l•s condicione• 

óptimas que tradicionalmente debe· de reunir un• inversión 

l•s cuales son seguridad, liquidez y ··.rendimiento, lo que 

significa que tiene suficiente garantía de que no se 

perder~ dinero en la inversión, facilidad de convertirl• en 

dinero en efectivo y posibilidad de que se obtenga de la 

inversión un producto. 

Asi mismo estos recursos· ~inancieros los podemos 

inv•rtir en las institúc.ione~·autorizadas que son: Los 
.-:·, ·, 

b•nco& y las casas de bolsa ·en donde podemos encontrar 

instrumentos de inversion a cor.to ·pta~.º como son: Cetes, 

Tesobonos!I Ajustabonos, Papel Comercial. Sondes, Pc.,garé 

Pursolttl, Certific:•dos de Depósito Eiancario; etc., entre 

los m~s conocidos. 

é•da uno de estos instrumentos!., coino' se.·1lnencionó 
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inYersi6n por medio . de los cuales nuestros recur•os 

financieros estan asegurados,. tienen liquidez y se obtiene 

un rendimiento sabre Jos mismos. 

1.s.1 EL FACTOR DE RIESGO EN EL ftERCADD DE DINERO. 

El i'~ctar dtt riesgo en el mercado de din.ro 111; m&nil!IO 

ya.que las recursos financieros invertidos van a ;•n•rar 

una utilidad 0 independientemente de que suba o baJ• la tasa 

del instrumento que se haya elegido, debido a qu• se 

respeta la tasa pactada, el instrumento que tiene un paco 

más de riesgo es el papel comercial. 

Algunas causas por las que podría resultar ri•sgosa •1 

mercado de dinero son por ejemplo un des•Juste económico 

como el que sLwgió debido a l• nacionali:i:aci6r1 de l• Eianca 

en 1982 •• ocasionado por la baja en el precio dtll petróleo, 

•l costo del servicio de! la deuda se incr..,ent6 al dable, 

sin que los ingresos gubernamentales se j ncrementaran •n 1• 

misma Medida, por la que la 8ol•• 11exica,,. d• Valores .. 

desplomó. 

Otras c.at1:..as que pueden a'fectar una l nvers1'-'n en 

términos gehe,.ales sen: 

A> CAUSAS POLITICAS. 

Cambios de gobierno. 

CamblO& parciales d9 sector•• del OObierno. 

C•~bios de orientación política a legi•l~t1va. 

Conflictos armadas, .violencias, huelg•s. 

17 



B> CAUSAS ECONOMJCAS. 

Variación en la situación económica general 

del pais. 

Cl CAUSAS PSJCOL.OGJCAS. 

Rumores 

General i%ación de Temores. 

Difusidn directa e pericdistica <» noticias 

tendenciosas. 

A> CAUSAS ECONOMJCAS.- Los ·cambies de gobierne y de 

sectores parciales del mismo!' pueden tener repercusiones 

bene-ficiosas o perjudiciales' para ladnversidn, ·de act.1erdo 

con las pautas que guíen a la :·nJ~~a-.~~~"i~~~~c-fón ·~-~J.Íti~~~­
·-: ;:-\--

8) CAUSAS POLJTJCAs.<El proé'e~o;;>Í:oiÍómiC:c:i 

y 

, - ,_ .-.. ,~f:: .. '·Y~~~.-- .'· .. ~'..\\\:<·~:fe:·. - ·.. . -.- :·:·<: .· : 
consecuencia en buena ~-E'~_i:dª:'-~ª-~ · ·d~:~-~~p:-~~:;-~d~ ·:_l_,ª :";'._ ~cti vi ~ad 

püblic• y priv.ada.y· ;~r~;KP~~:1ft~~\;~ {1.a ~;~'.~~.·····~~·· ··~ue· 
cuente con un adecLiadO f"ó-,-d~·naml-eiit'6 .·iú:IJ í t_-íCo_·- ·sac·J-·ai1 :·.1--~.t"~i~no 

.·, ''> ·;;.,) >: .: ':·.' '.~~' ,.•.; 

y qu• a su vez no sea \;.f~~·tc!iu~··" '~~¡~;~· . .- f~ct~1~e~- :;· ~·;:f~f.'~Os 
.. :·:. ::~i;_:>~-· z.- _;,'L'." .:·:-~:. ·". ·> ·-

incon:::::::e:~,e les cambies de ·gcbie~~6rciEi~~.··~~ L~stro • 
_,':·,. 

::::~:,::::::·~~::~::·~:·;;: i!tj~~~j{~~r:;~~ 
ilContecimientos sucedidos en el ~~Ís·:';/~~~,~~- .·-;bl·t;;;.¡ con .·1 0 
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ocurrido· al Lic. Luis Oonaldo Colosio MLlrrieta candidato a 

la Presidencia ·de la Rep'1blica se creía que,. iba a ocasionar 

serios trastornos dentro de la Etolsa 'Me~-i,c:ana de- Válore& 

pero afortunadamente para nuestro p~ís 

la tendencia a la baja fue de 2. 96 a ;;; 76 :·p,tmtós :def 21 al 

25 del mes de marzo de 1993 ,' 

Cl CAUSAS PSICOLOGICAS.- Est:'o~ ~- fac:torH provocan 

comportamiento en general impred9C.(bie; _lcis inversionistas 

en ciertas circL1nstancias reaCciOnan obedeciendo en mayor 

grado a los chismes que al buen .criter-io. 
';,"• 

~·.'·- ;~: 

al riesgo implícito e'n ;-i{~;;_~~~~,'por el desc:onoc:imi•nto de 

alternativas, de_,;_nS~,;~;j~~ :'citversific:adas en cuanto 

riesgo~ 1 iq~;_~··de~'~> ~~~;·~ai~go ~-·~'.~·:~~.~-~-~ rentabi J dad, monto 

a 

¡·._: ·.·.,:--·· ....... .,. :~,::;>:: 

, periodic idiid -de-~l<Js ~t',6~~6;' aplicables. 

A, c~nt'in~;·~-~-i'á'~- -~~i-,:·~t-~i'.i:~:~~·A'"!··: brevemente algunas d~ l•s 

teo~ íH d~l 1ri';~9~'\ ~~n :l~~ ::¡¡guientes: 
. ff.::~, ., '. "~'. . 

}~\>-_ 
El riesgo? en'.C'art-e"rá no ;~~p~nde sólamente d&l r 1 esgo 

de los valores<~~~--:,-~f-=~~~~~:;/);~{~-~~·tera, sino también de l11 

,.elación antr1( les-,¡-~·~~:~~·.<::"->·:;.: 

Mediar.te'{,. s;ú,~ddn,de ,,;valores que t•ng•n ,..1aci6n 

entre - S-í el ~{nverSionista -··P .. ~fid~ ·disminuir •1 

relativo. 
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Así pues si· se quiere un valor libre de riesgos, el 

objetivo es seleccionar la mejor car.tera entre l~s qLte se 

encuentran .en @l límite de 
. ,·, . ' 

eficiencia. 'Adem'.1As'._ de los 
'" 

valores riesgosos que se encuentran ·e~-;; é1::1 ~ júego de 

oportunidades, por lo gen(?ral resulta posÚil'eiinvertfr en 
:·: :\ ', ·: ' 

un valor libre de riesgos que oi=rezca ur;·reridimiento futuro 

uguro, este valor pudiera ser un cerÚficado, de 

tesorería que se conserve hasta &ll ve.ncimiento. Aunque el 

rendimiento espe rado quizá sea baJo," eri·relación cori otros 

valores, hay una .certeza completa del rendimiento. 

Riesgo Total 

Se debe al riesgo global de mercado cambios en la 

economía da 1~ nación, reforma~ fiscales aprob~Qas por el 

Con¡¡reso, cambios en la situación de los energéticos en el 

mundo -- riesgos que afectan a los'valores en forma global 

y que, por consiguiente,- no pueden desaparecer al hacer la 

diversificación. 

Riesgo Sistem<itico,~ <No'diversificable o Inevitable) 

Sólo 1 o p;d·~~-~-~ ·~"', compañi as 
.¡-:··:·,.: ·- ;.-

en particular .• _ -siendo 

independiente~ d9._,_f:~~to~~;.~,:,~~-~nómic'Os, - .p~l í.ti~~~-~,Y; oe.·: "·.otra 

í ridol e que áfec~e~ :~ú~§ ;,~'{6'.ºes .;~ forma'!~; stematicá ... 

Riesgo No .. Sist,e,m~~},f!'::~;~'t::!'sl:i c~bl~,;~ :~r] t:~¡'e) : 

Se reduc9' á··url.lc:-:t,~Sa:, decr-ei;iente<qLle>la,-·h.acia .·cero ,a·l 
· .. :· .. ~i,~~~-- - ·''' .::.=-"l.'-

añ•di r a la ·caffiir·a-~:;;:_-~:á~' ·ac·cion·e~ :,:·se1e·c~iOnad~s i'a1 azar~·; 

v•rics •studios r~a~·i ~~-d~~·~;~,~;·~~t:·~.~:~ .. 'qt;·~~:~·~··i~~·~:_-; c. - ·.veinte 
. ·. :. : '' . •'~ .. _ ·;:. ~ ' ·.- ' 

acciones seleccio"nadaS :;::a1 .azar. bas.tan p:~~a: e1imfnat7 la 
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mayor parte: del riesgo no sistemático de· una cartera. Por 

lo tanto, se puede lograr L1na ; mpÓ~·tante reducción de 
,. . '·- - ,, 

riesgo. ~o sist'einático ~on una "diVer.Sific.:\cion relativa"mRnte 

moderada;· 

Riesgo :.;n ,la._El_abor'ái:ión del Presupuesto d" Capital. 

Lo rlesgoso de una propuesta de inversión es la 

variabilidad de los posibles rendimientos. El riesgo surge 

mediante una amplia gama ·de factor .. s1 la .. canamia en 

general, condiciones económicas propias de la inversión, la 

competencia, los desarr~llos tecnológicos~ las preferencias 

de los consumido~es;. l.as·.cor•dicione.s de la mano de obr•, y 

todo tipo evid1mtem•nte poca 
·-·;, 

relacionadas entre. s'¡-;··-: Co·~ ·~J.·~· introducción del riRsgo, la 
~--. ;·-: ¡.,,o.' 

permanecer empresa ne ·puede indif'erente ante dos 
.. - .o.,:. ;.'•':-.' ·:_·: 

proposiciones· de i·nverSión que tengan los mismos valores 

actLtales netos e .tasas internas de rendimiento. Estas 

medidas de rentabilidad sólo se basa sobre los valores 

espRrados de las posibles .flujos de e.factivo en varios 

perío~os futL1ros. 

Riesgo y Apalacamiento de Operacion. 

El riesgo de un negocio a emprender par una empresa 

cual consiste en la utilizaclón de un active por el qu• l• 

empr~sa paga un co5to fiJo. Dicha •pal•ne••iento s• 

presenta cada vez que una empresa tiene costos fijos a laa 
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que debe hacer· _:"frente, g¡in · to'!Jar· en -'consideración el 

volumen. 

,Si··los inVersicliistas y .acreedores .sienten' aversión 

h.acia ·.,1· i-iesg.a, le corresponde a la admi ni strac ion 

incorporar. el t"iesga de una· prepuesta de inversión en .. su ,. 
anailisis del valar d" dicha propuesta. De lo·cont~at'io será. 

peca probable qu" las decisiones de elabcir'a;:i~n?': de·l 

presupueste de capital c:cnc:Lierden con el )c~J~~:i ~,b·::· de 
··,::'· ;;;'_,··,. 

maximizar el precio por acción. ;·i:>.-··.·· 
Debido a que las p~cpuestas d~ inversión .;¡~~si,~nan 

. ,,,, --~.%"··. -;·~-;-·._'· ":~·:, , ";·) ,': 

distintos grados de t·iesgos'.' es ñeces·a,-·io\·aíializ.lr: no· Sólci" 
::-.-· .~~ < .. '_.- ::~!} .. ;•.);" ,'.··''. > ., ....... - • 

•u rentabi ¡ i dad esperad~, : ~'.~'~o.;; t,~.Tb,frt ;;~~ªf ~ · ~;;~i bl~s 
desviaciones de esa$. -eupect_"a~·i'Vi:-s'~ ~Ei'">t~ i_es·ga·;-_-~·~:-éxpr·e_sa-!; en .. -

términos de la dispersión': d" la distribución d .. 

prcbabilidad"s d" pogibles valores actL.tales netos 

posibles tasas internas de rendimiento. 

t.6. EL IERCADO llE DINERO V LAS El'IPRESAS. 

El mercado de dinero es una alternativa de. inversión. 

Las empresas generalmente invierten en 1 nst n.1mentos 

bancarios a corto.. mr.dia.no o largo plazo; dicho~ 

instrumentos son cuenta· maestr~. mesas de d1net"o, 

inver•iones como Fcnser, 8anam"x lnt.,gral. 

Las inversiones mencionadas tienen .la· ·e<1rac:téríst'ic:a 

princip.al de que tien"n liquidez, dispon.i'bili.dad ;inmedi~ta •. 
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dan rendimientos in"ás, o ·menes al toS y sobre todo son muy 

seguras. 
'.' 

OiChaÉ úiversiones ~~clL1y.en_' ·:.iflstrument·Ds .bancarios o 

privados e' rnstr~~ent~s· ·>j~·~,::~~~i~~.·t··_n6~; estos'-" sonl "cet"es. 

aceptaciones ·¡,·~n~·iú~·ia1s, :.:.,~~?~bo'nOs/. >.t?o·i:i_~és,· ';edes!I etc. 

entre los mcis éónó~fdO~~· 
"-

Hay inversiones de 3, ~-' ~~~ 28, 6(1~·90,-126~·36ó .. dÍ.iis.· El 
;< .. : .. 

rendimientos es de acuerdo·:·a1'· ·moiito•'.Y ,plazo "11e 'la· 
·'· ., ' 

inversión. 

._:.; 

Las empresas que prefieren el largo·. pfazo · Úenén. ".1a· ... · 

desventaja de que los recursos invertidos ti.Ínen ,;,~;.>r.r.;,,."go" 
aunque obtienen un· rendimiento más alto. 

Lo m~s recomendable para ·1as per5onas que quieren 

invertir' sin arriesgar su dinero es el corto plazo. 

1.7 ANTECEDENTES DE LAS BOLSAS DE VALORES. 

Los orígenes de la bolsas de valores los encontramos 

en la concentraCidn del comercio en l~s principales 

ciudades del mundo antiguo, con- lo .qi.ie se podría 11 amar la 

negoci•ción de ambiciones', que· '.c,-ad'. la 
:· .. necesi_d-='d. de 

res•rvar. un sitio de- .reunión, ·:don.de p.,oder ,, ,. , .... contratar. COI") 

garantí~s·· de f·~c·i 1.i d~d,\'.~'~g(,~~)~~~~·.:.nec~_~i-d·a~es _de_. relación' ~·y -­

tiempof Y-·aS.í·-húbC .de :·es~:~·--~·~~n1ones ;en. la' ~iu·d~d d~ l'iro, 
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en S1d6n, y en Babilonia; en Atenas había el Emporium y en 

Roma se creó el Collegium Mercato•:. 493· A.c. 

Aquel las reuniones, .·co~·e,n.:.it-ón 'a ~dquirir verdadE1ra 

importancia en los 'pói'.t¡·cos)J~·L.Pi;~o 'ile Atenas llegaron 

primero a Italia y de, /~'h/ se \Z·t;t~'~di~r.~n a toda Europa. 
-,y,_···· 

'\··\ .. ·' 
Desde la segunda . mitad de·' l• · Edad Media, no 

progresa, y que no tenga su 'mercad~ en relación ccn los 

otros, igualmente construído. En brujas, por los comienzos 

del. siglo XVI, los' negociantes ·se ro10:0n1tn en lo1 ca•• del 

ciudadano VAN DER BOURCE o .(VAN DER PURSEJ, y he aqu{ 1tl 

erigen del nombre de la bolsa.· 

Las tres primeras bolsas se encontraban 1tn A•b•r•s, 

Amsterdan y Roterdam.-'En·'.Fr~nci~ la molls antigua•• la Lyon, 
... ;· __ , ·::: .. '.~. ' '.·:::·~ . ·. 

pues la de Tclcsa es''dli: 1549 .• :Y la d11 Ruen de 115156. 

El actual· ·.,·éiHicio <de la Bolsa de Londres. Stock 
'· ¡• 

Enchange, se com~f:¡zd.'.:~'·' ~-~~struir por suscripciOn papul•r·, 

allí se librarcn·.·¡;,.taJJas· f'inanc:ieras entr• les ela-ntos 

de Ja Compañia d~l-.·M~r de.1 Sur. que Jos mismo& 1 ondi nen11•• 

1 Jamaren Ja "'.Sou.th Sea Bubble ", "s c»cir, I• burbuja c»l 
Mar del Sur •. En España ya en •I siglo XIV existía la cese 

Lonja del Mar de Barcelona, cuyo •di~icio se CQjllfnzó a 
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construir en· 1772~ sob~e el emplazamiento de la antigua 

casa Lonja dél , Mar, sobet·bi¡¡, fábrica '_del sigla XIV, 
." ' ;·. -,:. ,,,;_· 

anterio.- a las- Lordas'de _c:cntr:atac:iÓn<que-'fueron, c:rearidase 

en Per'pii'ian, ' ~ .. Ü;;,~¡~ ;/· .. s~v~.l la~<.<¡¡~Írg"s y Zarago•a, 

p.-edec:esor~ hm..;i~h·~,/1',;;;:qu:~<i;,;,}.i:iadrid se _creó por mandato 

del Rey Fe! ipe >'Iv,';'':qu'iiin:i~¡' a·J O'-~;,,. informado de las 

facilid.,;des\q~í~ B~tc~t~~·~:;';~'ati~(~tét'.lnt~ato y animación c:an 
.. r." 

que impu1~ába·j~S-::trar;s~c~--i~ne·s!l .··o,.·denó que se estableciera 

en la cc.-te ,la--Lo~~·~:;:"J-~;-:;Real 'Cl'fdula del 9 de febrero de 

1632. si'n ~mb~r:J'ci:i=uéá;~·;,:·poco el é•ito de tal empresa, que 

puede cal i-fi~a~~e ~e ,;¡~¡:~ -~~rita ti va. 

Antes de lB31 ~U~;';. =~~~~~e que na hubo en la corte 
- -,_:_,;: ·:c.~ 

española l.IMa.Bolsa ~-~~--ic~iÍa~~ftt·~--c~-n'stituida ·v" au~ estci_ no 

fue definitivo pues a~i:luv'~;::i~ - : "unión ._de• 'contratistas 
- ,.:,' ~ '·-~- i_', -.:_::' ; 

div.,gando desde el . café' a..ii::i9t1b', d;;l .. Espejo hiista la·; éasa 

21amada de Filipinas\~.n~~L~~Pr~'.~d;J;f;[~~·~Yf,:~.<'t~i;é~~ª .. ª_. 
los claustros de San_--Ma1:t>n.~Y'ªG1a;~~lr;sia}•de lo;; Ba~i,lios, __ _ 

·• •• :. ''.:º:'.'., jr{~;;~·~Si'.ªl··_·_-•. ~d;-.. ~,f;·:l.;n~•'r,ti;.'v~ ... ~· ..... ·Ln'.tt":···:_,.·.•- • :1·~ 
julio de . 1678 .. di.?~L~.~~,.-;~·: e~·t·~·:¿.~~_vez·": . .., 

,_,'.." - -- '¡ • . ,_¡·-;- -~~~:' -'.~_:.fy .. :}~:~~:--.--. .-.'~-~'t·'': ;·,-~ ·- : 
creación de un;: -~~i·.-¡~-~Y~:~,~~~~f~'·~.-'.·-x\.:: .C::'?.!' ?ará~;er;·/monumental. 
entre la P l a~a·· de Jit Lea i·t:a.ér;;;r::i~~ '¿~:1· 1 ~·i.'.::d'~\Ja~~- .:·~~ :. ·;¡~~ª··~:-· 

;,, .. , ·.~~····- -· - ·• l. 

POst~r i o~~S,'.;:'.: :~· .. :·~~f·:_~-~~-"-1~~~ _d~_1_-'~~·M~r·~ ·,_ oe. Al•rc:ón y Lealtad;· 

Sat"celona, están· 1·as de· V~.-~·~~--;:z¡-~~ ·de:-.. f'.et:~Ú;ari~: y:;·ant"e.rior a 
las de BLlrgos, -Sevi ! la, Zarago•a, --Madrid: y_,.B{'~ baCJ.,. 
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1.8 FECHAS PRINCIPALES EN LA BOLSA l'IEXICANA DE VALORES 

_Con la finalidad _de hacer.un poco breves las fechas 

importantes de la llolsa Mexicana de Valores, !ie ha optado 

por hacer el siguiente cuadro en el cual se reflejan las 

fechas principales de la llolsa' en Mé>:ico. 

A~D 

1894 

1907 

1932 

1946 

1975 

1977 

1978 

ACONTECIMIENTO 

Primera:Fund•ción 

Segúnda·Fundación 

Reconoi:imientc en la Le'y de Jnstit~cÍ0!1~~·:Au):i:...­

liares de Crédito 
··,·,.,-···· 

Establecimiento de la Comisión N•clonal de. Yalo- · 

res. 

La Ley 

Pet robonos, Ob l i gac i enes.• Clu iºrografa_r i .aa 

Cetes, Estableciml•rito Í:!el ·Instituto p11r• el 
. . 

Depósito· de .Valon1s _(!NDEVALl 

1979 Establecimiento .. d" la Academia de Derecho Bur••-

til, A.e; 

1980 ·. ~~~;l.·C~me~cial, Establecimiento d" la A!ioci11---
"·.; ·" .. '',' 

· .;;;¡n riéxic~n~ de Cuas de llolsa A.c., Eshbl•ci-

m:i.~~t~··.'d~'\a Asociación Mexicana de C•p•c1tación 

Mercado de Capitales A.C.>, Eatablecimi.,nta del 

Fonda de Contingencia. 

1981 Aceptaciones Bancarias, Primera Emisión del 
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Fondo de l'léuico.' 

1992 Pagarés Fiduciarios 

1993 Futuros de Acciones, Bonos de lndemnizacidn 

Bancaria ( BlB'sl 

1994 

1995 

19Bb 

1997. 

Sociedades de Inversión de Renta Fija 

Sociedades de Inversión de Capital de Riesgo 

<SICARil 

Bonos de Renovación Urbana <BORES>, PAGAFES. 

Sociedades de Inversión de Capital <SINCA>,Cer­

tificados de AportaciOn Patrimonial <CAP's>, -­

Obligaciones Subordinadas Con.vertibles, Certifi 

cados de participacíon Inmobiliarios, Bonos de 

Desarrollo <BONOESI, Certificados et. Plata 

ICEPLATA>. 
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.CAPITU.0 JI 

EL SISTEltA FINANCIERO l'IEXICANO COICJ RE6ULADOR DEL 

l'IERCADO DE DINERO. 



2.1 EL SISTE"A FINANCIERO "EXICANO C°"O REGULADOR DEL 

11ERCADO DE DINERD. 

El sistema financiet·o es el mercado donde las empresas 

Ya sean públicas o privada~ y los particulares 

canalizan sus . e>:cedentes o buscan satisfacer SLIS 

necesidades financieras. 

En general, el mercado·financiero se 
. . ' 

'._.., en dos grandes· áreas·, i·nterrea·l·aC:io.nada·S 

a) El Mercado ~';., CapH;ies\ ..... 
'.i~:tc: ~ ::~·) ·_ 

b> El Mercaéi.:; ci.> Din~r·;;·; ;, .. _, ... 
-:·?:''. . .- - --~ . , 

::<~:- ~;_;·- :·¿.>_-~;- ·--:;,e:;_-.-·-

El Mercc\do :d~: ~·~~--i"~~~;·fes·-:- ~~:;f~~·~&~~t.~-~ encuentr:an .todos 
><.·>;,:_ ·;.",· .' ,._ 

los i n&t r~-~~~-f~'s'-<.:di?·(~~~) ~'~'Sr-~(ory~-~~~~~-c;··_f {~-~-~C.iA~~en·to.>a·- - largo 

pl aa:o, como~'._:·~~º~~~: ~P.éS~~'~o~\-~. tiarfr:;_~--~ O'S~ ·. ~~~·;_.~~l ~\~go · · Plazo~ 
Obl igac i o~~~ :·~~1:i ~·U:r~:~~·~Y~~,/~~··h~~~ie~~~:~·¡·~f~-~',~·:t~ri~;<;~l ;¡'~-~e~·, · Y· .. 

. •• ·. ·.~.-- ,-:~sr:.! ,,.,,_·. ,,,. ..••.. <. --- ·~·. 

con rendimiento: .·::·-'·ciiP'fta·¡-¡ ~'~b1e;·¿;; ~ A~~·i'~:~·~~:f._ii·· -de'··. ·:.:~·.':e~p~eS~s 
~:.\.:.· ,:,::.! .· . · .• '~ ., 

Jndustr i·a1e~·~~:,\:c;~~rcr~í~~;:y::.d~-1•· .·~·~·,:._·y¡~C ~o~-; ··--d~-~ ~~!f!P_~'!~·~ ·· de 

seguros y. f
0

i an~,;~i~J~~:' é:ólsás _de' b"l ~,.; ,·:¿~;,g~;;¡:.~~~a;: i os •.. d" 

desarrollo CBBD;si\ :0:;i.ic;,:,c,5, d.; :~ 1;!irio-;;;; ~!~/(e d~cl; .· .D. F 
•, -·:··. t-· ! .;".";·' ; 

<BORES> .. Bono . ·.::d~~-:;¡·: ~/j~-d~~~ni"::·~¡;·~·c,r{.. :b~\:~·c·ri·~:~:a-<i~· (8 t B ~~S> ·• 
- '~.;. ' : .,_, 

certific-i:.d~s ·: ... ·.'de·;-:·: P;~·rt i~A_p~c:ro~- ·:·:· :·,j·~n;rióbfi'!~~-~\~ , : .. ~ t~y: ~) 

certifica dos dé ~:;~ i é ip~dón~~iPÚROB~Nos>·;:·i:r;;. ú'".f:!"é,;do~ •·de 

plata .CCEPLATAS>, Soi::i"edades ·.de inversión persona" física~ 
': --~ . -: 

y morales; CFONDO DE "RENTA VARIABLE). 

29 



Mercado de· Dinero· es un mer.cado a corto plazo al que 

concurren· quienes ··cu.?ritan ·Con recL1rsos -Financiéros· ociosos 

cerne o-FerE:intes, y ~t'.~m~ ·de~~:nda~t~es~· .aquel lo.~· qu~·. necesitan 

fin;mc:i~r ;.L c:apit~l de trabaJI:;'; :: 
:·-: .:.'./: ,. '-"-,, ;··, 

,,-. .,-.1 •. ' ; :~: :. • ' ·, -.~ ' 

. :en, 1asi~ir·~~¡;;.ta~~ia;. ~id~~í;;'~.· ~·~,;~., fa·giobaÚzac:i ón 

de la' eéo~o.~í~.'· es ,~·~.: ~~~~k~·;.{~'19~,~~;,;}~0k:-/;~~ b~~-~~ ~610 
menciona~ .,¡ · Trat~do T~i~0tm~'-: •. rn·::r.,/·:.~.·.!~~dd::t.,;:_.~e~-bJ·r.,:\~~m:~."-P·_,,1-_~0 .. ,-~.-.. ~_.·~¡..c:io ··entre 
l'lé•ico; É.u:A. fe~~·~~;.~:~ ... , . . , , , ";':.:;,c>.t·:""' . eF'< Sistema 
Fi·n~ncie~-º· MeX ican~·:>· debe·-:·ser ·:dlrig·i d6':.,en·\.-fo·rma :·P~~.¡:~·~·io0~·1.·: 

y eficiente para satisf,;~e;¿}~~fn'~~~H~~·~~~-~~· .. s~ é~'.~e~:~s 
con criterio!! de total. é:affda'ci;' ;,;n,cciric1.ls'ión''dÍtbe ,·:buscar 

mantene~~·:'>;·1~·-:.· TÍflA'.S//.- ~~t{t~~;:.:-~:~·'j~~/:.- >:·.de' 
'~'-:-~:- -··. -- - '; : ~·>: 

permanentemente 

competitividad •. . ' 

~-_:· - ; . ). 

···L· :.""''. r .. ··---::·;~e:_:;: 
,'\t··:;; ·<-- ·--~.'~' 

La máxima autot:!d,;.~,d~~js~'~.te'~á Fina7~;.;~~ ~¡;';;i~~~~ es 

1a 1s. H. c.P. > que é:ier'c~ '.1as\fÍ.11í'i:ioiíé>s de ~ÍgÚan~)a e 

in•pecc:ión a trav'1~<~~:~'.;,:~,~n~~:;+ ~éxico,• 1/.coT:isidn 

Nacional Bancari.l;."~/t.ª.:t~.c~~:~~i;.e .. ~.' Nacional de, ~.~-gLír-ós·_ ·y 

Fianzas y la Co~isÍ~,:;:~Na~'i'ona'l'<í~ · V~l~r~~.: El Sist.iina 
;·:.~ "· .~.~.<;,, >::. ·...--..· -;.•2 - '·~·_.'\, 

Financiero se 'di Vide ·.~n":.t:(eS'·~·SLib'S-i!ú:'enl.1-s q.Ué .sen:· 

: ;·.~;--: ·:.: '.e'..~~.;. '' 

al Subsi~tem~ B~~·ca~io 

b) SubSistema-d~:_'S~~-~",-os ·y FiariZ1iS 

el Subsistema Bursátil 
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·. ' ' ' 

Dichos subsistemas se hal lari estrei::h.a~·ente yinc:ulados, 

de t•l suerte qL;e l"a ccm.bi nac: i Ón . de ~Í ~er·s~s"·:@mp~~sas de 

les tres susbsistemas se 

denominadas Agrupaciones 

constan de cuando menos 

intermediarios financieros. 

formafJ. 1-ls. or.ganizaciones 

FÍiiailcier~s 

tres de 

" ' 
les 

l•s cuales 

siguientes 

al Inst. de Credito <Instituciones de Banc:a Multiple). 

b) Casas de Bolsa 

c) casas de. Cambie 

d) Compañías de Seguros 

e> Cempañí•s de Fianzas 

f) Arrendader•s Financieras 

gl Empresas de Factoraje 

h> Almacen•dor•s 

.. · 
Para que operen las agrupaciones·financieras deberián 

contar con. auterizaci6.n por parte· de la S.H.C.P. y a 

trav•s de ·una .sociedad ccnt.rol·a·dora· que posea por le menos 

el 51~ de las accione& con de1·echo a veto de todas las 

emprasas que formen el grupo·!' las que podrán prestar sus. 

servicios separadamente o en conjunto añadiondo la leyenda 

_1' Grupo Financiero 11 
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A>. EL SUBSJSTEM BANCARIO. 

AJ Las Instituciones de Crédito. 

La Ley de Instituciones de Crédito <LJC) establece que 

el servicio de crédito deberá ofrecerse por instituciones 

de Crédito en CUAiquiera de SUS dos modalid•d&SI 

al Instituciones de Banca Múltipl&; 

b.J In•titucion&s d• Banca de Desarrollo. 

Dicha ley las define como Sociedad Anónima, si&ndo 

intermediarios financieros capaces de obtener· recursos del 

pC1blico, h.oy dos diferentes tipos de financi.omientos­

operaciones que son pasivas y.activAs, resp•ctivament•. 

Las instituciones de Banca Múltiple son todas •quell•• 

que se encargan d'• re•liz&r l• interm•diacidrl fin•nci•ra 

con fines d• rentabilid•d, 6sta• est4n integr•d•s en dos 

grupos: 

l.- Actualmente existen 29 bancos en nuestro paí• y 

son lo• siguientes• 

Bancomer, S.A. 

Banamex, S.A. 

Banco Internacional, S.A. 

Banca Serfin, S.A. 

9anc• Promex, S.A. 

Multibanco Comerme>:, S.A. hoy lnverl•t 

Banca Cremi, S.A. 

Banco Mercantil del Norte, S.A. 
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Banco del Centro, s. A. 

Ban.co del,.Atlántico, .. S.A. 

Ban~o .. '.Mex.ic'·~no s·~mex' S~A. 

BaÍlc~: de(. Oriente~ S~"'A.'' 

Banco·Me·~~a~Ú{de Ménico, S.A. 
-,.-~ 

Banca: COnfii\~'· 

llanpaís, s.A; .. 

Banc~ ~e~, ~{:e 
e~:~º;:ci, >_~ .. :-:~-r 
llaneo d~ Cr~~ito y Servicio0 S~A, 
Bani:o atiier-C>i/s~A: · 

·: ·. · .. -· ;; .·:-. ~ 
Ci t 1 bank, 'O. s;·¡,.~ 

Banc~ Qu~~,:J,,;~ S. A •. 

. sane~· Mif~l J"s.A'. 
·'" 

Banco Ínt;;r~~~ataÍ, .S.A. 

Banco '_i~~~~a:~·~·'¡~·r,;~s~· ~·A. 

Banco·lndustrial de .Jalisco, S.A. 

In~e~banc~ 
Inbursa 

Banco Promotor del Nort• 

Banco Nacional de Comercio Interior 

2.- ·Las oficin•s de repr•sentac1on •wtr•nj•r• pr•&t~n 

servicios bancarios muv limitados, los cual•• no pu•den 

captar recursos del públ ice pero al pu•den est•bl•c•r 
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bancos e>:tranJer:cs que ·púedery:- captclr recursos y Ótorgar 

créditos' en ·~~xiC:o ·p·e~·~·. ~ory~ ,.~·~'i·d~·~~~~ : .. ~~;~~ª ~d~í'.. país. 

El capi táÍ · 'soci~l de las:· :!n~ti t\'.tci~~~~. 'de' Banca 
,, -·-·· ,,¡,_. 

ML1ltiple S~A .se: ~o~~t·¡~-~;y-~~~}dE?'. t:i',.'~i·g·L~1\~~~e,"fna~~ra: 
_.;· .~ .. ,· ·"·~'_.;,> '.'·•.• .! • ,r ••. ·".·;" ·~,.-·,_.:~:.:· 

a) El --~·¡:~~.;.·de'1·.-c:-ap-ifá'1·; "C(én~;·;·acC'iones\·ser~ie~ que·: 
'J° ::-·::,,·. '<-· ~,.,·o:;~·:'-- _:,:.-~-:.:_ .. '' :;.·. 

pueden . Ser, :.'Pr~p-i'.~:~~-~--(:> d91 ·' .. ·: G'Obi ~·~'no·>'. Fe·~:h:;;,.·a1 ./ ;.; e1 ;, :.·: Fo.ndo 
. ,., - . ' _,, ::r'.:,'. . .•..• , ... ·;. 

Bancario. de·· Pr6t~~~·:iÓ~:- -~-'l-::~Ah·~;~t6:~:-'~;j-~·~ ·--B~rlCO~f'd'~ ·_o~~-a'~~~1·i'~, 

las Central orí~:~ <·de~.,~I~~-::_~~:g'·~·L¡~~-~-:i o·~~~:: i:i'rian~ Í'ei,~·~:~.Y; pe~s~r'!as 
i'ísicas mexicanas;. • ;~ .• ·• ::·~~; '";''.• ( ,·-·· './.X ) 

bl Hasta el 49h; er~.c7.;~,·:n·e~~:'. ;;;;ri~ "~}; q~:~ p~~d~~ ser 
adquiridas entre otrDs~1::por/ ·,'los 'Señalados' .. 'en "Í11. \=~-~~~:is~ 

-::~ ., ' .. - . ·,, , ',, ¡.. ';'." . 

anterior y por 'pers~l-ia~ },~/"m;:;~~·{~~ · ''.:·~~x·i_'~~~~S" en cuyos 
' ~- ,:_, ·;;::!,~.>~!~~;;;~;--~\~::/~-~'~;\> .... --=-~-- ·--.. -.=: '' ". ' 

estatutos exista cláusula-de,exclusión:de·extranjeros;y 
/'.~ -,:\-·· ··:-~,' ":''• 

e) Hasta· el~:~?7~-;·~~l}:~~.~-ifa1-.:-e'n~:·a~cicnes serie ''C" que 

pueden ser adquir{das:·poi- i:1Ialquiera de las instituciones 
~ . . ','";_;,. - -. 

oficiales de al·g·(iri. gq·~(~~¿~,tj;:~~J11:rBn-Jero. 
:,~~:,~-. 

·~,- _:·'.~'.::;;: 
LAs instit..;.;ioriE.é( de· Banca de 

. , ' i '; -~· :· . . ':· -
Desarrollo son 

aquellas ~ue sir.~en:.::~-~·-i~·f¡;;r·~·~·ciiación· fi'nancjera con 
,; \~ ' -

todas 

~ines 

d&. fomento, entre· ·1 ~-~ ··:.~.~f~.-~~'.-:·~-S~á·~ '. N~f i ~.~s .• N. e-.:> B~nccm_ex.~; 
s.N.c., Banobras;·s;N;'ct'.' ·B~nÍ'~iral.'.Elanpesé:a \Y Banco >d~¡ 

'·' --~·~ - ;/-'·~-L~;::. __ ·;r,,_ .•. ·"f_-·.· ~/::-;:-
Ejercito Nacionai, BFlcr;>, t·: · . ,., ,. •·:< :.\''' · 

Estas .. son , "1as (~5-~ i t í.i~ i~~-~~;:.: que -~::-~~;~~~~ · ··:~~~',o~·~~~ar _-_ 

c:rédi tos;, ya qu~ de ~~-~~~.-: Pr'~,~-·i,;:~~~~--:: ;:io~-~-:~~-~:~cl.a'~:~~s :Y::~-~(~­
ctorgar !Os préstámós; ahora -o- bi-~n~~~-·~~_i:~~e··~'----:~rganr~~O's-, ·que 
sirven de intermediarios p-;ira obtener .. lós crédi.tos:· 
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Estos organismos, son las uniones de crédito, los 

bancos y los ·-:fo~dOs estatales de· fomento!' 'los cuales· 

generalment~.:ac~d~n_\de: intérin~dlariOS ·entre ,·la instituC:ión. 

y el pt·opiet"arici,:·~C>n:~1 fin d~ prote'ge: ios créditÓs. 
,;..:: ~ ~·· '«: .··· - '-~"- '. "" ,-, -. ' 

Las --1n5tituciones'{de_ earica::d,E!'.oe~.ari-~},_~:º,-'tiénen' •su 

capital· socia}- dl_vididÓ de_ la siguiénte for:ni_a• ,_..'; 

a> La se~.f~- .·!'A·;,: ·representa ~1 bb'l. ·d·e:·<\Q~\ .. :~-~-~~·Í:~i ~ad0e. 
de aportaci~n:·~~trimonial <CAP•s) que sÓl~ ~'.~~~:p~~tenecer 
al Gobt~rno Feder~l¡ y 

b):· La .serie "Et" representa el 34'l. del ·capital social 

cL1yos '..<CAP•s) pueden ser adquirido!i por cualquier persona 
- . . 

física o moral mexicana. 

en general~ las instituciones de crédito se rigen por 

la LIC la cual, en su articulo 4ó, enum1>ra "las actividad•• 

qu1> pueden desarrollar tales instituciones. Sin embargo, 

cada institución de Banca de D••arroilo se rige, ademA•, 

por su propia ley orgoinica. 

El) Las Organizacio111Ps Au•iliares de Crédito. 

conforme a la Ley General de Organizaciones y 

Actividades Auxiliares de Crédito pueden señal•rse • las 

si~uiente~ como organizaciones ( a!lb!llc y e) y •ctivic:Md <d> 

au"iliares de cr•dito. 

a> Los Al~acene• Generales de Dep6•ito, 

b) Las Empresas de Factoraje, 
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c> Las Arrendadoras.Financieras!' 

d) Las Casas de Cambio. y 

e> Las Unio~e.s·:- de crédito. 

a) Los· Al.macen~~~··Generales- de· Depósito.-, 

Tienen por ·Objete el , al,~a~ena~i~ni:o, guarda o 

conserva.e i ón de bienes o de 

certificados de depósito y bonos:: Los 

certificados de depósito l~' ;;~ro~iedad de la 

mercancía e los bienes depositarioS; c~n,ellos se obtienen 

los bonos de· prenda, que son '. iJ~-~ ~:: ... ~ ít'J··~·~s de crédito 

característicos de un crédi ~a·.: P~e-~da-~JO. -._Sobre los bienes 
:,'::J~::_·.: '•<' 

amparados con el certificado .de~;.dep.dsifo. 

b> Las Empresas de F~~tC~:~-,j'~'~:~/-/·!.: 

Antes de analizar a·.1ci'·::~L~~i;:~~:·~.~-~~~-i¿·an -las empresas de 

factoraje 
. -' '." ; .: ·-'~ _-_;·,~;- ; -'-" '_- :·· 

o Tacto~aje -;firl.9riciero· es necesario saber 

·primeramente el i.nié:Í'~~---d~'1 'f~-~t~~-~j~ '~~ México. 

Jaime Jorge Guzni.1·,;·'.~rm;;~~a';·éiic~<q~e las operaciones de 

factor-aje tL1.":"iero'1 CJ.ige-n ;:~\iás;·~~·;:'i~~ XIV y xv, menciona 

que la primera opera.ción el 

siglo XX en al ciudad de Chicago'I i\i,,:~·¡s, E.U.A. 

GuzmAn Armenta sel\ala ·. qu·e:> ~~)96ó .se fundaron en 

México las empresas de Walter E. ·~~l·l~~ ;.que prestaba el 
:- . !'. '. ' ._,,;<-.:~ :: 

servicio de cobertura de cobranza' p·or, ventas.· prov~nienfe~ 
-:_~-;o_~-.:-070- - - - - --

del extranjero y Corporación· Inte.rB~E?rfcana-~ S.A. 

operaciones de cartera y -financia~i~~t~~--
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Ahora bien,. Antonio ·vargas·llalera contr.adice est.as 

fechas, ya qÚEt señala que el fÚianciamiento de cuentas por 

cobrar no documentadas se remonta. a 1967. 

En 1988 se crea la.Asociación Mexicana de Empresas de 

Factoraje A~C. la cual nace en el momento en que el crédit~ 

bancario pasaba una de sus peores épocas, Guzman Arment• 

cita cinco objetivos de asociación que son los sigui•ntes1 

1.- Investigar. estudiar y recopilar información del 

compo~tamiento de credito comercial. 

2.- Formular y ·aplicar pol iticas de autoregulación de 

empresas ·de.·factoraje. 
".,· .. 

3.- Difundir e in-Formar al sector financiero nacional 

y a.· l:~ opÚ1ión pública el comportamiento de los créditos. 

4.- Establecer, fomentar y colaborar estrechamente con 

las diferentes autoridAdes y Asociaciones afines, con la 

finalidad de fortalecer el entorno de las actividades del 

factoraje del p.aís. 

5.- Propiciar un entorno económico solvente y seguro 

en la eHten&ión de los créditos comercialeD que promueve la 

con~ianz• y lA inver&iónm nacional • inter~•cion•l, ••í 
como, su administr•ción vía factoraj•· 

Algunos de estos objetivos ya a• lograron con •l 

reconocimiento de las como 

cr~dito, otros p~r l• 

confianza que han ganado y el espectAcular creci•í•nto qu• 

han tenido 
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Las empresas de factoraje. se .. dedican a comprara las 

empresas Ccedentes> su car_tera,' es decir,· cLientas y 
- :,..,- .: '·., ;. . 

documentos por cobrar, con.objeto, de q~i;;~l¡cederite pueda . . . ·,- . ~ 

financiar sL1 capital de trabajo a; c"cirto· plazo;·:· 

º bien, una empresa d~ c;~¿~ºr~:~c.Vi~~~~~r;1 
compr• .. un · 

el iente (C1Pdent!'f), q~,;',·~ ··•• s~· ~ez es ~:;:~J~~d~~'cdé · bi;,nes V 
'.: ;~ '. : :: ' " ,· ·•• ~ ',\': - • : ~ : •'¡•:' _,. .: '; '· • •. 

servicios su ca~f~r~··::: ,-.<Có'Mt·~·ar~-c'üiO'~·fa~t~'rás--- -, Clientes, 

listados> después de hac·e~ié ~.~·i';.'~úic:li.; d:: ~rédito. 
··. \ .,:·.· 

El estudio del ~i-édÚo é, ·c:1;,·b;;' ser descie una dpt ic• 

diferente a. la de un crédito·, normal, ·no debe considerarse 

como buen cliente del ce.dente a aquella empresa que sea 

importante y fuerte, es decir aquella empresa de la cual 

dependa el cedente y que en caso de encontrar un proveedor. 

subStituto le regrese la mercancía .. Son mejores clientes 

desde el punto de empresa de factoraje los el lentes 

pequeños con menor pote~cial administrativo y menores 

recursos legales. Cabe 

que 

f~ctoraje~ corren el 

garantía. 

menciOnar.que el facto1·aje . puro 

.en· ·el·:- .-~~~o· ;:.de··· las· 
-:;-,.::.,· ··.:'·'·· ;··<: ... .,, 

t" i e!3g~ ; de !1~): cObr~r !I 

empresas de 

ya que no hay 

.- ':Cf~: ·, .' ,·, .. 

Anter iorme~te. s'e··~·~eta ~ q·L·r~-.:_: -~f ~r.~e.ndamiento .era ~ólo 

para bienes ~aí~~~,' "~~~O /~h~l:a .se puede arrendar 

p1·ácticamente tódo. 

El arrendamiento es. un c~ztr.ato _f11~diante, el ct1al - el 

dueño de un activo ie c~nfi;,re•a otl·a persona el ,derecho de 
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utilizar ac:tivos fijos especificos ·(como terrenos y equipo) 

por un _periodo determinado de tie"!Pº y <¡in recibir 

realmente·un''título de·p~op'i.,da'd sobre .ellos, es decir, el 

arrendad~r c~~ser'.;~ ·el 't:ítu1
1

0 -d~ , .. pr_o~·i.¿.J~d: 'La .pe'rsona ·. qt.1e 

recibe- los se·rvi'CiOsX·:dE/~~~-:~·~·~s· ·· --~~tT~-~~--- .:~.'.~-~;· ·le ·>11ama . 
. ;·¡,:: __ ._,_;·:-··· 

arrendatario mÍentf.as-. qJe'.:e·1:'.: '.;fr·i-eridádOr:1es' el:". f,)r"oPie.tari.o 
. '.·.·.:·:_< ... ,;,· ·. "-'""'-'-' 

de los activos y es qui ~n: otoi·ga ie1(~so\di. ~dichos activos. 

s~ ry i_~ i ~ _ ~¡:~:-~~-gj~:d¡~.~,j~~~<~~·.' :-o~i· i g-~ ·a hacer 

al ~:·~;:'"~~~a·d~~ ·\/j:~ .. f~ ·-J~~--~~\~-~ht_i.d'ad · fija,, 

A cambio de este 

::';.:.~:/ >-·< » . :, ·l'. '· :-~ ' .. ,· 
esta cantidad es Consideri.di-'~·cOinO~tre-nta~,,~- :<.)~/:':: 

El arrendamiento: ;~~:ún~·!,'/i;p',f;ó~ q~~ fr ~m~~.;;sa 'd;.be 

anal i z•r ·det~ni·d~~~~·~·~~!·. __ ~~1~\:~::,g~~::~~>i~~ ::n'~~-~~t¡~~~~~~ '.~-~de~: .. - 1a 

pagos periódicos· 

,·.,,_,; ... ··,:;:,.: .. -}:··~.:o: - •:-: • 0:,:j,~;.'.,_~..:.~i;.'~-;~-:--1~" 

empresa son· de ~~~-~-i ~:~~ ;:~~~~?:~-~-:~~r~'K~-} ~~-.:: -·~-~~-~ ~ ~:~.~~-~-~ ·>act. i vas_ 

sin que reálment;. "riec'esi.::i~º~.~~~;n~i:,;1a :'.'.prc;~ied~'d,' sobre 

ellos dado _que el.~::se~.~/i_C:~o~--q~!~~-'. ·:n·o,s·-'dál-i~-:·es·~: --~i ··mfsmo·y~- no 

necesitamos hacet- -uri ·: de·s~~~d'1 ~~.,:;-g·;I~-nde;~-~;~;fj~-,~ ~:~~~~ 
~~-~q~~ ·::~·:~.---l-'.'.·:;'.' ·", i:k '.•»:O· '-.-._; 

El arrendami e~t~ ~~ .~'~ª : fúente ;r~~ ·:k~.1'n1 i';;i:7:,~;~º ya 

que permite ·a Una -&~P~e~:a:~Cbt·~ri~r.!'.~~f uso ~de: un .:activo"' fijD 
. _;:r.:~~=;::,.; .~'~;:: ~:~:;·:.: -·:_~:::\;-.- !5-5-~-:. -.,·~-~·¡·:' ;: · .. : :_:_ .. .,-, __ :·~·;_,,/' 

sin que esta··incurr.~a~.-en:/ning.:i,;·~cbmpromiso-~de-:deuda.~'- : ... : 

Pm1 arrend:;~ -~~ ~:ir.,;·;f~~;~:~~,!'~~;~~~ ~~''C:~~~j'~"er~~ : dos 

aspectos: el ·::_~-~-~:~;_jdé _-i~::;. ~;~-~-~~~-t:~';~~'.~-~~~:~-~~;3~~té TfT~~-~~~j·~ndc 
y el nivel .. cr-ed1f~~·~:¡·J .·~:."'..i~--~~~~~;.~::~á,:->~~~~~d-Íf·at~ia~-' 

El ~am~~~ , de la ~~frc1~t~1·r~ ;~,,~~',é '~~~;echamonté 
·'~ .. ;-; .. , ·;~~{i~,-"'-'=--o:------·-·-

relacionada con las n'ecesid~des ecci~Ómii::'asf~"._' 1a-·regi6ri. El 

niv10l cr10di t icio de la empresa _arrendat~';: ;~'::: tÍ~ne '.·la TªYºr 
; ·;e~: . 

atención en el comportamiento de las•_ganancias 'y. en la 
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relación qlle existe entre la Lltilidad y los pagos qt1e por, 

concepto de rent'as se deban· hacer. 
- . . ' - ' . -~ - - ' 

E;d~t-en dos -~~Pos :de .~rre~d~m~~ntos 
a) A.rrerÍ.damÍ~-~-f·~ ::~.'p~~.--~~~í:·~~~:¡:_··:: ... 

' . ".!\ 

bl Arrénda~i~n;.e> F·i~~~3Í7ro; . \: 

At·reridañlien't-~ ''OpS/a'Ci:Dó~i .-.~~:_NDrma1mente es un "arregle 

contraét~i~f": -~i:·;'- ~i ~.: ·~-~iú :.~::~;"í,~:~~-,~,;r·endata'r i·o- se -, C~prCun•te a 

efectt;~r pag~~' peri~~ic~~·~'>·arr~hdad;;~ ~~r~n~e cinco o 

menos D:::~~o:~t:~~ii:t~:!F~·i~c~:~:f~; xl:e~ 'a petición del 
' • ; _;,, - .. < ~ 

arrendatilt-io, >a1 ~<C~1~~-.'.:· p~;.. esa _petic_idn puede exigírsele 

C iert.l CCH.J"t i .d.ic~i Pt::Éode.termi nil~a·. 

el 

cual el arrendatario se compromete a pagar al arrendadot" 

t1na renta por el uso temporal de los bienes dur.onte un 

plazo determinado e irrevocable, teniendo al final del 

plazo la opción de1 

--·comprar el bien a un precio menor• su valor de 

adquisiciC:S~ 'fi~ad.o·en el contrato o inferior al viillor de 

met"cado. 

-- _-Vofve·r a -rentar el bivn pagando un• renta menor. 

los 

Enajenar.· el .. bien a una tercera per-sona compartiendo 

be~efi~-~-~~~ -~can la arrendadora f1 nanci•ra en los 
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En el at-rendamiento fin~inciero se pueden presenta,. 

diferentes modalidádes cuales se definen a 

cent i nuac i 6n: .-· .··_.. "•' ·.· ·,. 

Arrendamie!'Jb:Í _ ~·¡·-~~,ri~·~_e,~C N~to'~-~ '.Es· -~qÚE-1 . e,n ~~-:-~ue el 

arrendatat; i ~ ~.:· CUbt~~i~~:~:~:Od-Os ./;,~¿~Os~~: --~~;~~~i)i:,~>'~-~:·· :'l,:; i"rista1 ac·i ón~ 
;.- .·:, ': 

següro~, ·m·~-nt~~i-~i~~t·~::·:.j;~p:~i~S:t~:t:s"~ )'~~~~;·~c=°"ib'1~~-~-, :un· eje~pl_o 
:i;- !.:•· .. ! .:.·., ... ·~;:;•;«•N'" '•°'' 

podr í :r:r:J:~~J}~~i!J,~i]H1~~,~~~:ba·::·~;:::~· ,.;quif. :t'e·~·.··,· que 

los ga~to;s·- ~'b~~-~~:~<~," ~~~;i:'.\:~J~~f;~'.:;~:~~(~,~:~):;~~:~i~~~~;_-:'~.:~ y·. ne.·· del 
... •c.·· • ' · ~··' .;é:: '-· .... .,, .. ,,,"'·· .... 

amndatar:io ·C:ém~;~~T.~l ".~Hi :~~~.f?.r'i~r .é,1 ... i;g~.1 :'repe~~ute en 

el monto de la renta• 'j:,áctada;• 1Eie;,;p1c;'/'ár-reridánÍi11nto de 
. -,. ; _. ·.; .. · ·>:: . :·:,-:. :· ::~; : 

computa~~:)~~~:~:-.·'.'.-·~,:·:·.<(,_,;:.-.·- ·-:' '-:·~¿-.:~," 'Í.. ---~·-- .·-<:~.·,::-_·-
._ .. _:..-_~ .. .._::··~/;:~-.; ;;_·,~ ·::.·i. «·(Y -(·-: ,...: 

Arrendamiéritci 'finaiici'e1'o''rcit'~1; :.,\ ':.Es:.aquel i en el 
... - ... -~~~{~.; __ :~r.,:_.;. ~,;,; .. _.:·" ,~ .::~.\it ... :~.:>,<· :.,. -~- .. 

el arrendadot· ·.recupera: con:;Ias·: rentas '.:pactadas en el 

que 

plazo 

rorzoso,. el_ ~~S~~-.:.·~~f~Y~; d~T: ¡é~i:,~;~i;,~;~f~-~-d~-d~ :~~-á·~·-_ el 'interés 
_., ... ,_ :\,-S 0;·.": ·''/· -.,º 0··· d-::.:....~: -~:~· 

del capital invertido/:',·.':'·' ·;:;;,. ./ _, ·-~"; 

· Art'endarnierito ·;i~=~5f~;~{'~ié:ti;}{~i J, Es aquel en •1 que 

el propietario de ~~·; -~~i~';,c¡,;:;,'v;,'~;;.; a·,. un• CClllP•lli• 
. ~ ;.~'¡··' j ,., ' •· ,, .• ' 

arrendadora, p~ra.~ :qu~~\~. ¡~~.~!~-.{a~·;E'·~}}:i:~: af·rende con su 

respectivo. dere~ho f.'d·~·;. -;'.~~~fó6··p.: J¡~~cc;,.;p,.a al término deJ 

cor1trato •. F'Or- ·/é(-qi~~,:~:;·t~:-~:jt~~¿~'j··et·~1t-.-iO Original no pJerde Ja ._-", , ~ .. , .. ,,. ·~~:.:.:. 
util.iza·cion· del·:::mi·smo·,·y-;;Qbi'ie~~~'..:ii-nero en •f•ctivo. 

- ' ' -, ' ' . _,, . - .. : ~ .· . 

Las arreridadoras:~\ff'14.ricieras pueden r••l iz•r las 

sig,Ltiemtes ·~p~,~~~iÓ.~l~s'/:{'· 

1. - .Celebrar contr.,tos de arrendamil!nto financiero. 
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2.- Emitir obligacior:ies:quirogra-farias· o con garantía 

espec:íf.ica para ser cÓlocadá ·a =trav~~ del merC.ádo·, bui;.·sátil 
. ' . .··--. 

mexicano. · · , .·,\ , 

3, - Adqufri> e ;i.,~~~·;, de"_: proveed~res "e f~tÍ.1ros. 
arrend,atarios para "dáriés :·.";;~t;,s ~.~~i~b;~ e'~ ~j:~~~~mfento 
financiero •. : 

.<· , .. ' : . < :'º'\ • . .~,~ ·~: "" '.-~:::.';·:: ·,_".~_;·~·,,·~.-., \ :: ·'· ,<:«~; ' • ·~ ·;; 
. ·_",.,. ·- ·.; ;.}~. __ ;_:~.;~··. ·,·~·.«.'. . •,·,'.· ·,~- '-

:;~~; . ..:.:·\;~:~'. '.\r· ·: 
4, - Otorgar:' '¿~édit6;; 'aÚ}c:;,rto pla~Ó ~el ~c:Ú:Í~~do con 

, , . , ·c.¡-.,·. . . 

contratos de· arr~~-d~~i·~~t;~ ~~:~Y" -~·Cré.di tos·:'~-- ~~~a·d~"iciri~;~i:~·~· e 

·-;-' ;:.·:'.--_: ~·~!~"·-· ~~.,.:~- ... :.··:, -.~·" ,· 

o negocia~·~ l;,;; tXZi·~: de' ~~~~~i~~-: y >105 

hipotecarios. 

5.- Descontar . . ' ;.·,"·:~: »>~ ._:: _.' .. :· ··',-· 

derechos proveriientes-:· d0- : !Os .. C'oiitt·atOs 

financiero. 

. . ',•' -. 

di Las Casas de :cambio: 

La rea-1 i:-~éiá~-'~J~·;._ ~:~~-p~·~-~~:-~~-~ .Y '·~'ámbi~- de -·~ivi'Si:is,­
.billetes o ~i~z~~-'~etá~i~~~ : naé:ici~,;(;s ~.·eutr~ñJera~, .·que , 

;,::'•' '..,;. r.':,: 

no tengan·, curso 'i~~:~~-~·-~·:~-~~D";,_el ,~,p--a.iS.'·,d~·.--,.,~emi.~i~~·~~Jq:,iSZ'as~:· dB 
2·.;J; :, ':¿(.:,',:,:.: ·''~,. . :, . ~- . ' ., ' ' . ·¡- '. .J-

p l ilta · · corloCi d~S' ·.como·, ·CirlzáS:· ~·r,~-Y\.~, y- ~~~:-pX~·~·~s~~~ ... ~m-~tái"icas · 
. ;;_; .. ;~} .... --:~ .>, ' . . 

conmemorat i va~~}a-~ú~~d~:~·, _:fr]~-~fOt·ma;~~-·d-é'·; -rna~·~da:~:.:·: es · !'~·>· t:;-~·i;~~-: 
ac:tivid~d a'é1xÍiia~, :j;~f~rÚi{!º ;;~eñ~l'"~~,, por '\'l ,ti;oA~c,' 

• . . . • . ~: ... _.1_i. ¡·::,'-; :· ¡ .-.· ~ .. ,, .,, .. -~' .. ~ ,-. . '-. ,,;· '.', ". -

actividad. ~-~C~~~·n·~?:.~~J'.~; ·i·a,~: i,~~·;~.~-f~'_uc:1·p.~e·~~;-dE'rY~m·i_nad'aS ~~sas 
de cambio. :_ -·:·-,~·- :: !~'.'.: ·,,:~~: ;_, \·;:\·~ ,, ~~;~.:~·~··> .. : ;:_·;_"·: '. 

<·.:,:·:~ \" ;; ' ;.;. ,. ·::_:,.'; ',-'•,,: 

e> '. La!f UniDñeS_ ~~;:c~~·d~-:t~~~~~~~-- o::.r..:T~--.-:-:-; ·º~'-'.:,>"'"-': 

y 

medianas por. que .es,. ~ifié'Ú :,definí r en :: qué etapa del 
. '.. ·.. .· .. '- _ ... 

praceso,productiVa .. se ".'e·ncu~'nt;a·~ •. -.: · 
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Las uni enes de créd~ to,, son. orga~ismos const·i-tui dos 

como S.A. de c. v.:. con C:onceS-iÓrl' de.· 'Ja Cómisión Nacional 
,, .. · ... 

Sanear. ia fo,...¡,,ada.:·Pc;;r~· un -'n.ÚmS~o< de ;·S02"J."~s no_ -.m_ayor _:a_ vei iite, 
- !: '\ '~" ';. ·:, ... - ' 

si e!ndo éstoS .. : perSO-nas: ,.:,f i ~·i.~iúi·:: .. '. . o -.~·~,...~:l·~·s~: :;':t i~~e~-· ~.-la. 

caraCter'íSt'i;:a ·fi.í·nd¡me~t··~~'~: ~~· .~~ileí}'.~~rson:·~ ,i dad .'jur í'dica. 
,~,, _;·!;.:. ""~·: '<;"·.-_ -.'~~.';::·: ·.·':. ·: .';:'.' 

Pu;;den .. ~p~r;r i•:fü_'i/~1l:,t;r,~~n~~~-~j~t~~1:~i:i.~kc'.~i~~d-~.: ?Íis 
sOcioS ·:~~··_,·d~·~·id~'.~:>~, act~ vi dades~:agr:íccl~s-~y/o_':~(afia~eras~ ~n 

-·_,.-.·, .... _, , > ~~~:, .. ~:,~~: ... ~ ,~.,'.\ ">r~·;;· :·~~::/:.~.-.:'.:.~~-f-~·J;~,-~>;.;}~~:-.~~'.í'.'~)/·· ~;,~:,:.' <_;·.-., :: · :_o: 
el ramo indu~trial; 'cuando te7g~n-ac~iVidadescindustriáles; 
:nm~~~::m:ic:;:t:it}t:Llj7i:~,ti~füji~~·jlflti~f~J,.::if:~:~~:: 
mencionados ·y. rei~~·ú;~~~~.;-::·~~~t-~t:~~~:;·~·{":~-~'.,:.:_ :'":-~~· ~~~:~~-> ·~:>._~·.~'.¡:~,:;: ·>:_,· 

son una . ,· i'orni.i·'.f\ ~~:''. · :r;.~~~c j ~n, quE! ' ~º;;~ti tL;'yen 
-Fundamentalmente uni!\":fi~úP~,· ~~\~·i'·~i·~;~~~~~~ici"f~i-~~-ri~:{~·~·~\;_·. n6·: 
bancario, a .. tra·vé~ :: ~;f~: ~Ltji''/j~~~.:~,~·~,e~i-.ido'~: busca-~·.- _::~r:~-~o~ ~er. 

- _:_ .;- "'.·-<-. ¡".:~~!<~~;:·•'.~''.~~·}t.:, ·::·;_\:·:.:·:A¿·;r.-... ;~~:/-.: ;_~·:;:·:- :t/~<.>-. . .-i•;> ,-'" .;_' 
sus necesidades ·-financieras~ en·;for'mci·~direC:tit"-'i.Y oPot":tuna •. ~·. 

Los prind~~l~s:ftíÚÚ~o~;;_d~ :1~i-->~~~~"~~-,~~édi:o ,son· 
los siguiente~=.·-\,: ·:·~:·'.\Y" :e~~;.'.:::._:;/;:,\··'.'}.·:·>···"-.·" .;-,d{T: .-.·:?,:: ::~·-.- ·:,·~. 

;;-~~:' -.~~;:·.~'.«¡:;· .. ,___,:.· "':. -·--,: ·::~ú ',..-'-'(:.:,•·"\:;'· 

1.- Fac11ita~re1 ~·uso-.·d~ ~~f,,-d'i·t~~~~:-~uº~,::sCCi·~~":;:~ ~;~~ga~~s·.-
empresas · ac~·de.I{~~ '.;/r~ ·¡.~~t'1-~t~~-·s·~j-~¿,-~~:_~:·~i:·~~n~i~;<f ·.mi._e~b;~-~ :·:~,:-. -~:~1,na 
unión de\ ~;·é~it~ ~s 1~\,,~~~ e~: P~~r,/~i~~-':rí, ~ue \par}r Ja 
producción';_ .\:>, ,·'< .• '. 

2. - p,.:~~~t-~';;~~ -~ti~·. --soc-i'ci·s . .1 a · g_~~_aji_~(B~;::-y/~. a:~,~· l.· en- -1os 
_:_ """>""" ~-.-

créditos:· que -:-é~to·~:_:. é:'óll·t~~te·~-; -~ecÚ·;ir de- 'su'S socios 

prestam65: :a .. :tit'.~~-~· .. o~e~.o~~ .. en·-;_lo~ · .. té~mirl'os ·que' s·eña'le la 

S.H.C.P. 
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3.- .Realizar para sus socios operaciones de descuente~ 

préstamos y crédito de. ·toda clase. 

4:- Recibir :de sus socios depÓ~·i1:os·de dir1éro .P.ar;a uso 
. . '->· <.:":,-· ·,: _-'.· 

de caja Y.-teSOrería.·. ·. 
.. ;·~" 

5. - Ádqú°i'·j.-¡~,_.~ '.aé·~-i~-~~~~~·\.cbi ¡·g_~-C: i-~-ñ~~_. ·;y: ot~Os :· :.'t í-·tu1cs. 

semeJante':' .. Y ~~n~e~~~;:;,~:;~'.!:c¡~tJr~_{/···:• ·>:''··o:/.:·· 
6.·- · Prc'!icve~.::_·_:: la "<a~·ga·~¡·z~c·i·o·n·-.:;·~- ·y;:~:-~-d~i~Ti~t~·.a~·ión. de 

•,: .. ·::;:~3 'f¿·,' ·'"",. :-<·-··~ -~·: :.:· --_'":} _,.,:.·. 

empreEsan· tsr-.eá5s0ués'i·~--·cda~~r: .. ·a~:c.·::·t-;;1e.·r·~-1}s:':;·t·5 ;.·,:·c{f,.~~:s~· < )',' ':\ . i ~>'.. 
dt;~ f ~;~ ~ .·-~.·.u ___ ··:.~-~-::,,_·, · 

• ;·. :_ . '.:" . -'",•:·-: ,.- ó.:.!i.~ -;,, \~'..'O:~- •:. ·.-,· •. 

com~: :~--~~p·t'~~~s.-~\:asOS:{aJ~~,~~~:-YrluiestFa'rl ;.:.una 

capac.ida~ ·. d~·; ~ -~~g-~·~'J.~~·~-ó·n ... }: !·_-:;#_n~·~,-~ :p.ro..¿~~~o~es 
-.,: ·;· ;··. '.:'.~' .... ·".? 

financieros.-, - ;.:r, :-_-;,:·,:-- ~·_:,:;.-,.-- ·-.\::ii 

mayor 

o ag~ntes 

.,,,· 
.-_ .--,~- :·.,-; . ~-:-: . - ~,::;.. ~ ·, "; " 

--. Son un'' m~dfo·efei:tivó ;par~a:_;;e1·:::flujo adecuado de 
; . -... ": f . -; '" .::~,::;·:~.-. ·.~} <t. '.!(':<::.:-· •. 

recursos h~~i±tl:,;~i~;~~Ú'.~f~f~,~:;~r~:~· ·· ..... - . 
-- ~~es~a~ ~~e~vi.~_i?~:":·~~-'~.~rno~:·_~_":- ~~·-~~-s_oc_~~~.~- ta1es, como 

aaesor >a. ~~~n¡~a~,?~2~!~"/~!~ei~~·y:.~~:;~;i:f~~ [~~i=i ci~; ID. /cui.1. 
'permi t~ . re·d~,~-~-~- i~~:·· ~:g~f~~~,~··d~1~:~-~~~~~~¡i'.!~'~;t~1<~ ·; ~~s)~~·p;~~~a~. 

Tiene~'.;·•.·~-~~,:;~f~i~#f).óif·,~~iV~~fr~~:···~~~c1~· ~onAs 
geogr.ificas· ·poco".::·aterididas .'por '-la · banc~·,· come~rcial'.·: 

. La e><pe~i:~~:~~ f;}6,~?~~~L~i~5 f~~R~: .. ~~~ p~r NAFIN de 

las unicneS':de'::cr-éc~Ü t·c;·;: ~}: ,., '.~/· ~j} 
Son,un•)m~~ftant~';·~ .. ~~1-'d~'.crédito p11ra los 

qug 

tienen un limitado acceso A financiamiento de l• banca 

comercial.· 
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SOCIEDADES FINANCIERAS DE OBJETO LIMITADO !NONllANK BANKS>. 

El Tratado de Libre Comerc:io <TLC> abre la posibili!SaS 

de establecer en México una nueva -figura de intt:trmediación 

finariciera~ denc~inada lnte.rn:rediarios .Financieros de: Obj_e.to 

Limitado, también c:onocida como Intermediarios· Financiero" 

de Faculta.des L'imi tadás, y, en·:-lá ·ten1li nol~·g:C~· i 'nglesa; -como 

Nonbank Bank~. Esto" ya·. op~r~;.,_e~·A~;.;.i~~· :~~1·~~l·t~ y,· en 

cierto" cas~~ h¡,',; ~{c:a~~~-d~[u~;;~~e~d~~~~-- i~~or"~a~fd. AÍgu~os 
ejemplo& ~~~. <,: , ' < ( <. ...... ''-· ·"'.' , : · 

~- Emisoras,:d"::: t:r j~~:s"\de'i:Léd¡~J:no' -~;~n~~;ias: 
--·· --~--- ·:·:·>-- <::· 

Discover, Genéral ·11"!t_Ór!S.',X:.AT~T;.;::. ·:/ ;_' . >::;• . : .: ·.• 

-- Compañías ': ~-l1"~~i'Ji-~'iii~--~'-~-d~':~;~~~~~-~~~c~-~~~~: '~{~tOÍrÍot·~:ices: 
Ford Motor Credit ~;~:¡~;~, Genera/~~~~~~-~:~~~t~nces.' 

-- compañías··· d~';'.¡!.J:~tf~'i~:~:n ·~;;;'{;;,~'.;,:, J~ :~rédito• 
/~', : -~~"'"< .• .. -

Am1trican EMpt"ess.. .-.. ,,_~::::-',.:--- ,,<~··/· · ;',, ,:;_~:~:··_:: -~~·- .-:}>·"-::~_· ... :)· 

.-- Prcmo~~~-~-s:.~ ¡·~~~·b.í:{ia~:f~s1>~~;~:;:'~~-~~;~~-~-~-~~:: ·g~¡-~-~·t:~~~-~}~. 

As~, ·ante· •iá~Ím~~~I~~~\'~~~;~~~i~:~-;J~~":Q~~.l~i' ~~~~ar .. 

:o•::::o :::::t:·.~"?~7;~1i~if ¡~f ~t:;o:::::::: · 
nuestro c:onocimientÓ d~'.lofin'f~fuo~:',' ' ' \': : .. . . 

Las leyes me><iC:anas \;{gentes ~pl iÍ:ab'iÉ!s a tod'o .tipo _de 
,-.; 2>.'; "".';":{~_º:'..';·~-:< "<<::·_,: .' 

intermediarios f°i~~-i\ci'~·,.:·~~--:-·: establecen ·,los Siguientes 
- -··, .. -...-·.< ··:/. ;-' :. _ _ .-- .. '.>· :·»·.'· · .. :· ,· "< .: : 

límites m.iximos·~uandt? .Se tt-atil\ de·-,i'nversior1.e'_>ftraÍijera: 

45 



EMPRESAS 

Sociedades Controladoras 

Instituciones de Crédito 

Casas ·de Bolsa 

Especialistas. BÚrs.átiles 

Alm. Grales·:,de ·oepósi to 

Arrenda.doraS· Fi nanc ier-as 

Emp. dR.~~ac~oraje Financ. 

Instituciones. de Seguros 

InstituCiones de Fianzas 

Uniones de Crédito 

Casas de Cambio 

Comisionistas Financieros 

Soc. de Ahorro y Préestamo 

Sociedades de Operadoras 

de Sociedades de Inversión 

Sociedades de Inversión 

LIMITE MAXIMO DE PARTICIPACION 

NO I ND IV !DUAL. 

30Y. Capital Ordinario 

·3or. Capital. Ordinar.lo 

30Y. Capital ·social 

Menos del 50Y. de1· Cap. 

Merios d1!1· 50Y. de1 Cap. 

Menos del sox del Cap. 

Menes deL.50Y.· del· Cap. 

Menos d~1';soY. del Cap. 

Menos deÍ ;50Y. del Cap. 
: .. 

Prchj bi da:' 

Prchi bida 

Prohibida 

Prohibida 

Pagado 

Pagado 

Pagado 

Pagado 

Pagado 

Pagado 

Menos del 50Y. del Capital Fijo 

y variable, con autoriz•ci6n 

de la c.N.l.E. • 

hasta 1007. 

Menos del SOY. del Capital Fije 

Pagado con autorización de la 

C.N.I.E. Hasta 1007. del Capi--

tal Variable sin autorización. 

c.N.I.E, Comisión Nacional de Inversiónes EHtranJeras 

En el capitulo 14 del docwnento que circunscribe el 

TLC se determinó el acceso al mercado para cada uno de los 
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tipos de intermediación. financiera .en los -.tre.s.· .. pa.íses. Para· 

el caso de Mé>< i co: 

a) Se permite·· que· in~er·~·i.oni'Stas .. eS~"adOl.iniden~es:. y 

canadienses' ~ot:- ·.m-edio<·~~~:· ·la.", ._:·co~'Stit'U~'ió··n>:de·:¡: ~mpr:es~.s 

fi 1 iales del inismo',Úp~ ;~G~ú~'.'~¡~>i~ ~;¡;,,.~~J~:~, tengao:i e_I 

control accionario.'.·r~\~~el·~ ·-i~~f~~~·d¡·~~i~'<·~·: ~}~~A:~.i~·~c~·.·:·. Sin 

embargO, .1 a .ipértüf·~·.:a_, e~·t·~-?~:;i~~·~{d;; :·i '~.:~~-~·i~:~~~.-~~~~~r~~g~~·~ü~J, 
~~/ •. . "·1. '· '.~~"''«-·.. ;~,! ':··-. i .. ;.-_: :-l :11:,-- .. :;;,~. '>·: -_,.: ... 

:: ::~;::~ :::º:~: .. :ti :rstÍJ~·ril~~,~;~:~~~¡1;~r2~-• ~~1 1 ª:;:::·· 
tipo. Dicho límite es un '~~,!¿:~t.i.;i}~/"IJ~li·'.f~t'?i'.' ~;,e' é~pitales 
que sume el de todas.· i"~~ '·i ~~~ti f~-~:~--6·~-:~~;:~ .~-{~~:~,~~i:~~,~·~~~:'.-' del 

,,,,. X>-·-< -~:·~~··;·~- -~·· :.·. 
mismo tipo establecidas en'.Mé~ic'o;':· ... . ::.e-.··;\:;:, 

·_J.:~:··: - ~'·: . 
Porcentaj~ de éapi tal 'Totai ··del' séct~~~ ':·. 

{¡,;¡¡\;.;; ·. ·~~mlte 

_Inicial'~· "'Final 

Instituciones de 

Casas de bolsa 

Empresás de fact.;r~J.;;<i¡~~nciet·o 
. ,. . -... 

Instituciones d~. seguros.:.~::_._<'. . -..,,-

En-.todos 10~-C~SQS·~ -eí\: .. ·pet·-íodO ·{~-ic-i:~~ a-par:t;'ir >de 

la 'firma dél TLC!I: '-·:~): :" .. {im'{~·~_:: ·/r:~-r~,~·~'~\~'.:: ·s~.,· ·-~·nr/r.-~mQnf·rJ 
gradualmente hasta Üeg~r- ~;, i Í~Ít~' 'f¡;,.,¡. ~a·~~ el se~to y 

1'.11 timo alfo del. Japso·d~;-'. t;~nsi~;Ó~~-· il'1't~r~i~ar €s.t~; los 
- -- - - ·-¡. .. '•. -

límites de capi hl establee icios' se. eliminar~~ ·pa'ra todo el 

sector financiero. 
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Las a-fianzadOraS~ . a1ma2enadoras, ... casas ·.de ca~bio, 

operadoras d~ so~i.édB~ás·· d~ ·::~~-~Ver:si~~~~.· y. ·los ·N~n·b.ank. bank. o 

Intermediarios ·~i~an~i·~~~~- ~en. F·~·~u'i"i:·a:de·~=·. t·i·~i~~~as, Podrán 

operar sin res t. r·i é'c f· Ó~·e~ ~:,~~-: .... ·c·~·~-,~~-~';::}:~/~~1 ·.~:; -~;;;ri~os i e i On · de 

c"pital extranjero a partir:~~:d~,::~~Ísa~t-~?:vf~oÍ-del TLC. 

bl Como en .Mé.xico .: no ·'•e>iist~~·;·:: ~onbank ·:"B_anl:s cu'>'º. 

capit.l sirva de bas:e . ~~r.~·,;,;:fE~~~{T'.'.;·¡·;~íKltii\~ ~ las 

filiales extr'!njeras de ·objeto .. l imitado_;_:•.:i;_,establ!';~id C·}tUe -

la sumas de los •activos de•'·d~;~-ti~~:: ·f,iii.aí"es' no· deberá 
. . · .. ..:.,··. . .. · .:·.'":".:t·-'·· ~ j •• 

exceder el 37. de la si.íina'de/:~:; i_:• 
.. -L··.: :}:; 

1.- Los activos" téitafes•:,•cie"' las• instituciones de 

crédito establee ida~-/;~ ~¡;~'i•~;,; 
·: ~ ~:-~~; ~ .. 

2.- Los activos:;~_t'ótales :de los diversos tipos de 

instituciones fi nanci·~~~i""""co-n" 'facultades limita das. 
<~>,:;;· ' 

Los _préstamos_ paa ;¡utomOvi les que otorguen las 

subsidiarias de. las :~~~~~ras, no estarán sujetos al límite 

del 37., 

Transcurridos tres años desde la entrada en vigor del 

TLC, las partes consultarán sobre los l ámi te• •gregados 

establecidos p·ara las instituciones. Al concluir el período 

de transición~ también sa eliminar~n los lámites de ~ctivos 

establecidos para los Nonbank Banks. 
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Intermediarios Financier~s.de Facultades Limitadas 

<Nonbanlis Banks). 
' ···.· '.· 

Actualmen~e:' no ·cipe"."..ª!1 ~~n MéX'fCO'~ Si_n. em~ar.go, .. el ... hech·o · 

que los Nonbanks -Bilf1ks : ~~tr,a'~J~ré:is · p~~~án' ;;.'t~bÍecet: 
subsi dit' ias._ coné:éde'ac1to~áticament~ la''p~sfbÚ idad>de\ que 

. :::."' :::~·:~o":::~~f J:~.f z1:~l~!J~d¡il~f !:21:\;~;:: 
las autoridade·s· -'c'r·t·~tc;:';~~~~i~*~i~~·~~~;: ·~·::..~'.··~ .. :,;>; ·.·:;'· .... ;_· .. -.>~· -e:,~: . 

.... _~· ;é~)' :_:;:'.;:· .~:~.::;;' ··~·~¡: / ·. -· 
Por int~r~~cii·~;i~~·} ~,!.~~,~~·ii~ab;.¿ ;co_~ ';} F~~~it~des 

~:mi:~:~:.;~ e:::~~:~:~.:t \~~:gtt:il:{f~f :}z?0f:~tt~;it::;p·~~. 
·-- '.' ;-_,_.-;;'. .. ' 

colocación dee ··tnsb~umSritO~;.";~}~-~~·cé~~i't~~-:~-- *:~": · ~:;) .. :;-.~~~~(~1:-r_o' 
Nacional de Valores· e~· I_nterii~.di_i~:i6s~:_")'·;.;_~otO}~l1e·r, -'.:~:-~~-éd~.t~~. 

~-·· . '·-~·. 
para deter:minada actividad_: ~·o>Sef·to~t-1 ~\:·~.-La·:::m'i~·,na:, S'.;C;-é'ta"rí·a · 

- ··'~ ·--- ~: .·.~,~~~~:.,.:¡_,~·~;~,~·~if;~':;:<..;:{[~·'.::;·,.:~o~·-<.:,--_o-¡,- -~·"""' 1•·;"•"· .. ·--. 

podrá establecer c:ri ter:i.~:., ~e:.\'ap_~ icac ió!'1·:-:~-~·':1er,~l:':. confc"."'!'.e ~ 

los cuales se precise ~i h~V,,~\'~i~~#~~~;~·~~t~~· ;:cL;;s~~ del. 

pC!blico. 
·:,,. -· :-.',:.' 

Dichos Inter~ed{a·/{~~ ,;~te~~rán, h~~1ltades 
para otorgar en form~~ .. ~~~;~~·~d~-/:·;:­

Ct•édi tos '.)~;1,:·c·~~s·L;~i J~;; 

Crédi ~.~s' ~~mj;::~iE~~·.~······· 
Créditos· Hlpotecar.ios. 

ser~ic;iotclé Tar}~ta'; cie Crédito 

1 imi t~das 

El 14 .dé/~·:·Ju·'~-¡~: -~;·~~··;,:·;993 ·las autoridades· firianc'teri:is 

mexicanas .dierDn ··a __ Conoi:er las reglas generales a que 
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deberán sujetarse ·1os lnte,.mediat·ios FinilncieYos de 

Facultades Limitadas . En ellas se· señala lo siguiente: 

-- Oue·!as ·sociedades deberán contar con un capital 

mínimo ~ijo 'tot~lmente suscrito y pagado, equivalente al 

15;. del importe del capital mínimo que se determine p•ra 

las instituciones de banca m(tltiple <pub! icado. en el Diario 

Oficial del 14 de junio de 1993 se. mencionó 25X .p&ro en la 

fe de erratas que se publicó· el 16 del ·mismo mes se seílaló 

que el porcentaje correcto es 157.l. 

-- Podrán captar recursos del PdblÍco exclusivamente 

mediante la colocación de valores~ inscritos en el R&gistro 

Nacional de Valores e Intermediarios; Esto implica que no 

podrán recibir depósÚos. ·. 

-- Tienen derecho a ~~~~~guir:;;;fré~itos d• 11ntidades 

finan:~ e:::r:1o:¡~: .. r. .. ~:~rx'~f 't~01i~~~~·{~ i d~d 
. '~>·.;·'' '··:-'·.~ .. ·; , 

o s&ctor que 

líquidos en 

instrumentos da -~apt·~~·~-~~·} ·cú;;··iPnt.idades ''fina·ncieraS,· así 

como en ir.stru~ento's···~·e·~d~-~-da :d~·f~cil reaJjzac:idn. 
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z. EL SUBSISTEMA DE SEGUROS Y FIANZAS 

A> Las Compañias Aseguradoras. 

El subsistema asegL1rador representa uno de les 

pilares de la actividad económica d& cualquier país~ pues 

cubre los riesgos que ~unen en peligro la operativid~.d .del 

••ctor productivo. 

El seguro evita la 
-í· 

contribuye .a asegurar la demanda económica .t~·t-a1"=·:d~ :.: bie"nes 

y la ocupación en la economía nacicinál~·.: 'La,'. >act~vidad 
aseguradora es una muy especializada forma de 

intermediación ~inanciera. Las institucion9s de s•guros 

Cj¡ptan ·ahorro·. de personas y empresas (superavi tarias) para 

.aplicarlo en la inversión !deT'icitarics). 

B) L~s Compañias AT'ianzadoras. 

Complementan las actividades dot las 

dentro de este subsistema financieroJ 

Complementan la administración de riesgos en lo que al 

sector financiero formal coepet•· Son Sccied•des AnónimAs 

concesionadas por el Gobierno Federal a trav•s de la 

S.H.C.P. para otorgar fianzas a título oneroso. 
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4. EL SUBSISTE"A BIJRSATIL. 

Existen tres instituciones encargadas di! darle 

estructura; de regularlo, vigilar lo y de prestar el 

servici.o. ai P0blico de guarda y administración de los 

valores .neg.~c.i.c\do~:-~n el ~ercado bursátil. 

Estas '.ins·t·Ú~u·~i~.~~-~ son:.· 

a) La ,5015á 'Meí:iicana ;de• .V~lÓres '.'s. A/:cie c. v .. 
•'_;- .,-. ·-!..;;,.,; '·\:,;._,- --::.',>:·-~;;'.~-:;·~y''" 

b), La, co'mi ~160'::·N~i'2'úiñ~"i . d~-- va·~or:es) \ -('.: . 
e> El•lnstitu'tép'.,;'~~~;Í Óep¿~'f't6,cie'vá1ores: 

::···.:~·;·;----~a·\;~~t·/~~~--~~0i'.~,:;~~¡~/·d;\_:Q~}~~:~~-~-~. · ·. -~\~-~- ·~·:_:~, 
-,: f.~-" . ·- - ..¿ ,- ,-,:- ,;) :· 

Es'' la ';-:·o~·g·~~--j'~¡¿fó~ :>.en---,~~la:~ ;cual:_ tienen· Jug¡¡r · las-

transacci-~ñe's··,~-~~-Ú~~:-r~~,~-~ -;b~~·sá1:i ~ menicano •. <Conforme a ·la 

Ley del 'Merca·d~;;'.Cie',Jii~;e.s en vigor> <LMV> 

Esta co;::;~t·ú~u:.í·d~· por diversos accionistas quienes de 
.. -:.::;:'.: 

acuerdo. con.- ra .L~V:'.·deb~n ser ·agentes de VAlDt"l!s, es decir, 

personas registra,d"!~ en el Registro Nacional de Valores e 

Intermediarios.· Cada uno de estos agentes de valores - los 

accionistas,- podrán poseer sólo una acción de 1• Bolsa 

Mexicana -de~v·alore~·. 
:-·- .. ·.,,', 

Artículo.29 . .-de·la Ley del Merciildo de Valores. 

Las. bolsas· de .valores tienen· por .obj•tivo f•ciliter . - - . . . . 

las transacciones'· con valores 'y· procurar el' desarrollo del 

mercado.res~eC:t.ivo,-:a t'rav6~·: d~· 1as·activid•de• sigui•ntes: 
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¡.- Establecer locales. instalaciones y 'mecanismos. 

que fac·i liten 1 as rel aC i enes y .. oper·ac i a'nes eiit re la oferta 
• '• ,''e> 

y la demanda de val.;res~ ; . . .· ....... . •.•... 
I 1.-. - .' ':F'.rC?Por.~-1 ~har ~,·Y -~·.~antene.r -.~ ª· 

._:.,- "'·" .:1;:.. .. '. ··, ·~;,.., .• ¿ 

d.i'~PcSi e i 6 n del 

pt:"1bl iCoJ · i'niciririSCidó.:'.sabre··~10s·::' Vaiói.-eS~ ~lisr::ri tOs en ·bolsa, 
' . - ' . ' .. ".',. ' .. ~. . -... .. . . ~ "• , .. -.'. . ~ 

- 5us· ~~is~·i·es \/>i·as o·p~-~a-c:1~~·e.s··~:que·;·_'e,;:;.~1-1a ·:~¿' ~ea.I icen; 
., .. ··•.·:,;e:;(:-~!:-,}:'-·~:/' ;;." .. : • . ·:~~:.:· 

I I I .- ~~~~'i(if~~;~fu~t-~irt~~i~'. sfbre ·1as materias 

seña·l~das'.;~-ri~ el'. inciso ·.anterior~·-'(.; · ·-·~¡ ·:'-:· ,..., 

IV~~ :d1ti}~E.~:~·\.,~~ri'~~~-~~;e.g~ de las actividades 
de ·sUS· sOcios,.~_·a -1as.~-~1~:spos~.~{~:mes,'_que·/ les sean aplicables; 

v> C:.;rtlfi~~r{Í~~J~~tl~~:~Ú§n;,'~ eri bolsa1 y 

tompl em~:::ri-::ªti~:t:~~~~:'e~~~r:;iit~~;r~:.rr f :::s 1 :n: ~ :~:~ p ~ 
oyendo. a ~a COmi~ÍÓ·ri··~·Na~·i6~~1;\d~~!;~ai·~-r~~:~~: 

. . - - ... : . ':•.·-~· .. . - t~~·,;; ,_(i'"-J;~ ·" -~·¡.:.~',: .. _;:<_ :" .. , Los agentes de. valores.pLteden •ser::. de. dós tipos: 
. ,·;,_·:~ }:,'_;:.~~-' :.2.~': .:,~:"_._, - !·,.:.:?, 

a> Agentes de a01s-a"":::!·sr:·:-son·~:-pÉú'.· .. sOna's;·f1Sic'á.s; ... v. 
·. ·.· ... :~:· · ·::.-;'<:· ... (h\~,._·,~,;~t:;;:.:A!·~:{~<,. <:>:::·.~.':,-~·;:·:·.::~---: :., .· 

b> Casas. de Bol~._~,-.. s,i.·:_~s-~-~ .... p.:~~~~.~~s~--~ºr_~,~~~·:_~ 
Las funciones ~~·.:.~.,o~:'.~:~~~~f~:~;·~~-~J~'.~::·~~i~J;~:~,'.·'.~\·~~ ·su gran 

• •. .,_,~ :p. :,., ·' i ~· :. ~ .~ 

mayoría casas de .b01sa:::-.'Sbn:,:ÚiS';;~iQL'.i'i~0'~-feS·. [~~~-¿~ art.·: :22 
- ,-··-" '(;";;:', .,.. .. 
~=;··.\~:.~: '-'•," ,·-··"•' (·:;:,, -:·::~-

· ... ·, .. ,·.-.· ·.:_,_._;··,;_·:_;. ; .. . . ·-·-·; ·->;~.:-=. 

Act.-uar .. c·o_~·~- ~.¡::~"t"e~·;;,~-~-~¡~;~-i·~~ -·e·r(· c~-~r~·~i-~r¡es·· con 
,"';;.<·,. . 

valores!( :en los ·.té~miñ~:~~··~d'e,'.1'~\·L;y~~~:=.;l~-i M~í:ca~6:·d~, :-~á-tr:ire_s. 
''-'..'o.:,,.;_"' -.:··-·= :·?..·; ·-:~;':-:.'.: :.;:·~:·:·,,'~·-, 

sujettándose a las .r-~~fá~ _·d~ ... : "~·~r-acte;}''lie"hé~·a·(;Que.:dicte ·.:~··1a·_ 
Comisidn Nacional d~-v~i"oP~s¡ .. -';"- """'" o,;;~cc· e°"''' .. 

-'". 
de Ll'IVf, 

¡,-

2.- Recibir ~~nd6~.:P.-~r/·~·6rí~;pt6· de 1~~· operaciones 

puedan 
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día hábi 1 siguiente .. :.· en:c:uenta' é:dsti nta de. \á:'s . que 
. • . ' .,,.,, .;>'.· 

-Formar parte de. su ··a.~t·i'~·~<·~<.: __ \ >~>· d ,:~~;.:: ~:·:: ,.,. 

3. - Prestar a·sesbr:ía)?n~·~~t:¿;:~t3' -;J~ :~'.~i·~-~~~-- -
:__,;·:; "'_";¡ -,~').'. :-\"t: ::·~:··O '.-:z:··,~· 
·~ ·~ ~ ·:·. ¡,····:·{::. ·.:.\ '· =;:} ... 

b> La c~inisió,n'Nac:i'c.~~1 ·~~ vaior;;.s~ <> 
.:/ .. ·:-· .. -;~ ,_,_._ - ;_.·:. 

Es el orgaliis1"o:~rlc_at~9itd0\.~'.'.d~J~~9Li1~ .. ~-~~ el ··mercado de 

:::0:::,:.::,::::.:2'.~~;:i*t~f ~;€¿'~7 if ~ '0 

'"' ' '" 

El artíc:ulo 41:~e.Ía,1.'.J1v d~-Fi~e'~sLÍ~' a~ti~Ídades, entre 
otras: .,. ,•' > ··.~~····V/ .. , ·~; }; 

1. - 1nspec:.c:ionar'~~v~¡°'1'aF e;1 'fu:~i~~~~i;;nto de 1os ;:_-_ ~:~~~x-~~ ~::o..- -:·: "- "-· 
agentes y bol·s.áS~:-d_~.'º:~~i'c;~·~:~~-~::Y .-·_':~~--;~ .. ,,. -~<~~~º ·;·~:- {~ )?.:··>:~-.:~ 

r z . .:. 1 ~~P~~~--i:o;{~;·: ;-~~:~i~tr~f·~·~·:.:·'·¡~~~~ ~·~_¡:!:~-~-~~··:. i'nScr·i tes 

en el RegistrfNar:i~i!;1 ~~'V~~:º[.~~ ,,~;;n~~~:;;~;a;:¡os:·. > . 

ejer:u:::~-del§tJt1::~t:.;t·f~~~::1;i:l'~~er~::i~Lst~'P~'~er,::• la 

1v:~· ;f~t~~ ,;~dici~,/~'i~é\ '.~a.rác:t~r '.:~~n~:a1 ' a los 
•d • :.:.;:.·1_ ;:; \:;~_" ''<~·;"·:' ).~-~- '· :::,,;,. "')~-...'- ·.; 

agent9s · de· b~is'~~ ·.-e;¡~:=-:.· -~:.·i~i-é>~e·s r«·P~~~a ~que .~::aJUStBn:~; sus 
' .. .-.-. ''····. ··"·:"s1"1'' .: ·• -· \ .- . - v' ·-' :-'\'·; ~-~-··;',. 'r :'.':o 

operaci~:>n~S--: -~--:·~.:1~·;i p'ré~en~-e :~t~~.:~-~?-:{·4r~ -~··.{Si.iSº· .. :.~~-di SPcisi ciOnE.s. 

reg l~ment &;:i a~> a~'{ ~'e;~;'.\ a ?~a;:¡,;;'~ J~'~s,:?.o '': ¿;~~~' i 6':s : de 1 

::,'.: ::; {:;·_> .;_-::>:·_ :'..~i~" "':,.;· < :::<·;: "," 

v.-· :(.-~i~~·~·r :,:' :di-~~·P_:~.~ .. ,i_~\~·~1e:·_-s· ~;:~·.· .... :y_;:. _:-'.·::-~' 
___ ... -. ______ . ·<:.:·g~n~r·~~~-s~:·_par_a la 

c:•n•l izac:i ón o~,l ig<1tor:)~ pjj·;.·t,ó]s·~~,ci;,'~ 1~iop~ra.=:~~n;;s . c:on 
titules. inscf'"~~toS·.~r:i,·.é;t·~~---,~~~1~·,".~f~(:;~(,~~--· .. ag~~t~-s d~ val ores, 
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cuando los términos de las· operaciones reai"izadas en bolsa 

no sean sL1-Ficientemente representativas de '1a situación del 

mercado. 

VI.-

cuando en !iLI m~rC:ad~i.,· ·existan condiciones 
' \'~:·:':"< 

desordenadas o se efect'1en op~raclo~~s no conformes o sanos 

usos o prácticas. 

VII.- Interven!;, ad'ministrativamente a los ag<>ntes 

y bolsas ~e .valores-con ·objeto de suspender, normalizar y 

resolver las -operaciones qu<> pongan en peligr·o su 

solvencia, estabilidad o liquid1tz, o aquellas violatorias 

de la pre~enta·L•Y o de sus disposiciones reglamentarias; 

VI Il .- Ord&nar la suspensidn de operaciones e 

i nter_veni r admi ni strat i vamente a 1 as personas o empr1rsas 

que sin la autorizaCión correspondiente, 

operaciones de intermediación en el mercado de valores no 

inscritos en el Registro Nacional de Valorea e 

Intermediarios. 

IX.- Inspeccionar y vigilar el ~uncionamiento 

del Instituto para el Depósito de Valores. 

X.- Dictar las disposiciones general•• a las 

que habrán de ajustarse los agttntes, pe1·sonas moral•Ha y la'i 

bolsas de valor1>s, en le aplicación de su capital pagado y 

reservas de c•pital; y 

XI.-



e> El InsÚ tutó p~ra el DépÓsitó de Val~res. 
« . '. ~ :: . ' .-·.-.: _: -:. ·, 

El artículo 55· de la LMV .;tor.ga al· institc1to para 

el depósit;, .de valores. <INDEVAL) la facultad de prestar al 

servicio p~bllco de guarda, administración compensación 

liquidación y transferencia de valores. 

2.1.1 ESTRUCTURA DEL IERCADO l'IEXICANO DE VALORES. 

El mercado de valores representa el centro neurológico 

del sector bursátil del sistema financiero mexicano. A este 

mercado acceden, por una parte, los demandantes de recursos 

financieros y, por la 'otra, los oferentes de dichos 

recursos. 

Por demandanteS · · de recLír-';;;ós · fi nafiCieros podemos 

:::::::: ::º 'º:;::~, ,1Y,;'t:~~r~@-¡t;f t ,:;: .. :: ··: 
capital de trabaj~ ; :.),:;;'.;~~-¡,~·':;; pl'azo · .. · '~ .· bi;,n obras de 

. "' t,<:·::-· 

i.nfraestructura o pi:o/~~tó's_.:d~'.'.in~,~rsión :~.n áctivos fijos -

largo p la:o - • LoS .' ~of:ef.E'rltes·:::·de''-.'P:eC:'ú·;.~sOS\ fi n'ün2"i"eros son 

aquel tas personas ;\:;~:i.:¡~,~~~~~!.- :·~·,~,~}~g·lt~¡'~~·· ·.:'q~1e -·._-c~e~,t.·a~ can 
::.:. ~-'. ·.~-:~_í·,:,<_: ;f~·:,; .?!/,;.~": - ., " - .,,. 

excedente? en su·· 'flujo. de ~f·~·cti-~O,.-Ó>~Y ··,_'en-~ -é:cnS.~c:-Ü~nc:ia. · 
"/ -· .. , ." ;<-.-. - -

requier-en e: analizar .. tal'es .... _eY.Ceden\eS-"e!n .-·~Yg'(ífi · i n5trument"o 
:·,_/· - :- ··-~-·:./;~· :> .-

dlt inversión. ;·;·:,.:\ ,; .:o· 

Dependiendo del plazo' y· de. li\-fi~aÍidaci'~ón-los•que se 

des@en invertir los· ·,.ec:urs~~ .. o~~~~j··.~-o~·:'.:i.:;;e~~-.~·nie ~~ emisidn 
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de ·tos instrumentos de i~~~~~~ión~_,.; estaremos hablando del 

11 Me,rcado·.-.de Dine?,ra·, Mercado. d~· Capitales o bien Mercado de 

Metales." 

IERCADD PRIMRIO 

Es aquel donde. se realiza la primera transaccidn de 

compra-venta· de un in~tr~mento de inversión, es decir. ~e 

1tf'1tctúan directamente entre· el emisor·del títL1lo y su 

primer adquirente. 
·'~ •,' 

Por lo tanto" en las oper.cl~~~f1es~, d~ mer'c•do primario 

of'erente 

•misar, de tal suerte que et· emisor pu'ede destinar dichos 

recursos al objeto por el cual emitid los títulos 

reispectivos. 

llERCADO SECUNllRRIO. 

Son las compra-ventas de instrum•ntos de inver'sidn que 

se llevan ac•bo después de su colocación en el mercada. 

En l•s operaciones de mercado secundario los r'Kursos 

financieros no llegan al emisor de Jos títulos, son 

operaciones d• tipo especulativo en donde los flujos et. 

e?ectivo.se mueven entre los difer•ntes participantes del 

mercado de valores, p•ro no ll•gan al emisor. 
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2.1.1.1 ftERCADD DE DINERO. 

Como se señaló anteriormente, las necesidades de 

recursos financieros pueden deberse a dos i=~ctores 

fundamentales: 

Financ:iamiento del cap¡tal _de ·trábaJoj :~.º,bien 

F inane i amiento de :pf'.'oyect~S. ·~e./¡'~~~·~~:~~.:.\'~·-· 
Ahora bien, el .. Uamad~~;_:!_M~_rca'!o }~~i:i-~~~f;""~~sponde 

basicamente a la neces'i d¡d ·q~e: t ;.,,:;.;·:;,¡·::gobierno 'fedei·.á1' de· 

financiar su gasto _corr.i~::'te:;~; l~+ ;,~~re~~~'J.,·~inanciár su 

co1pi tal de trabajo. ~> Y·.·''.~.· · . •'' • '' •' : .. ·• 
/ , ,. ·. ~~:·· ; :f:::.'~.·.;;{'.'<: 

Consecuentemente, · l o5-. í ~st'r{t,i:íei1té:JS··~:·d~::;·:. i r")~~,-~'i 6,ri 
~:·~. ~o:·~·_,;··· <';; :,t~¿ .. ,-,_ 

QUe, 

existan en el mer~ado de_ .. ':f.fne:ro··_t{9rie'O:.Venc"ifniSn1:o~--a corto 

plazo, ya que Jos act i vo·s;-~-:) ~-'.~_sJ;~~~~; ~;~·~-~:;:;~i~:·:t~~'~'.~~~~~-~-~·-:; -~~-1:. 
capital de trabajo son rutir-os 0 cúYa:::-~~·taCJó'ri·::c;, ~.--~;~¿·'j"~·iento, 
en general, es a plazo m~rio·~·,·.~~-,·¿:~-'-: .. -~~~~~--:};. ·.- - .\;·,. :<::~;::-~<;_;:-;:" 

'i_;~ 

Los instrumentos de:·· inversi·e;n··(:·d~·:·r,_:_e~-t-é ··,· __ mercado 

clasific:an en tres grand~~\c~;ig~'JI~~{~~ 
Mercado de OesdJ~.~t~,;~' i :~<; 
Mercado a Pre.ciO;-_~:·,Y'..:0>- , ,. 

; ~,,.;_:-. 

Mi!rcado _de.: Cabet:\i~,r~'s-· .. .. 

Mercado dé ~~scLÍ~~~~>-. 

se 

En dicho mercado_/·\~i-:·:· .'.'<~r_ec;:i~ de: compra de los 
·,·;» 

instrumentos de inversi~,.; ·~_S·t~-¡ ~S.t~~rnii.~ad·o-_ a .F_?.a.r:~·ir .. de una 

tasia a descuent~· ·que~ª- aP'J·j~~·.- ~~bre·::s·~.-V~lor. nD~inal. 
- ·.- •" -'.. - '~" .... . - - . -- ., _. 

-- _.-.-,o· .. .. 

Los i nst'rumentos .~Ue f0rm.3n parte :de· e·s~e .mercado sori: 



al Cetes -<Certi~icados de la Tesorería d• la 

FederaciOnl; 

b) Papel Comercial! 

el Aceptaciones· Bancarias; 

dl Pagarés Bancarios, y 

el Bonos ·de Prenda. 

El precio a descuento de estos.títulos 11e calcLtla 

con-Forme a la siguiente Td..-m1.1la1 

P C 1-TD•V /360 ) • VN, 

Donde: 

P= Precio del título; 

TO= Tasa de Descuente; 

V= Venciml•nto1 y 

VN= Valor Nominal del Instrumento. 

M•rcadc a Precio. 

El precio de los instrumentos que se cotizan bajo ésta 

11Ddalidad est.a, por lo general, por .... árriba de su valor 

nominal, como resultado de sumarle a ·dic.ho, ViiÍilor nominal el 

valor presomte de los pagos perl·ó~·1cos··:q:~;.: .·· los 

ofr•zc•n dev•ngar. 

titules 

Los ~nstrumentos .que se ofrecen en ní.testr:o mercado 

fin•nci•ro bajo la mod•lidad de compra .a precio·son: 

8on~s <Bonos de Desarrollo, del. G~~ierno· Federal l 
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Ajl1stabono& <Bono& Ajustables de la Tesor11ría de 

la Federación>; 

8ondis <Bonos de Desarrollo Industrial>1 

Ced•s Burs~til••! y 

Credlbur. 

M•rcado d• Coberturas Cambiarias. 

Los instrumentos de inversión de este mercado eliminan 

los riesgos devaluatorios, tod11 vez que est4n denominados 

•n divisa.& extranjeras y, por ende, generan intere&•• con 

referencia a las divis•s que represent11n. Son pagad•ras en 

moneda nacional al tipo d• cambio establecido para cada 

1 nstrumento. 

LDs títulos característicos de este mercado sena 

Tei;obonos <Bonos de l;a Tesorería d9 la 

Federación>; y 

Papel Comerci;al Indizado. 

2.1.2 fERCADO DE CAPITAL.ES. 

Re(1n1P los instrumento• de Inversión a largo plazo, por 

lo qu• los •mi•ores de dicho• instru ... ntos de••an financiar 

obras de in~raestructura o proyecto& d9 inv•r&ión en 

activos fijos ;a plazo m;ayor de un allo. 

Los instru•ento& del Hrcado de upital•• .. 
clasifican en do• grandes division1Pe, tstae eon1 

60 



Renta Var iablel. y 

·Renta Fija. 

: Mer~~¡j~'. de Renta Variable: 

Lcis ~·~stru~~~~~~.:.~e·. ~en:~¿\, va~i··~·ble son· aquel lós, 

rendimiento J.;~~~~~ d~ !O~ i:esL1ltad6,; de las emp,.:esas 
:,.,_ .. ,-.. ·-.<'. .;·,·:· 

cuyo 

qLle 

de los.emitan, d<; ci-;rtas.ci'~cunstanéias maáoeconómicas y 

!as expectá~i-~-~~· ,/J~ ... 1~·~:.\~~~·~·t¡c'¡,~~·~ri~~~ ~n,. 'e~ ~erC-cld~· de 
: -.. : .. ~ ,, -..:-, 

valore·s~-- -·Los · ·tÍtúf~s ~ 
-- '·. ·: ·- ·.,:>}'.' 

·:.; ~: .' ''" ';::. ,: ' .;:· 

son las 

acciones. 

·.<>:·-·-; ·- . 
,-,,, -·:--·-· -

·Mercado/dé· R~nta Fi j~ •. 

de 

Los tít-~-~~~:.cciiie r's·~:.-c~-~Yz~~ ;-~~·::· ei 'me,:~~do . de .-I caP,i tales 

renta·- ::_ff-~j 1~·:f~~;·s~~>· ·':foS · ;\;c\iOf-eS·· ~~;-yo·. refJ~ilJ'iento· es 
-:.-,·;-.:·: 

predeterfniñ"it.dO,:.ery_ .. _LiÍi __ pl_a;_o .'.dad6/. ·'sfemP;e /n~yor. ~;Un año. 
'-;·, :· - '· .. . . . . ·-/ 

Los-,:instru~~nt-05 ~- ... de· .-i~~p;~'~S:i'd'A má~ comunes·· de este 

met"ca"do ·so ni 

Obl igacipnes; 

PF's !Pag~ré~· 
···-..:;:; 

CPD's. !Ce~tifl~ados de P.artici'pa~ión i:irdln.aria) 
-,··:··_ .. - .':,: ·._:_·;; :'···'.: .. 

CPI 's '<Certificados de ·Participaé:'ión ,Inmobilia 
~ - \: .. -. ·- .. . . . . . : ~ ' ;'': . 

ria)·f ·.··- ·.·.;._ · :.;:·::· _._\(.>·-,,'-- ·:·;·; '<· 

sores :~~~~~e(~\ de· ·R~Ag:·~-~;~.iói-/}1rti'~·~~,r~----
.,;. -.. · "">; -~· ; ; '' - . . . 

é~ónO~- a·~nc~r'--íoS",-lfe ·'ne·sa,~·,.oi1é:))·:· flodes 

,.-... :---'. . ', ,·' 
Bovis <BÓnos. Bancarios'¡;iáran<ll Yiviend<ÍJ 1' y 

,--..--: 

BBI • s' (Bonos· flancar ios _·de .I nfraestructLlra). 
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ltERCADO DE rETALES. 

Es un merc:'ado especulativo de largo plazo,. cuyo· 

objetivo es. otorgar cierta forma de cobertura derivada ·de 

las cot'i%aci.ones internacionales de los metales P,recioscs!l 

fundamentalmente,oro.Yplata. 

Este,mércado '5e considet'.a de l~rgó ¡:,'l~~~: ~~·c~l;tutj . de 

la-muy _ _, pr·cúóng·~~a·.~c·iCi"ic-i'dil~~:·~~.i:ie :las --·c6ti:ac~~.~~·k·~-~~ ·· 1o':i 
··¡ó -,.". 

::::~:s }r:~:o:~;~·~~;~:em~~~~~·1t;~~~~l1~,~~!~:t~:d~~lg::::. 
. . ' . -:::· . '.:!:~-/;'" ·,_:··, ·.~ \·-.~.:.f:-\-: :- ..... . w ~:>, 

tratadistas· ·c:ónSí dera~· .. ~a. :: (~·:: p·_rat·atmáS~ c:-~~6~--·meta.1.~---~:i ndust·,:. i ál .. 
come·_ m.'~~~~ ~:;',:'pt~;~:;~~{i~~:!:' · '.~f:J>. :·~;/. - ;y.::-·.. ~/1:~-~- :.,_- 1 · .··:, .• _> '>.-

que ,-,< ,,- · '·'·~' :~-::~f::- ,. . ---~-- ~;.:" · ·~-~~·,;_ .: ·;:-
E~ -'"~ú ~h~. >.~~-~~·adc; ~~~> ;2:~-d~·\i ~:~~-~~-; '---~~i-~:di\~~·~·t-~ ime·nt e en 

tres inst·r·Untt~nt'~·~·~ :~_·'.~,... -,~ -- ·_- --~::·~:_: :·.-.~~-: .. - :é ¡·;;· · · ·-.-.; 

-_ c~hfé,n~-~-i~;: ~~·J·· ot:~a~-~ inonedas .--de.' ore;· 
· Onm' T~dY'. u .~~,.:(~~ne~a~ de plata; y 

. Ceplat~·s' (Certificados d.;, plata>. 

2.1.4.J ~ITULOS OPCIONALES 

,". ' -
A los :Títulos Opcionales también se les conoce con· 

~-.-_.. :5 . .- ' 
el nombre ·de· Warr·ant·s. Con ligeras variantes •. una opcjOn. ev. 

un. contrato :~edi·a~t.e'. el cual el vendedor ot1>,r:ga ".,:al· 

comprador.eLd.;~:eÍ:h~; más no la obligación de adquirfr o··de 

enajenar· un acciones ·lln ····preci.o 
-~''.'· .-;··_~'-..-: -~A'~r.~: :·-:, 

prestablecido hasta o en una fecha.'p'reástabled•d•;,; 

de 
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Los títulos opcio.nales. s.on similares a las opciones 

_que cotizan en diVer.:sos ·mercados con la ·d,ife~enc"ia que 

. éstas t·ienen .P~~z~s. determinados :de vencimiento, 

normalmente co~to~·~:Y:::.l~~ ~·t_t"t~~,i~.~--.~pc:ion~i~·s ·~ue.~~~ ~.e'.Jli~i~Se 
' ~. ·1 

con di Ter entes-: T~~h··~:~Yde ,::·,: ~en2iffl.iént·o·.:y:_:_~-~>cti~lq-Lli~t~:/· p·lazo~ 
. Las opciones •c~;~~i~ 'd~ ~~¡-~~r · cÍ~t~i·:!'inado'•;y ~~s títulos 

·j. f- ,,'.-:;~,,.- ~-~\-/'.¡. ,_;:'.:·._::.-_· ··.;·.·~~.. i:".p- ., .. ,_·: . '(·· ' ' -- --··· . ~;J::<.:\f/'.·;- ., ·.· " 
opcionales lo tie~;~· ;~:~.-), ~--:.',;"· ·:·/:(. · ;·.:.,,-.·, ·,-.::~-- ~., ~-'·· './~: .. _·, .. ,,..'\:· .. 

• '• "ºº ::5:J:1tl~:~:~:~;~,~p;;;~;1~:[ti~pt;: t' :: 
Comisión Nacion'a•l ~ • ., V~{º~':~;-~~e~~:''.'' ~-f 

$~--; c0ti2~a -.en: ~;,h;:_:P.\~f .--'d~;::.~~T.~~·~s:~···.::· :.::.:·:;.:~ 
: E·s·_ ~u.i'~t·o Cie·_ 1 f·~tarse ·en ;:1a'' a~-~:-~·~~ ~~-~iCan~ de 

va1o~es-: :-f ·. ,.. ·,.:: .. -"~\~ú·.~--i·-~: ___ _ 
" '.o-'.;:~:-: -2 -:·;:,·- -; TW~-~ --,?·y: ·:':_~ -

.E~ -~·e;ndibi~-:'l?n;°J1~r~-a~o-s ~:_.~,~~~!J~~i-~~~ 

A ios··rstu1CS .. opcü~~~l~-~:~ s:~;- }-~~-.: C:Oiioi:~->t:am·bién como 

Productos Der i v~~~-~-~j)E:~~~ .,,,~~~·e;~~·~~-~··i~ ·. q~~ sü- :~·~-~or. - , depende 
' - . _:.,~.· ::.-'{:<~~{:.:·.,.:/:: ·_-~;~-~:\:;_..-:>t:.;.:' -:.-~~.::.< .. :.; -. .. 

del precie de:una. serie:· ac:cionar:ia~·": "' .. - '·> :· · ·: 

Los ;suj,~tos', ~j~\;in~';~,~ienen ,en ,los,> thuios 

. opciona1és·· ~6n:··;·E1. ~ffiis·br~.~::~'i: 1/~-~~~6-t~))·~·i;~:~-~~"~~- ho1~~~dor, 
el rePrese_ni-~ri~-~ :·d·~~1:~;·~ y':Ua<B01 ~-~ · M~~~-Í:~~'.~a.fd~-:~.;~·iú2'';i~~;~~---

"- .,-.. ,.~:- ·::· ~-. · ·: ·t-, .·:~,~~~>· :L·~-:;::-;;.:~· · '..<;~'.:> < 
Emisor~~ ·Casas.· de•· Boi'sa1 É I ns ti tuciones'.'de ;;.c,~~dit;,. 

'·' •• • J• -,_~'·;' _';··.,~, ·;, ,";-.,"l<-~·-/1 ><. ·-:: . ',''-

sobre acciones_ ··de_' :·~~·~~··~·.:b~1~~·~ti'l"i ~~~~··(.;:·T~~~ié~~ ·-;s·~~¡l ~-~:áde~ 
Anó.nimas 'c:on· a'cc:iOnes: ,:~·g~c~~,~,i~:~")'~·~:;. ;-~ ;:.~1~e~·~,i~-~\ ~~·~·-~.: ~~)~-,~~~~~: 
del Registro ~~é:i~~~{;~.,, ;v~1'i;~'.,;~ e _i:~te~,m~~i~H~s, pueden 

e111itir-.·t"íiu10s'. apé:Í~~i,.~e~ ·--~~~~,.~~os··:a sl.1S~·pr'~pi·a.s ac.c'i'Oiies. 
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Los titules opcionales puede') ser.,adquiridos por 

personas Físicas o Morales de nacionalidad mexicana o 

extranJera y Fondos de pesipnes, · j~bi~~-~~·:¡·~·faes de personal o 

de primas de antiguedad. 
·:.:~·/ :: -':.::>: / 

Acciones. y Valores de M~'~t,c~u.s.A; .de C.\/. es 

agente encargado de co.1~ca~:::)~·s~~t{t\.11cs 0Pc·i~~a1~s . 
. <· ~-.¡ ·_ .:~~·{:;~~-,',~.~~··~·.' 

Los títulos opcióílciieS ···pu~de:f? ser:: ejercidos 
,. ; .•. · .. _;_.; ~: ';. -

el 

en 

cualquier mome~to·-dentro·._d~J·:s~~::'~~i,-g~~,~~-~,~-.):o·;~ri 1~·.: fecha. 'de 

ex pi rae i ón depen~i~f'.1-~º,~·-: d~l :;~ f¡~~,/~~:,f;~~·é;·:.~~:: t"ia_·-~~' <PUe~~n ser 

ejercidos· en espe~i~'~·.~~t:~:¿'{¡~~:~ ~~to·~'.~u~~ez ~~'.divi~e 
en dos cpcio~e~:'que\s<Jfa/ ,;¿.,, ~: /' "n ' :;¡;, ~~, 

-- ·rit.:.ios 'Lºl'¡:;¡o-~~!:'".; 'de'.'; c;,~pra~7 ;' p¡,gará>' a .. · su 

poseedor·. ,la_:di--fe·r-e-~Ciá\JPosÚ~i ~~ -:~~·{;.~·.::_:~·} ;~·t:-~ci'O ~'d:~~-, :~~rcado 
del 'val cr-:de -~ ,~~~-~ren~ i·:~~-;-__ · ~:l:~:~~"~·c·i·~·'.:~-~;~;~~~;-~ i·~.¡ o-~ ·:" · · 

~Tít'Lílo~'}:' o~:~i~g1i'~~··;~e t'J~~~~:'~:· Pag.m1 ·la 
··,·." ··.C·.. ;-1; "<,·;.: '\~~:':-::·L.::~,-

dii'eren~i.~ ,P,,i~¡-~·~'.;~:,·\~r~:e';)I"':Precio de· EJerciy~ y el 
precio de· mei;~ado: del•, valor •de' .ref;r,en.~Ía:.:.::- , 

-:-rrec¡:·,:dJ.•ij;~~ié)o.~· Es a1 pre~1;,.d;t;;~~Í~.ició'.1 · 
cual· se .P·~·dp~~" ·s~-~·~·;~-~~~·:·;,'J ~~rae.he 

Dpd~nal. ~~<i:i)a' ~i ~Ítir el 

ajustado ;p~~·~pÚts y dividendos 
., . : __ _., ' 

acta de emisión. 

. ;.•');,_ .• ..... 
que confiere E.F TÍtulo 

·¡-·;.•, 

Título, pero puede'·· ser 

seg(&n se det'e'rmine en 
1 

el 

Los t·ítulos opcionales tienen el mismo tratam1 ente 

con. la· diferencia da 



Con este ~ratami~nto ·¡a, Persona _Física _ adqt.liriente 

no deducirá la Prima del Tít~lo opcional ni acumula~á o - - - -

deducir~ li\$ ganan~~_as·~ o pé~didas por' éJÚt~116·, opcional. 
. . . _, ,- -~·. ·-·. ' 

Para la· pet-sOn~ mo,:;a·1·:·:a_·eiq'L.l-fr.i·e:nt~· ~Se':Con·~-":fderá·-·1~ i:="t.-iril.a'"dei"· 

Título opc:j onal é:Offid _;de'Lidi3k.-Y>.·~·· ~J~:>dl-F~-~~~~'~·-¡a~ -~nt:;:~ ·1~-- P·r:_ima :.' 

actuali>ada• y el ·~.i~<J/J~,~?is~t~e~T~~·;'l}'j~·n~l~i·~~t,;/~e ·•·1e 

considerará co~~ Ínferé~ ":!c~'(9a'.l;'ci•;;,?1,~a~;~r~;::ri~·'~~t~;;, f6~ma 
"'"'"" ' -·:>: 

el tratamien~·6:- i:-{~-~~·i--- .. \J~--··'.· ... lo~ t:í~tu1··~5 ~~~P-ci,-~',.;ai~~s_:·:\· es 
:·:"-"'' .:-.:--:-:. ·.·.:·-: 

consistente con·~{::tr~t·¿;m{ento que reciben las,. acc:_iones, 

es decfr, ni:aC:lfmÚlábl.e'·nf:deducible para la persona 1=ísjrt"' 
<-·- < ::. 

y acu~uiáble; y-.dt?dÚcible para la persona moral. 

l!ERCADO DE FUTUROS. 

Para todo empresario la incógnita siempre ha -·sido 

qué va a.-sucedei-~ en el futuro, cuáles serán- los., pr_ecios~ 
0

etc. El .P'ro,bl~na: de la incertidumbt·e se presenta en:~ ,·tÓdos 

los ni ve.les_" Por_ lo que Se. hace necesario·· reducir'.10· mas 
.. . ' ''~.'.:: 

posible· ·eSfa .. i ncert'.i dUmb~e _y-~-~:~ pof".'.:.e"i"fo ~~!e.- h~ce -_siglos .. se·.: 

i nventar~n· -·¡;~-~ -.~;~~~;~~~,t-~~?~.-~'~;~-iuiÚro:·-. -· <. ' :·." - . ' •· - ·-· 

~horf b¡~~ ;:¿,JJb~~~·at'ÚLj¡tfu~'~rL" ~±~·~····acuerdo 
entre doS .Par~~-s· ·:<:PO~~;'. .:-'~+-~·:_~--~0~·(·.~·.·:,-·i·~~: '¿~~f'.t.~t·~;~e~ ~ se 

,.' -~{::.·; ·(_;~~-~·~~~:/~::::_-,:'. 2~ _, -.. d~t-Éfr~i.rlá~~-· 
. '_,, __ ,. 

especifiCadc ~--~·~ ~cant'i d~-d~ ~-~? ~~iid~d·;·-~-~-~ ·: ';~-r,~-:~~~~-~.;-· -'.f~tú';a: 
-.-.· ,.-. ·. 

previa~ente fiJa~~ y a ~~ p~~ci~ .. ~~rd~do en el contr~to. 

'pro.dueto, compri:ime.~e!'l · 
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' ' 
Esto quiere decir que· 91 vendfiidor se. i::orñ~ronit?te·. a 

. ..: .... '. -_-_,' _.: '.':_ .' ':' -.. -. 
entre9ar en L,na fectia. _d~t~t·fflin;d~ fa· C:a~_ticiad- del prc:>du~to 

a un 
· · · ·· · ··. · '.'''.' .-fijado'/'>: . · ·• . · . del 

::::::::;:;¡,~;~;iJ~~~t~~~pj~:i¿~;;;>,:: 
precios de. l.~~ productos s.~?:e ·.1~;.· que·.;~;-. 'fp~t'r .. ta·· el 
-futuro.. ·-" ·:;<;;'':.· ;·:;···;,-, '::;i:<{-':;'.¡: -·;·:; · \:'.}> .:' .. :~- · ,. · · 

"< - :i-:.::-,~~ - \'.--~'.:: . ~~;_; ':'' ·.;.-. ./. \ . : ; ::·.·.:.~· ·. : ....• . - .. :.\~·~.; . ' - .. -

·.Los f~~~u·,;~. f~rnia~ p~r~~:,'Jc•~~~ií'~,.~TuL)~¡l(~:=·~:tª 'd<i>~º en 
1 lamar pn~-~~·c·t~-~ -·.:::der"i ~·~~~~:~-~(~;Por~:<. ·cuanto.~_se.\:;_,.basa :·~--~n ·:·:{los . 

precios de Ot"ros --~~t-fV'éú~ ·.l Í-~~~-dOS'.}:cti v~\¡·5Ub
0

~~-j~-~~~~-~:.'--:<> 
. El --m-~:~~:~d~:-) ·d1;.t(:~~~~~¡;~~-:-t¿~~~lé· · ::n~,~~;~ :·r=~¿~·~,1 tos~~:· de 

cua.lqu~.e:~' ~e~-~:z·~~~~:~<.105 ~:~~t~i%~~¿-~~~~:-:.'.!~~~~~~ :~''e~i~ln~:·r·i·~·adt;'s ·~ o 

iguales ~··~-n-: te~~~~ ·l~~~-- ~~-~º·~~:~· ;~~~;~;;~~~e.cios.~ ~e~i;~:·~á~'n'.;d~--; i=Orma 

transparente~d~ i!~-c~~~~;:·~~if¡ -~~. }~: par t.~~; ,.~;c'ónú'ató. 
de futurris : . es·.;_,, un. ·~'a~.·-.~~~~~fc~~~P;t~-d~Llct·ér::: ~~ · ::~i'ñ·V~r~·s·i ~-~-. : ::~:ci~o · . 

.. ',·:-::,· .' ·.·,,·.·: ~~ .. ';,_-,,-, '-."·' .'--;:·•; ., .. 

pueden ser.: i~~·::bOnO'S~·:.~/~~:-~:~-~C-i'L1~-e'S·~:: e~-c~ ~,<~> -~~:'.\':.:.--;i··· 
<. ;·:. : .'-:~· ·.:. 

L~':- P,~~".'7fosP·~~r;_~~0J."ed';. nL_·:,~c.;~_,ªt·.:p0;--~ªs . ./,;~é:~f M,\stÓr· i~~nie~tf? ..•. ~Lieron 
los fut.ur~~: i<?b~.e·": _ ... .~.º¡ ªg,;r~i'~·~1~s-~f. -.\:~¿,~~~~~~'F i~~:rme'~.t.-e. 
-Fueron los f~téit'ó~ _¿~¡,y.;'Ü~;,,~~i~k,''.y :b';od1Íc tós energét i c'os; · 
en la décaciá d:,{io~/:·~~~~,~~J~: ,,'~·~~¡¿,;~ón.,1,~::Í'lit~;,::s ;só~rn 

.,,.. ,,:,;, ·'· 

divisas,, a ~~:·:·f_i-ria'í~~~~:.:~~:/i~'~.:~--· s:;re~f~"':!\/:p'r·i,lic'i'P.io'S-: dé"- )os'. 

ochenta -~Pª~-~~~~-:~ "Í~~--·;~;·t~r-~S /~·~ nanc~'~;~~-~~'J·~,-.:~,·~br-9 ·. t_i'P·o ·-:de 

inter.és e {ndkes;;:b~~~á~~;e~; ~~di~ SLÍt:ti;;~- como una 

respuesta al dEiS~rr.'?110. de )'os nler-Cados'. fi ,.;~·nci.er·os. 
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TIPOS.DE FUTUROS. 

- . ~ .·, ' ·. 
Mercado Amer.ic:áno 0) ... , · 11en:ado· Europeo (2l 

Produc:tos• 

Agi'ícolas 
_______________ _:_:..:..:.. __ .:_ ___ :__..::_:.:. __ ..;;,:_: __ .".::,...;;,_;,_..;..,_,:.;,;;: __ ;...._ _____ ;_,;_ __ .:....;. 

GRANOS Y 

ACEITES 

Maíz 

Avena 

Soja 

Soja <Pulpa) 

Soja 

Trigo 

Cebada· 

Linaza· 

Cano la 

GANADO Y 

CARNE' 

Ganado. 

oró 

Platiño 

:_. ·.:--.·"·:·· 
BURSATILES 

si;~ ¿b~ ~·rid~~-
NYSE Cci~p\I nde~ Sh~rt ~ted i ng . 

·us.Tres Bond 

. rócie!>< 
. '~. 

¡¿C._ Mini- va1i.u{: ·L.ong Gilt 

Ké ¿,.;:~~ L'.~ne! • i=i s'ii: 100 
<···· :~.~.'. -. ·,. _,, - ' - ' 

· ·•'<Ind;.;f .... •·•·. :-;: ."-::•· .<:: ·. 

CRB I nd&x ' ' '' J ¿\pan ioh B.;nd 

~i;;ki .. ·225·sto~k .:ci;,r~~~ Bund 
.,::· : .. :· .¡·:· 

· ... ·~y~g·. . '\;-·:~ ; -' <"'::::.' .. j 
:-:;·.: 

TIPOS DE., INTERES' Eúro. Deutsche 

Ga~ol.~u:Jdi:": \~~~'s:~iry·: Bo1~~,¡ ,'/ >; ~=nd:, 
'"·<_.' 

Ga;, Nat~r'a1 ·. 'Gei·man' Go.;,nt Bond . ecu. 

. Petl·ó ~..;~ ···. 5 · yr'.r·;~~su·~~· N~t!l ;~remc:h gov 
.· .· •.. .' ''.'-

·'-.~-

Gas •JiL · ... 2·yr· Tr'e~~urv,Notí. ·Íiebt. 

Propano. Tipo.de interés a 

30· días 

67 

P!BDR 

CAC H 



Cinta cerdo 

FIBRAS&" 

ALIMENTOS 

cacao 

Café 

Azócar 

az(tcar dom. 

Algodón 

Jugo Naranja 

Madera 

11 NOTAS 11 

Treasury _f!i 11 

'Libor I -mes 

Mum Bond Inde>< 

. Euro.dólar 

Libra Ester! ina 

Long Gilt 

·Mortgage_ Backed 

DIVISAS 

Yen 

·Marco 

$ Canadiense· 

Libra 

Francc_s suizo 

$ australiano 

* PIBOR <Tipo dnter. Parisl. 

** CAC (Indice.Bolsa F~~~~.) 
;. ,-_• 

*'* IBEX-35 '!Indice Bolsa Ei;;paña> 
·,. .,-<' -.·.·< .. -:-. 

Bonos· Gob, 

español 

lBEX-35 *** 

«.;>::'" -.~-/' :,_ :,:· ·: .. 
Los elem~~t~,," ·.;¡~¡. ~coíitrai:o de futuros son los 

siguientesr ·. ,,· .... 
~ _, _:' :!· 

-al E~pe.;Úic~dÓ~ del ¡:Írod.~~to:. c:ariti dad_ Y· cal idad1 

es siemp~e ·1·a ··miS~a< P~r~ _··c-~da cO'~t·;~to. 

b)" Precio: E~t~bl;;~¡··do .en.· ·9¡ momento de cerrár el 

contráto. 
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c) Fecha y sistema de liquidación: fecha y modo en 

que se real iza la entrega, del· producto frente a' 1a enfrega 

de dinero •. 

La fecha de\:~ntrega depen'de X ta~b_ién . de . cada 
·--· --'·-?'·- '"';..~- ·. .- ... ::.,. 

producto y cada ·:_m~r.: .. ~~id~--; ;;rsu~l~~- ~,~,\ ··~en~~·a}'::-.p~~-.t\_~:. p_~~-~uci:oS 
ccn mucho volume~·-.;/. t~-i~~~Stt::ai Pá~a ~~-~ei i~:~::~-~~~~:~~~'~s.-.{ ... 

Aunque··.··¡;;~·:¿c;'~f~af~sii's'.e:i'Í;¡¡;¡éj,¡~·,'.Y p~~~~'.~·~¡~ f~ctia 
de vencimief~º> ~·:;r.;.,!~t~Ie~f;~¡~:{~·~~rª~'.~ .;~ y;,~uiére ·un. 

depósi tO -__ ;{~ _. _Q~t:.~~~~~~~-f:c -_·.·rrli~far~1~--f~·r,:~~:·t;já~g·en·:_;·; f~i-~-i".3L> y··, un· 

depó.si't~'~ o·._·g_~~-:~nl;-~>~:i:~-~~-~~~~~~~;i·-~~~-~-l-:/· ;f;;>· ,:;'.\:: , ___ .. __ , 

La :·c:1~~~i~·!· d:.' ~;~ºJ·}c-~~~g~hes{;'v~(;a·· ~e:~~m los 

mercados· y' íC:~'\i?~~ •·•. ci~ ~~ntt~.t:;s~~~.1~.:;~~-~'\!i· ~u-~'1 ~;··· estar 
entre 10. {'3o~:;~';'ii{ cif,.;;,~•;jc procedente de· la g~~:~¡;~:Í,,; se 

-· :. ' -- . ' -.- ' . . ' .. ·.~ - "~' .; .· 

abona a úíla~.-·~ C:~~-n·t~··:·_ .:;~·t;·~~~·t•!f-.~- ª~~;-nombre. de1.-' ~-~c·o·~~~ad~r. 

denomi nada-.. :;,¿:i·e~t·~;_-·d_ec~-L~~~~rii·í'~!.~.~ cacd·a ~ ~-¡~~-~]!;~ ~-~-~:_-~:~, '. ~:~~:~'.~t~'~dº 
"·-', :- ,-.,--

las::·Pº~-~c:i6n~s/de·.:·ccu~pr~~ó'~-: ·:· y ~veíldédO'r> en··.'·Stls ·-_:· ~-~~-~~-~ti-vas 
cuenta~·,,-~-s~g·ea~::'.:Í"~~-~-~º-~,i;~-i~~~-6~\ d~,./~..;:!¿}os~ ~n :é1 -~¿r·¿~do ·.de· 

futuros,· cie .mo~~ ~Jf i·.;'_ marit~A?a ·~~if'~r1?\e1'~íni~o (margen 

requerid~ .Y~ a_SEgüt-_-~r~:- así'. é1:_:~_blfen/r::·¡"·~·:·de :(:S;~-º~~~a~ ·t·ón 

· L~~~-ga .. ~:~~t-í~ q~~~<_~-~~ -:.dE?~-~~-;ta:,:~ ái';.:p-/j·g~-~:~~-º ~;:·pue·den 
ser· .t ít~11'~~:-~ de:?~~~nt'.a~ ~}:i-~-i ~<.-.~:¡·~-~;;:~,:~~~:~ 5.~~·~~\:,:. -0-·~:,, :-; .:;·. ?'· _,.. :, 

· L~, '.~~·:{ora~·~-:ó~'.·\~e · L¡_~ >~~;tu/~-·: es· {~;-~·:'.~'.i·~'.~j-°¡··~'.n~~:.·: ·. 

a) El:.·~r~ci~ ~~J. fLÍtui:o se b~sa ~;n;; 
--'.E1 - pre2io:~ deL'prodlii:Üi· subyacente en el 

mercado spot'. 
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El rendimiento· del producto subyacente hasta 

la cancelación def..có.rit.Y.~to<<int'et··e~~s, ··dividendos, etc.) 
-_·,. . :. 

-- :Ef_~~~~te L 'f in~~~"iero:.el · t.ipo. ::de ~:int.Eiré~ ·.al 

que prestamos';' ~1 q~~· ~om~~C.'s, p·;:~~~'~iiéi;;) ;C/¡ . 
bf .· L~~·.-p·~:~d(~·~·~:·~~ "-fL;tü~-05 ·:Y<=P~;t··· ~-~~v~~gen cuando· 

nos acerca,~os. ~ e.ip'i r~~ i ~:~''y:'.ion'J~u~ie~;~'~n.~~; ~~~. ~~<;ha •. 
~-/~~-: :E1> /i~-~~º::_¡'"~i~·-.: ;:·l.1~~-.f:UtúrO·;-~;;-::·nota:-ti1em·ent~ · mayor. 

·?1,_,:·_ . ·_i··~::·c-:.:·-·~·;·;·:-,-... -~· '-~·, 

que· el ·de·r~~:a·cti,~0::_:5L,~~~ªCent'~; p'ot~;:·~-~ -;~:~y-r;;~:-::~~p~:l·~·Ai:~ffi1~;,tc;. 
/ -· ' .- _,,·,· ·.- ._.,_--.~-~ "!,' ·.:..··:,_¡. ·:, 

Lo'S m~rc·ad·o·s:_ :;;:: de\: ~~ít~,f;;5 ·-~i;'f'S"~/~::h-~~ ::. .. ?~:~~~,á~oi 1·ado 
-- . -' " ' >-,': ~\- ., : . . .-;<: ~ . 

enormemeOte e~,~~(~~~{~1~,~~~-~~,~L-ª-~~-~----~~·~.t:~)i~~-i~-~~'6-ft. ¿; ;'~~p~;~·ár ·en 
importancia· ~\~;\-o~·:; .·:~~;:~·~;Md-~·::;:~.~-¡ -'?~-d-~t·~~,~~'<,~;~~ .<·~·l ~~_-.-·~~r.cado 
no~teame;·ié:ano---~~'.~~'.'.; ~Orí~~~~~;~ ~:f·~~~-2~ ; __ '.;f~~t·Ci~o~~-~·a·~~~ indic·es 

'"',: 

i..o-5 .fLi-tt:i-rOS.-.e'X.i"'st~fiteS-'~·ac't'u'a_i_,J;erÍ·te·. son: 

a> 
":\·' F~~-tÚ~,~~ ~:-f Í-~:~,~~ i~·;:c~·i}~-· .,·_-: ::· ·· '. ·. : · · -· 

-- Fllt~;ós' ~obrÉ> ú1riic'e5 ·:c¿,i l~s 
··:.: -<• 

.. ,-,-.. , 
. ~- iº 

Futur-os -.. ~·~:e.~r·e -~~P-~~:~;;~~-·.;.~, nt·~r_é;t ·:,_ 
Sobré·- bÓr{¿;5 i\-:>;1·~~rgo:·.·piaio 

~:.:-Y~- . ·1 • .. ,· 

sobre· .. _ti'p'OS ~:de_:_·lnterés a cort'o pl~zo 

-~~tG·t:-~~.·~-:~~~-~·z:~:·~I~i ~:s·-> 
b) Futt.irOs $~.b~e·· . .i1~rcBrlC:·j:¡;,';¡;·. 

'.;~ t·, '. ·_.· :,,. ~-.·: .>~--... · 

''. ''-_-... , -- ··-.·: ··- '· ._, -

son -futuros·· so'br:-e::_~·ip6{:d'e ·.;{~fe~·és-. E~-to ·es consecuente con 

el hecho de; qÚ~--~·l~_~:--·~e·~:cad,~s'·, "de ·~entil fijá al contado son 
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PRINCIPALES MERCADOS DE FUTUROS. 

---------------.----~--:-----:------------~'":'--------.:-----------

SOBRE INDICEsE<~_r5~ATIÍ..Es./ 
Chicagó;a;.i~~,9~~Tg~;,¡iE~ch'a~ge 

Chicago Mer'canti 1;,;;:'Eí:change · · · 

Chicago··BoaFd í:ii: 'rraÍ:le'i'.:·· 
, ;"··~'c. .. ',..:- .. : ~ ~: -: ·., . 

Ka.ns·a·~ -·e) ~Y.:_~~~t:-.'.d ··~f~ ·),ra:.d~·/. 
. • .. , ···:··;··;.-

New York Mere anti Ie'E~change 

New York· Futur~·.; E'~thange 

Phi ladelphia!BoaÍ'd of. Tr'ade ,.. .··-· 
SOBRE ·.rrPcis'-iiE;~lNVERslÓN- · · 

.. · ·:·· '.;::.,~_·;_ :~ ·.··.:.¡ .~<-:¡:_-, 

Chicago'Boarél :of''Trade • - · 
;;/: _;:~,-.\. 

Inte~~at'i;Jriá1 11.;;;;,i:a~.Y; Marl:;,t. 

<chicáC:~· ;1.;.¿;;1.ni:ú;, ;E~~h> 

n··,., .. 

' ··.'~:. . 

Mid Amer,J.~~ .7i~~_'\íHt:y Exchange. 
: -~-<.-· ,~ ·. SOBRE DIVISAS 

InternatY~~al '16~~taryMaÍ-ket 
.•-:. .:.,;, 

<Chic.igo 11.;.rca~tii.;. Exchl 

Mid 
- ~· : -~~---->.<·~·~:. 

ame-r ié:á -·c~ínm~di t·y: Exch~nge 

MERCA~úi~' SOBRE 

ChÍcag;, B~ .. ~d of'',.T;.ade 

Chicago M~rc.iñu }; E>:change 

Commodity E;.2h~ng~ New York 
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CBOE 

CHE· 

CBT· 

KC 

NYME 

NYFE 

PBOT 

CBOT 

IMM-CME 

MCE 

MCE 

CBT 



Chicago Rice f<. Cott"on E~change 

Cof-Fee~ Sugar t-< Coco.a E>a:h·~ New York 

International Petró1.;u'm Exchange 

Ne~ Y~ri: Cotto~i E;/¿~; ( ·. 

f{arlsas ... Ci ty:· ac;·a'.~-d~\~f.'.·i.~'~.d~·.' 

Mid. Ameri~~; com.modi:ty,Exctiange 

Mi n~eapc;»~ i ~:: G~,.~~.i'._~/~·~:~H~~g·~ ~ 
New York. M~rcarÍtile Exchange 

Phi ladelop~~~ ~;,.~~ o~ ~r-~de 
Wi nnipeg co;nmc~i ty E>i~tiange 
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.CRCE 

CSCE 

!PE 

CTN 

KC · 

. MCE 

MPLS 

NVM 

PBOT 

WPG 



2.1.4.3. LAS SOCIEDADES DE JNVERSJON. 

Son empresas, ,que tienen por objeto la adquisión de 
valores - ?e, .·acl1erdO co'n.'criterios de diversi-ficación de 

riesgos~ con, r,ect.1t~sos jJroVenientes de la ·colocac~ 6~··. de.,· ,laS 

acc:iones 
f:· -. ' 

de··. ,:_._.sú i:af'i tal entre pC1bfico · 

inversiOrli'St·a~<" ;;··,; , .. :~ 

La Ley d~Í.: J1erc:~do •d~ C~·~ore~·: ;~~ ¿ig~~',' ~C1tcri za 

existencia de·~-t:re~':-~i~1~::;i;/''d~~ :~~~~:i~~¡d~:~:~ -_-J; ·, i~b~~-~í.óii-
al Sociedades d~'InversK~n'\le --·~~~~'P.i:.i:}~/-· 

la 

•' '·-- ·--":':'~ ·:.-:t--t, .• '-- . ~ -.-
Soc: l edad..:~ d~}c!~v~;-$;6,; cómaii'?l~~ Re11~a'Variable¡ 

sói:ied;,;c.;~'~eTi~~~r$i¿h i~f J~f'it;¡l _ ci~ Ri~sgo: 
b) 

C:) 

·=-=-··-·,".;;' 

Scciedade~ de ,inJ~iI~ló~ dé R:nt..! 
Este. Úpo ~~ ~o~Íed;¡ci,';~ . ¡~~;~~iri';r:-'E!r,Úr en .todos 

' . - ~: --,-)¡ - - . • 
lt>s 

instrumentéis.del': merc:ádo,:d~''dÚÍerófy 'en •. to_dos :1<>s valores 

del mer~~_dó·>~~·::~~~p~~\~·1J~~:/~·~,i;~e~~~,~~· ff·j"~'.¡~~~~''.!~~~?~~·:::~ .. -~ó ~~1eden 
i nv&rt ir .'~n>~~c~{~~~:~~~--.·~.·· ~;~<·~;;~>"·~:~·b·: ;>~;'.~·1:;·~~, ·It;~ :;.:. 'i nSt~-Utñentos 
más riesg<>se>~jd~f·,:~~~:F~~-~ .. '\a~:re~~- ,F: .2 

Por ·10 ·.: .. ."tiint:o~·-:-~~1;as·>.\SCC'ledadéS';:·dé~ :(i nve·t_.s-fón: de· renta 
·O :: ·; f. . '.'.·:, ·. '.·~:.:,· , 

fija est_á~: ~~~i-~n~·~'das·.;·: a j'ás .. ··p-et:i;O~a~~·-ff5iCas·.·q~1~ nO~ desean 

tomar el _r __ ie~gº d~,i~~~~~ir-~'.' ~'=;,;r~,ri;es:·l',J.S .. ~~s~sº'""íªs 
de las emp:resi:iS-que,:; P?~ _s:iguridad, · ~~~-p~~~:-~eben invertir 

en tales _valores. 
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Sociedades de Inversión Com(in o de. Renta Variable •. 

Este tipo -de.'soC'ieda''1es :>.de: Í!JV~rsi .. 6~ pued~n invertir 
' . '. .. 

en cualqui·~-'. inst·~~lmeOtci·- de'; ·nu'ePSt~~·o~;-~er·cado.:, d~·-.· :Y~lo~es, 
.. _,· . ·,.;.. . ' ";·~ ·>:.· - . '. ' 

· i ne luyendo' aCc)-cn:~s·~ :-:~. · . ~/'. . ,.~, 

En· con5e~¡_¡~~~'¡:~4·\·~: ~:~~st'~n ~-r·1b~~:t.adas ,\':·_~-~~··i~F_ament·~~- a las 

:::;:::: :1J1:~1li~:~f ~~r~ú:if cf :f~if ::stg~rlte~;l7~~: i .. l.::· 
'AJ. · /~~ L:"J,\'~ (,_,:,. ·:¿; .. e ; :"·~ · 

soc:i~dades}.~ r~nta;•fú~; ~ \' :>~ .. · :.~ / > :.·;·. ,. ' 
- '_:.. "•'i:~·,T- . '-:~';'{·;··::J.- < .. -.-. -o 

Soc:i ed~~~~ :•frn:.ny;g~ fa~.;. h~C~~l ~~;~; . . ·• • ..... 
Estas : 5:~c.'.~d~~e,~í~'.;'d~c¡~ (~.ª~{ "·=ª:~i:!~ :;;~~ . ~i neas, 

invierten. 00S~is·· "·. :rec"ürsos ,-e;· en--.-J:" emp'r~,~~s-~ /,~ que r~·qui•ren 

finan~fcimie~·t-c; ;~:-,.i~;:ffi·~·~·~:: J~;~;~~~~·~ --~~ :.deCú:: ;.·.~-·~vierten en 
" 1: -:;~~ ~ ';\:f~-: :·. : , .. '· ' ..... -··-.. 

proyect'os .e~~~-c·í.:f~~~~--, X-~: p~rc'.; l:~:~~~}: ·,.'.-~·i ._:~,{~-s~6 ·es milycr. 

Dfrec.en '.Lin -~)t.ó\~~~~·.f_~i~·¡,~c;~~s~:~r-~~·~~, :·.~,e-n·· Virtud de que el 

riesgo_ de"::_ la...,\'nversidn ~s:- ·lá·.·~á~· .. a1t·a de nuestro mercado de 

valores. 

Revista de Contaduría P~blica, P4g. 48 0 51,52,53 Agoato .t.'' 

1992. 
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2.2 ll'IPORTANCIA DEL 11ERCADD PUBLICO DE VALORES EN LA 

ECDNOHIA. 

Todas lcl instituciones.. para lograr per.manecer a 

través del tie~mpo, requieren c:tintribuir en 'forma legítima 

para satis-facer una necesidad social. 

El pro~esi;> de .. ' i_ntermediaci ón. qu~ realizan los mercados 

. de ".'alore~·.:-:~·s":>_'~.~p~~t.:\~~~~>par~á_ :.-~~-;d~~~-'.r?.i ~~·_:d~ .la. ··economía 

.1 i bre~_-. se· ~nt·i·~·ndé:::.·c~m~- ·~~óri~~~a __ ;'1 ¡-¡;~~~-¡- ~\:~q-~~i 1.::1_/dentro · de 
-- . - -·~- - . . ' " \ (' ·. \;.~_:.-·. ,_;/:;_; 

:-~::1::;~i:~t:~:~ti~iif tlil~J1:t~!~l~~~r:1f :·~:: 
parte de ~:la ·,~~~c:{r¿:¡:j~:~:~ -.i~~-on-ÓlniC·á._::z~:~ '.'.~~~i~-~-~-~'J entre· 

particula:r~~--.' '., ~· ,,··.· ;.;_,,_, ';; <''' · 
A ccrít~~u~i~~~~~~'.~naff~;,\~t{ cÓmo fu~2'¡~~;~ un~. eccn~~ía 

sin la bolsa de :va:1;,~ ... ,;;, ( ;~>.:mef'.Úl~~.J~'~li~o ~~\valores o ' 
.. , ·L . ·'--.:.:·-·<··· :.J.·, ¡,"». -·· 

con un.a.-,:B.~1~·~··, '~~ ;\_~X·~~-~-~~~-~~~~,:-f~~-~1-~f~-~.~--~:~~ --~-~-~~~~- :~~~~-º~: -poc_a 

parti_cip'acióii, en· ·-i~ ·~~:;~có:nb~i~--- ~:d:ent~-~ .·:/~~ '\~t~~;-~-:~~ii~-: se 
. ·~-l ~ ~ - ·\. ' . - . '• ., - ~ 

desarrolla,. El ~~,.¿;,;:,;;,:~e~i,C:a'rio d~ ~al or~;, p~"~ por. est~ 
casa· h~st~ ·aPro:~·iíl1r!_d~',;¡~~te~)(9?7<~::···>:;~~ ·-'.:'.::·=· -~.:~ .. ~i·/ ·_-;< ,, .... , 

LaSi. ·in~~·r·~ .. ibn~-~~~:0~1;1:re-~-- a~-~~: en ::la·s~· ~~~-~-O~'í'~~-:>d¡,~'ci~ 'no· 
e>c i st~n ·: ~~i'-~1~~ Jj~'- :·--~~-1 ~~i;~/P,~t:~· :: ."~~~~t~:-r.~·l Ya\i?úna ·-\~;~¿fl-~Td~d-

·, muy ·1-imi.tád~--- ya qu_e el · ínt~'t-c:¿l~-bJO~:-· d~·- ··c~·r/1 ta1.,2'~·· se 

desart·ol i a' en\ ·~~>~~->~·r fva'd-~: ~y .<~·~;~)~-d~.:> ~~-~~~:~1mé-~t~'.~' las 
' .. .. . ·_:_.:.-" .... ,·; ' 

empresas se i"nici'.an peé:JLÍ~.í-la~' o:rñedf~nas ·:y ·sus· '.Princ:i,pql~s 

ac.cionistas s"on f~m{l i·~res o 
. . . ' . . . 

am"1'Qos· ínti.mos;· Las· './entajas 
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de una -empresa . cuyas acciones cotizan por bolsa son las 

siguientes:. 

a>, Mayor facil.ida_d .. de·.crecimi~nto,~ 

b> Propo·t~~io~~·:~.9 ~.~~ · '.~)_q~~-~'.d_~z.·i:a_ ·1os. a'C~ioni st-as~ 

e> MaY.o_:::, ~~~í·~/;.~-á~}~~:~_r:b.~d~::_·~ ,' ~:~':, a.c-~_id.rí;' 
d > Demo~·r ~~·i:z·~~~~i- ~ -~ ~~-~~.~;;~:~~~p~/~':~,~ ;· -
e) ~ej6~~:-_·>~~~·~~·~\ ~~·~ ·p'~'.~.~~-i~·:i'~~·.::« .; 

~ ... :,. ,; .. · .,;;" 

i:omo_ pat.·a sus 
.-::· ... 

accionistas ~-;cin.~}-~.i:~~dO.t:·~-~ ·: ?·;~\~~~:.~'Í~~~/i\.a·~-i"6_s que ·:at' ra·vés· de · 

bolsa tienen· :;.~C:e~º{\.~ª •.•. ;P···r.~pt.· .. e .. _ •.. ~rd .•de. la. }mpr~sa;., son 
apl'ic~ble~ ~~·~j:i~:.:>:_:: - . 

La principal•c:ontr_;~z~~:n'd~:¿,~j b~i~~-~.,"yalores'a·· 1a · 

econom.ía ·:d~··:~~,-~~~~~~~·:~~:~~-:;~j~~-:.~~{¡~~~:,~~:;·-1 .. {i;~~d :d·~~.: ~~·~-~··j:~--~~.d~ · que 
;·.,,.'· .·":-

·:~ ·'.-'..~(.'·'·e.:_-;¡-.·: ·-,;.·,_., 
.;" 

En · c·onc.l uS(~O/ :~~~l~~;,~.: .~-~~~-·-~~--~~P,~~~~~--~~~~i~.;~:~.~~f ~-~~-~~~~;:;:_~:.~d~\· un 

mercado p·¿¡'~,i i.:~'? _ d~·~.'. \/a'1o'~~s:~/Pár:.i\'.'. fa·: .. :·· ~~·;.;~~~t~ se mencionan 

los si9u~:~:~t.~·~~;--- ··· ,···- ... ,,_. ;·::~-.- ~~~~· -r·:.::,;'':;,:~~:, · '-

--- •oive~,;~ffr~,¡~;; ~:~Pi~ci~:d"'~~ir.;sLi~:; ·;l~r~ ::l 

mayor nL'Jm':!rº -· ·~~~;~, ¡ ~:~~-~~:-~~~~:¡ ~~~~;~};' ya~x:~J·~r~_.~::'.~::~·árf:'~·~;~~~ente- ,: a 
"./;' ,-.,-!,:~ .. :;": -;:: 

cua1q~·ier,- .. a·hº_~-~~d·c:.~~; .... ·~~e~ .-.:··~~::.~~?s.· ~-.p_~-qLiep¡o·s:·-~·:a';~~,-tt.-av·e·~~-de:-_ .:-1os 
~ ·~ ~~- -~. ~· 

di fererites' · i ns·t rümeiit'D.~.' ·d~ i·: :·;~'. ~~-t~C~.ci~:: ~ de·~·/:Yil .i.9t·~~-~-. s~< ,~ brinda 

ac:c:eso .a Lln ~d~ji~á;';j~_'?NJ/~~{;va\.' d~)~~,;,,:~¡ 6~ qlle de 

et ra foi-ma .:·sa·ñ· ·"~·i iiá: i é:ánz ab1 .es·:: p·~u-a·~~-L,:· e ·i_~~:-i~ário -~c~mÓn' .'_ 

-Asegti·~·a·. é1Li9' -.~\Já~:i~a-~e~te.·se~n'. Í·os- -~Ú1ver51{~uiiStas 

mexicanos los ·.qu~··f(r:iancien - el :d9sat·rollo .del" país_,· -sin 
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limitar el ~cceso al mL~Y' sano y deseable complemento que 

representa la iriversión extr~njera. 

P,roír;ueve el' ahor:f:o Y '.'·.;l.a ~.nYer:s\.6r1:;_ :~º .'qUe_· 

~:~·~~~-i~~·~t'~·~- el ~:;:~ofl~~i~~ .:·~.:~- i~"S gastos.· 

superflµos entre.::· ·1ci·~·:_-:' i'~~e·~~i~~,i~St-~5~·.'~:~.r:-t"i~i~-~rit~·~·:_::. en ':''el 
~~., "--i._· "\>::.. • .<,.: ·:;-' ( .. " .( 

mercado de-_ vaiOr-~s/::~·e;n't'~ .. ib~:Y~', >'á 0:nlclntl1h·S.~> l~(t .. PndeiiC fa· . 'dB 
,:t· :/, :;~_>': . ·,e,',.::'·:·:{?.'·,· .. · 

creacidn de. empll!i~S·.~-·-~~::·:· ',U~':.· '. ·"-~:;:;:': ::{<:', -.-,,_, ·<i- .'- ¡' , • ., 
' ';/•>< '· •-.:;· • ';,_'. "; :- • ';'.~·. ·-,~. • ..... , "-.;'. ' ·'· - - -

Ti ~Ó~e _-a:::~~~~~¡:~·&'{~·.::~;: !. º:.~:.~-~~-~.---~i .. 1 ... ~0 ..•.. c'.·:'.·.~., ~ .. "-º ... s.· ·)"i~{t·~ ·el 
-J' .. ;:~·-/ .. \,.;.:.>,,_·;:.~ _., , _,. - . ,. .. ~ .... , ......... ·. 

avance - la -{~~~-~.º de.¡.-c·r·ec1mie·ntO .cÍ~}r;:..~~-~~~~~~"~:n~·~:-:,' S~t-er·n~ -. 
_. ·:' _-:"'.'..,.~ ' ,._ 

privado en moneda e~·t~a'~·:;·~~~/;:":;.· .-;" .. ,. 
Fe\~·~ .i 'it~·.:· ~.'.'.~-~ ~~,~~,~;;~·~; ~·~~~ ~~~~~~i;¡_l·i·~~~-"i~\-~:~~-~·l;a·~~ en 

las empresas-~·~~~·~~ sus :-~.~·~f~~~--Y~--.'.~1~ ~·~P·,,~-~ .. a'i. ~li~manente.·-
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'CAPITULO J ti 

INSTRU~NTOS DEL ~RCADO DE DINERO 
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ESTA 
SAUff 

TF.SIS 
üE LA 

NO Df.Bf 
BIBLIOfECA 

1NSTRUl1ENTOS DEL MERCADO DE DINERO 

3.1 CETES ICerti~icados de la Tesorería de la Federación) 

Son títt.1los de crédito al portador~ en los cuales se 

consigna la obligacj6n del Gobierno Federal a pagar una 

suma de dinero en 'fecha determinada. Son emitidos por 

conductode la S.H . ."C.P. ~ colocüdos y remitidos por el ··B~nco 

de México. 

·se c~lccan·:·~n'_~~~;baSt·a p~1~1\·~~>< 
-. . . - ';, -:. .. . ,-. .:~. :;·. 

· sL1_ -~;ai Or:~·:n~mi n~_L· e~/.de;.;N$··:s·~'t.1ó"\ 

·sú ~1'az6~~;i,;;~~-t~.~~;"i.i'1 ··;;~ó, ;,ormaíinente 

colocan· a 28 ·~·· Y.<~1 .:·_'."(Li'
0

~~:~~~-:~·-.inY~~'b·¡?go-I/~>f i~~-en emisi enes 

plazos de 7,14/~i:~za y'.:hI~ta'hs2icií~~./ 
-.';.- _., 
:':;,·' ··-... ;.:"J~,:· ... "'' 

se 

:-,-;!~~.<:~,:-~.· .--:·~;. .-_-í1 ·. '. ;-. 
El ·rendi~:i·~~t~\~-e;da·por. la<di-fer;enr;;ia"entre el precio 

de comPra .:que~~-~-~; '.b-~J-0. _i=t~i:> ::A~~~~> ci~;~~;:~a-Í'-b,..~ n'?mfrlaJ > _ y el 
~.-, ;<.- ·; - - :':'·. ,, 

precio de -_v~-~~¿\~"-. 

¿:~:·-~:-··s .. ·--~ 

Pueden ·--i'~Vert i ~.-,en·; dfcti2>:·~ instrt.lmerito pers,onas ·: fi'~icas 

o mora1es'-:· \~oS. -~g~~~~~~l-/nt·~~-~ne~X~u~_i-c:>~ > pa~·.a e·~ectt.tar esta­

operación. ~º~:·)-. ~:-~·k-: ·¿~·~~-~:.<~~~-~>BoÍ~a·;··i .:,ia-~> cúBieS~ no cL~rgr:ln 
comisión por la ~~~-~·-~¿i·¿~:~'----~-~- que_. su. diferl:?Í1cia se· da entre 

>~- ;·:_, ', ,.: 

el valor al que a:qquieren· el · Cete· y el precio de venta al 

p(1blicc. 
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Por su alta ·liquidez, seguridad y f'ác:il 

convert~bilidad, son'. el instrLtment6 .ideal para.·e1 corto 

pla•o. 

Su trat~~ient~ fi~c:al ·~~·el~ e~en,~.l~n:!'ª'.ª .las personas 

-Fisicas .sieffiP~~ :Y~; c:'úáíldo.,:_ha·ga~··,"1·as:·:r:JPer .. ~.~-iCl~eS. ·a . través de 

i ntermedi·~~:/~~-·.f·i'~-~~~je~~~ .;·~~.:;ia·:·:~~~-~:ri'cf~ ·'es'.: acLimulable para 
. " -· - . -- .-· "• .·.· . . ; ·;;-, . ~« '1:, -' -, • -<·- .. :.~:-:": ~- ' ·' 

person.as. ,1;~~-~~::~~~;_:(.~~ __ ;··~~;,.··._·'.~::· ., -.:;(;. ;~·?; 
3.1:! <VENTAJAS•/ ' }::•/;/· 

!-1"' • -~¡,'..;' ' , .. \:¡·.~-:·- -~~-; -
• Alta;{ü¡:;1.;!i,'~":::, \p[>;.::sL1•a.gÍl dinámic:a del merc:ado 

. , '.. J:·-~ ~-:::.'.'. . e~·-. 

sec:undat:io: lD-~ ;-;:datos· ~~-on~:·-:r:-: f-~~i:¡:-~-~,;;t-~ -. r&cil izables en 
. .. - . •" - . " . '·_·;. ~- .·.{ :-· ;-:_ -~: ·. ·:. ' 

c:ualquier,mo~~'.'t.J~;~n~~~ )d~ .~ue{')"e'.~.~mpla el plazo de la 
. ·:- :;.:.;:-::.:- -_ . .'~· _ :.'::.•,,, .. ·, .. :·. '-: ·-emisión. 

. '. ·1>;.'(•''.,_·:, -.<., .. ;·"" ~;~·;·--· 

Las oispon.~~~ ~;;~a~} (~,e ··• 11.,.i=orln'aC:ión:~· 
c:arac:terísii'c:~;~. de '•la!f'.:.;~:fsi<J~es.' ~g~ :iub;Í~ad_~s .en 
peri ddicoS-··: de :é:i'rC:líl 'aC'i óri~'.~naé :fó·~~·/~::.}~-.~·· .>1~:;: --~~ .. r· •• ·.-·:. •• •. ~. -~~--~· 

·5~~~/¡j,;~!~ 1~~· ··~~c.'fci,/10s'~in~fi;.¿~¡;~~·o~·ci~'.. mayor 

c:onf'iabi 1 id~d.::.;1 ·,~fricii;níé~~~:'~~ t'."~º.CÓi do •;;~;\nt,ic:~,~~~:¡ón, 
es el i··.~~t~¿~-~~{6:· 1;í~!~~,·e·n-';f31~-~~~r~.ldD:·-,-:;: ':?·::·· -{~~;~;-~ :l:·'.. - ~<.'.-~. ·~.··;~_-_·_ . 

. '-~-~-~--:·~';- f-/;3· ..... -. ,),:;- «:-;, . •;::.' 

3.1~2 DE~VENTAJAS ~.;,;; ·•. ¡. ····.•, 0,t • " .: 
. . .. i<~ .. ');"." ' --- -

Ri··~·~g~~ :~.:, · .. \i:ü·~ .. >ré~l i zars·e,_ eú::~· -dc,~¿¡,,~¡;t·o·::·~Ot~~·;·· del 
venc:imiento, \,or. l:~ ~~lu.~t'u~~¡;,rí~gtd'~ 'i~s N•"~~ 'en al 

mercado. securÍda.ri"o~:,:.:p··u~-dé• .'i'.~~l ~:~:~~~:~-" ·.-:;:1:·e~·ga ... y.-.": 

Pér~Íd~s ·R~~i~~;~< ;E~-pe;iód~~··~~; a'lta inflac:ión 
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Formúla para el cálculo' del' precio 

P= VN!VN ~ T/100 x-Nl::".60l 

Donde; 

P= Precio de.comp~;.' 

VN= ValCll' No.;;ir.~1 :•·: 

T= Tasa de 'oein:"Lientci 

N= Número d~ -ciíCI~: h~~t~-, el . vencimiento. 

Para determiL> T~s~,"~e···Pescúento. 
T='vN'3-p/~~" %J3M,xioo 

:;:\;.:. 

·_,._., .. 

. . Rd'o;p ;, 36Cl;N•-~: "ióo -. ..::·. '.:_,·):._--· ... :,· 

La Tasa d" rendimient~ =~'.:~-~~i'c::ul~ 
--0= VN --P ,- \;. 

. ·~:·-·-: 

-"~:;:_ -:·.;., ._<·/ -~:->;·~ ... 
Dores-~·-¡~· -Tesorería- de l• Federación. 1 

; " .• ,~·-·¡·.' >i(:.ij'::·\:~.{;:, 
3.2. TESDOONOS 

~ ·' ~ •, ~- ... ,:,:. 

Son títulos 'de :.:,:é~Ú to :•negoi:Já.bles a la orden 

de .Mé>tí~o-~?.~;~J-~ c-~~~-Ó.::·'.~e-1<~;.G~-bi\~;~~~-- F~det·¿¡l con 
~-· \; - ' 

Sanco 

del 

valor 

nominal en do,lat:e~_-de·: l~~::. · E;t·~~~~;,\r~-i~ps_ d·~ América, pe!t"O 

pagaderos~ en moneda ···~-~~-i'6~-a.i1 ,·;_:~·c"lá_i~C'~·1_-:~·d6$'.: a1 :·tJpci. ct~ 
,·,::, , .. ",; 

Se coioda·n;po~ ~ub~s~~ 3t;i~a-libre. 

cambio 

.,.·:,·:,,,• :.·_·· ... 
Va_l_or néi;,\inal - 100 dola~es' y sus móltiplcs. 

', .. " ., 

aunque en la _P:áctica _s.; .emiten _a 1000 d<ilares. 
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Su rendimiento se da si su plazo es hast• seis 

meses ·por la ·diferencia .e~t-re el precio de adquisición bajo 

par· y· el va.lÓr· d~ ve:~t~' o: eide amortizacidn si es hasta el 

venCim-ierlto,·-.en _·pf.3zos:.-may0.res· se-· podrán pagar intereses. 
-'·. . . . \ .. . ,_ -~: .. 

pú~é'den '¡-¡,y-~rt r~·;y:\é~·:~. este instrumento personas 
'.,, .. :•;-

físi·cas o m·~·r:-.a'it3S~:,:>.r . ,. . :::":.<»:.· <; 
<::;: 

s·b·~'. C~io·c·~d~s·±·p~~-~:r.Í·ci~~- Casas de .Bolsa. 
··-. ':i· ; :·:'"·:_. '·:'-',:~ }-·;· 

Es ' u~~i~ftr'Ú,me?,~f ~de : regular 1 iquid"z ya que 

cuenta con un· merc·á.dc(«Secu"nél'a~ú:,· di? .buen nivel. 

El T;;~ob~~~ Í.~ ¡,.;;9¡,~'t~~;,~i~~ d;'caÍnbio libre del día 

que publicará>l~,B~l~;.:,M~Í<. de Valores. El- e:.nco d& México 
,. 

ser.l el admini's-trador y depositario del 'instrumento. El 

tratamiento fis"c.11 -es igual al del i::eté. · 

' 3. 2. 1. llENTAJAS. 

Asegura un rendimiento pre,di!terminado en époc• de 

incertidumbre. económica financieYa y, d• P•ridad • mayor 

plazo. 

Liquidez.- Por su· agil ·dinAmica ·de oper;1cidn en 

del 

vencimiento;· 

, Di's~onibi:l/dad ',de. Información. - Las di ferent•s 

emisiones· 
'". ~ -. .;_ · .. /• 

son -~'.publ icadias','cen·· -~los periódico& de Kiayar 
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Cobertura.- Por su diseño ofr~ce la disponlbilidad 

de proteger los recursos del ahorrddor contra.el riesgo 

c:ambiario. 

3.2.·2, DESVENTAJAS. 

Riesgo.- Al realizar el documento -·~nt.es ·del 
.·. ' 

vencimiento la fluctuación en el met~c:ado séCundario puede~ 

representar un riesgo. 

Costo de Oportunidad. - · Bajo_ un ho·r i zonte de 

certidumbre cambiaría, ofrec:'e·.tasas ::.~:~e<~:·~t~··t;.¿~' :;_en-., pesos 

in~eriores a otros in~strumeiitos de: r~'~t·a·;·~j:~··~·~"" 
.- };:-?·:--_,~-.:;o·-

:'.;, ~-'>' 

3.3 ACEPTACIONES BANCARIAS, 

- '!.:'·".-. -_. .~ . -
Son letras de cambio< nómúí~-tivaS <:emitidas por 

personas morales, aceptadas :·~·o;~-._-:So.~·-~·ed·~·des: ·.~--~~ó.,nima"s ·'con. 

base en los monto~ autor i_;a-~~~-'. ;·por:. el .~B~n~o ·_a_c~pt_ante y 

endosadas para que éste a-- sL(·:véz~-.-:-1B:s·,pdé'd~.::·~egOCL~,r-· éritre. 
-:··;, ,_<('~<:1 ' ;: 

merc:é,·cie:;. ciO· 'di'1ero·. -~-ªtCu:·g·-~r:icio .. 'ga·r~nt.La inversionistas del 

sobre la misma. 
-«:---,-~-, '.>::;· ''-' ~:_.~-,~,. ;-~.,~- !,>,"~ •. 

prO~osit~~·'( es~·· ::;~~t~b'íeC:~r. -·~ulJ · «--'.¡,~~i·-~-,~·~-~n:(~: jj'dra 
._,'· 

Su 

fi nanc:iar 1.:as· _,~·e~~·~}d~'d~~- .. -.·'d~;~·r·~é~~~~~5·,':: ~-~.~·;;:~.t~' 'f/i·~-;~ .de __ la 
-'- "'-"°'-'--·-~· -·~.-/-~;_,:,.=-- ..;'-_~.-·--::.:.~~._:, .--~ ;.~-~i---!-..;;~~~ 

pequeña· y: m~~áa·~-~~~~ i~dust!·ia;·.'P~'~;~ apoy~r-: el ·c·c.mital 
- '.;', -' - . •' ' :~ ·' 

de. 

trabajo,. 

Su .valor. no~inal. es de, N$ l~(l. ÓCl (Cien· n~1e~os ~esos> o , 

sus m1Htiplos.·· 
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Su plazo es ~ntre los 7 y 182.días. 
' ' ' 

Al ser létrc\ -.·de :'.cambio no genera inleres~S. Su __ 

rendimiento se da c·a·~ base_ e~-- i'~ diferencia _e·rytre_:e1. precio 

de amcirtizac:ión Cl·re~e~cÍÓ~ c~~i~r·~~mi~aÍ> a/la fecha· del 

vencÍmie·~t~)-. '.:.~'-:·<·:;/;-".-,.:.~;: ··e :."r, :·-,; __ 

se c:oloc:an'; pCJ> ;,;~el;'~; d~! los ba~~o~,"'p~t~de~ · S'1r 
e~--",: 

adquiridos Pº" ~e~o;~2.f;~,>T~i~i~ ~: ,;;~rales··· mexi.;· .. ~ .. s º 
extranjera~, J~,, ~ratamiento: ?í~c~I e~· sgmeja~te 'al ,del 

papel comerc:Í.al ·;· .. su :~~-~-1~-tci'ó·n· es -~~-~eJ-~n~-~'. a la del Cete. 

3.3.1 •. llENT~As. 
,. ., .• f. 
'. " ~- '. : 

,- ... ---. ':.-·. 
Rendi"íli'ie~-t~f~< Jot=recen' supet-:iores a otros 

•::-.--'-','_: 

Segu1:i'cla~:·- Garánti:::ad~ por·sci.;;.,ciadés Anónimas 

Liqui,dez. - Sori .-de ··.·;n~'y'-~c~~~t~·'. ·:~~o· e~·,· el · ·medio 
·". ··.· .::_: .. . : . .. 

financiero y' de_'Táci-1 .irítSrcambiO· en el r1í~~c~do:·secliiiclario. 

Firianciamiento. - Conforflan un .-~-;;;~:;~~¡~~-,:,-t·~ _·jILUo. de 

recursos tanto par.a las empresas como. p·a'.~ · 1'a~~- b1~~~~s. · 

3.3.2. DESVENTAJAS. 

Riesgo.- Ev.iste ries9o ~n su· Op··~t~,BcJ on en mer-cr..1do 

secundario por la -FluctUaC:ió.n' de-1~-~- t~~-~;~-~:-

Regulación.-, Tienen un mar-ce regL1latorio muv 

restrictivo. 
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3.4 PAGARE BURSATIL IPAGABURJ 

Son instrumentos de inversión emitidos por scciei:Jades 

anónimas que contienen !¿:\_Obligación del banco~ a'pagar una 

suma determinada : de. _·dinero; son cclccados por ·_caSa de 

Bolsa. 

su valor·nominal· es~de .N$,fl)O.OO (Cie~.·".u'jv:o~;· pe,;os> 

O SU$ .·~Ó J ·~ ~ p f6.~'.·. ~ ,~/::·': :,:>·~,: 
sli p1ázó,'. ~~: ci;.,;. 7 ·_.·días, •1. su 

es 

el 

es 

semejante}al:del 

;s~ 4·.~ i l ·:VENTAJA 

3.4.2;éDESVENTAJA 

Eíi'Úna ·:~~~'.~~ra- de inv.ersión juegan el papel de 

ccmplemeritar:-··. ~,~ 1~~ Cetes,. en un met·cado ncrmal.··debería,n de 

tener un r~n~{~i_~ryto _mayor por el· r~~~~-6~----~-in· ~:npa-~go e-~ el 

J'.'¿\ís n~ cc:Ur:re .así, por lo que sólo compl'emer:1tá Ja ''c.•r.tera 

de inversionistas medianos y grandes·. 

3.5 AJUSTABONOS 
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Son títulos de.·crédito nominativos negociables··., mediano. y 

largo .plazo,_· den~min~dos. en moneda nacional, en les cualeS 

se consigna ··1a obligaciOn directa··. 'ci 'incondic:i.onal del 
. . ' . . ' 

Gobierno Fed~·ra1. a- '.1iq~1id~~"';~n·a ·-suma ·de·:d·i.rle~o que se 
·. ~ . 0 - ·Y , . .. 

ajusta de a~i.ie~do: :·a.1··'';1nciiC:e, '. N'~~·i;,;ii.;.1 · ;.d.; :' ¡.~~ci;,;~. a1 

~"""º'':;:~;~:t1~t ¡:;~~lJ~1i:it~º~~;~~~~~~:·<: 
obtener·· t-ecursos·~.f i na,nci~.ros-~'a .¡rar-go_:'.pl ~zo_,·par.a_.~· el'.:.Gobierno 

,::'.::• .. -:'~·1::_ '/.".¡},•. > ~'. .".·j_';;<: ::~¡,J;:<./J:~;(? +'.'.• ,"• f,'·,c;·, "''Ci <~:.:!: 
Federal, prov_enientes,del pdblico inversionista; brinda la 

Opc ión ·d;,,_',-. · . · ~- :·,,~,.·.··iI,·a· .. 'r. g:i.~.; ~p~~'az~\'.·-:<:~-Ín·'.J.:·n1'e'r:~.m\a_.· :~e,.n .-- los """ ahor:-:.r:o.''. -.~J~a :: _ 
rendimientos ':rea';-~s,f '.{~ .·. ~uar~ ~~·~a~l·i :a • :';'!,~~;:mi~~tos 
positivos; .. : ;,<t~ -- ' · ,. -··.e, 

Es· em,iydo. p;~· ;~ Se~~et'~~ía ·.cie;R~~'.:f~~~q 'cr~éfi to 

Públ ice, como ;t'.epreseritarite. del ·: Got.'i'e'r'nO'''FeCíe'r'.i.1' a ' través 

de Barico de Mé~i'c6''. :'•:·: ·} ' · <:~ ·· .. ' . 
Vai~/'·~0~~:~~1'.<·;·.: 100.0~,o~~us ·~óltiplos,' SÚ 

va1º" se ajü;.[~'-¡;~/¡~~iiú .. ~tú~:r~i'{i.~:p;cY/ .. ' . 
:~:/ '· r<' · _:c.~;-:·' :.;;:;~';"..<.'';:~ ;·_, .. " . ·,,,\. 

·;Plazo:'~: Mayor•a' 91 :días: ¡:\ff"u~lm~~t~ existan 

emisiones d~ · j ·~ ;;~~;;~; · ,/: . ' j;; .. < .. ;~: 1 
''" ·. ··• · . 

' .• • ,• ,. ·' ~>•" '•' /,J ;;\:.: .. ~\·~:·;v'':.;-'•o'.:·.·······.·.'·,'.·:i.','..-:··;.;_ -, 
.. ,.. \.: .. -· ;.-_..' 

Ór~-~~-~:· t.i~~-,:/t~~~-- ::_,,-:e'al_ '·as9gúr~:~a~--~· s~-b~e,'._-: el ·;:/v.for-~ 

nomin~l · aJUStá~~~ ... c:~d#·::~~i\ ~;~as/.i~.,- Coloca ·en O~ert~-~ -~~~-bl.Ú:•. 
de Ba.~co d~,:·~~-~;1;~~·)/:2~~<' -~·~·-:·'~-~-~·f ic:ipaci.ón: ~·;(·~·i~si··¿~· ·«·d~;:;_ J~s 
entidades finanÍ:ier;,;s ·;¡,;¡ país. 

Púeden ser ·adtjuiridos por personas. físicas a 

morales menÍ~anas ·o extranjeras. 
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SLI tratamineto fiscal es de exención del pago de 

I.S.R. a personas· .físicas y residentes en el extranjero 

sobre los ingresos derivados de la enajenaci.6.~, ·intereses y 

morales residentes en Méuico, 
·.: 

acumul~bl~,-sin· re~~nción~ 

3.5.1. VENTAJAS 

Liquidez.- Por su operación en mercado, secundario 

son valores realizables antes de su venC:imiento. 

3.5.2. DESVENTAJAS 
. ' - . 

Rendimiento Estacional.- depende ele la evofoción 

de la inflación, cuando ésta baja, sLls: 1·endi~ie~to~ también 

decrecen implicando al tos costos ~e Ópo~Í:~,n(d~d.~: 

del 

instrumentos. 

Inversión a Largo Plazo .. - ·Debido·.·~··.:·s'~ts Plazos 
'···: .. ·····:,_··." '.·· .. ; 

implica el riesgo del ahorro a través dei:J~tetñP:o. 
·---· 

3.b BONDES 

mediano y largo plazo,, en 

los cuales se tiene la obligación di're~Ú1 ~ incon'dic~icnal 
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del Gobierno Federal _a 1 iquidar · una suma de diner.o; con 

cortes periódicos de cupón. 

Su objetivo prfné:ipal es ... ei' "de:· obtener .. rec1.trscs 

financieros' a ~lazo~. ¡;;:~l~~~~bós}e,l pí:.bÍi~,; invo;~siÓnista; 

::::::::a:·~.~-··· J¡[~:1t1i~~·:t·~:1:~1:1.:i~~t~::::~r . ~:.ª.::1 

í t .i·::• 
venci_miento ~r6~~dii,d~::;1~~:~~~,~~-~~~1},"i~(~ht~;_,,.i1o;'bri~.d~ la 

opción del ~hó?~·~~;.Pl~~os;~~d;}t.n~s:·y:·;~t~~~+y:••• ··/· •··•···· 
Lo emite la ·SeÍ:refárici• de·.'.Hacie"ni:ia'y: Crédito Públ ii:o, 

". ·. ·. ·:> :,· ::.', .: ::"··_:.::_'.:-¡~;~~·:\'~~.:.: ::.·::,;,l:\~-l> .. :·~f:l·~ -~.:!1 ~,,[\"_ ~:;'.;"i:.:, ~:~-\~·c.f;(~.:,::. .. ~'._·:·.: :.:- .-v . 
como representante :dehGobierno· Federal¡ ',a';·,través•de-:: .Banco 

'. . ' ·-·· ,, ..... ··:::: ~" .. ~-::~· ;t''' ,~.·.,.-. -~:_,:, ·;·0i '<;'~f,', ¡ 

de México, < .. 1.fr j~~it~L·~--~1:.~~~;¿¿··;~~~~ i~ltiplo~'; 
'~~o· , -; ·.1-, -, ~:;-·,~ 

-·"·Pi ~~b·:-~~~~~~: M fnim'-6·,~·-de 36;,?:·~-~~ ~~~y~-~T~~i ~~;~,;~~-~ 
"'L4, 53?_•·y·· 7-28·· .. d,.í···~s' ·./\ ·; ,, '.:J' '._> 
._..,1;1 - .., , ·:.•,·_:;·"Z,'..'- ··;-..:.· 

--~ .-'." ,·..:.-:.,~··. - ~' 

Rend~.~i~~ta:·~ (güa'l-a.:•1a"tasa del 

de 

28 

días ·en ·:;:_·co~·~~~~Íó-~;;~;, p·ri'nía~_ia·;~>: revisable cada 28 días, 

l i9ui dct\ndo~¿~·.::~~~-ri·~·~,~f:.::f·f~~c~encia sobre su valor ncmi nal 
. -' ' - - ':· -,·:-,,-;. :>•" 

con una sobr'et,nai ffjaÍ!;i. en l• subasta pri1Uria. 

2~1o~~ci~n~- Mediante oferta pública ,.egiatr•d• 
-. <-

por el•· Banco. de·. Mé>: i co, donde 
:';.": ;:::;-._-, 

descuento· •. ,es·: deCi r, 

se colocan lo• valores a 

<por deb•Jo de su valor 

nom.in.lJ>.,·,cDn_-·1ci_._participaci6n eHcluwiv• de las entidades 

del pais. Las·.pueden adquirir personas ~isicas o morales, 

me>:icanas o.e~t".'.anjeras. Son 1 iquidables el mismo día. . ..,, 24 

horas después de r•aliz•da l• ope,.•cidn. 
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Su tratamiento fiscal e& para personas Tísicas y 

residenb~i:; en e1 extranjero, ex'erltas': d~l pago del 1. S. R. 

sobré los l ngresos -d9r i vados de la enajenaci,ón~ fn°tereses Y, 

redanc: i ón: pt?~~s6iias morales residentes en . México, 

acumulable sin retención. 

3.6.l. VENTAJAS 

Liquide~.- A través del· niercado secundario sop 

fác.ilmente realizables antes de ·sLi-.·.ve:.nc,imienfO. 

Al to Rendimiento. -- Ofrec:t? ··:·5!o~r7t~s~ih :·brinda 

rendimientos superioreS: a los i ;;~t.rú~~rit~~·-:·~d~~-CO~to -~·Í:az~~ 
.->' -~'-.: _,.,_ - - .::1.'/.:~~· 
Dispcnibi l idad -de in'f~~;,¡a~"ió~·.,... Las 

car~~te~·í:~t_'~~~-~s\~~;·, ._:las e'm)si~OOe-s -~e;~;-·: p~~-1¡c:·a~as .. ~- en los 

periódicos cié;'~~~~; 'Circuláción a niv~i n~'.:;cn~l. 
-SegÚr;idad.-: Alta confiabilidad·; ·'al' ser -Rl 

Gcbier_na, Federal_, el obligado. 

3.6.2. DESVENTAJAS 

Riesgo.- Al tener una.base de taSa de interés 

revisable a 20· dfas, e>:iste incertidumbre en BUS 

rendimientos ·durante el pla:o 
' ": . __ ; '_ >~. . . ' -~ :' .... ;---_'. 

del -Tnst'rumeñtO!t·:·se. ré11liZa 
·.··. 

el documento antes del venci~i~fit·~~ .;·-:· fcis ·.fi'úc't~ac-"tc·nes., en 

las tasas.del mercádcseéundaric ~e~~~,;i:~t~:7.uríY~+~()·. 
-- i~é:ert i duíñbr·e~:-e;;·é;·e1 :St.i&íñPc:ii;...-·-Ai-· ser .. v~~icr~S' a 

plazos .pr.olonQ:~·do·~-- s~:-.\-~1~~nc'{'~: ··i,~~.'i\:. :u~.~·~:~yDr~ ~iesg'? 
la evolución futúf-a de.·1:~·~:,.t~'~·~s,_:·~~/~:~~::}é~., . 

en 
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-- Pérdidas re.,les.- En periodos de alta infl,.ción 

puede ofrecer ta~as reales negativas. 

3.7 PAPEL CDl'ERCIAL 

Es un instrumento de -financ:iami.eo'tc· e inVer~ióry 

emitido y operado por socied,.des Mónimas · :ins~di:o.,.~n .. el 

Registro Nacion"I de Valores e Inte.i·medi"rios~y que;:•.;'cotiZa 
-;.'.- .,,,:.,::. 

en la Bolsa Mexicana _de Valcwe.s~ fncl.\..iYSri-dO- á·'_!1aS~\'··empr~_S"as 

c111 factoraje, El .. objetivo dé·'e~t'~ '~i~~·~~.;m~nfó .. es 

representar ·:_u_~a. ;~~-~-tE<~~l, -_f {~~~~-~ ~~~-~n:t:o · ~:~~~;~:~~;~~i- ~ ~--ª~º Para 

apoyar· .el i:apf taÚ.de';'t1:a:.;,.j;;•,c: ,;,r , ·> .. : ... . .):·. 
-;,. '·"~·}¿.·.;, '"·..::. ~ -~ - ··::·"}/;,_. 

se colcr:añ '--~~.~:P :~:'.S~·sa~.:-~. -~-~?~ '~;f·~-~:~:~~-.. _, ~-q~~-: -"-~-ºí1_·: :- las 

benefic-iaria~·'.. ··---~~-a. ~-q~\~·;,,~,~dq~':re~~~'~ -·-,:~1 ~<p·~P~.1 ~;a tasas de 
descuento y ~~·~as':se ª";~~g~hl·~~'Sa·vénta>/- , .·· ..... 

)·',:;:-;.« .~: .- . ; •;e, -. · •.. ~.-,.-; 

Su··v~io;;'l16~i·n~Y·é~dé Ni ;'¡í;íÓ~CÍÓ :'&fa~' nu~vos' ¡i~sosl 
o sus .múit.'.ip!ó's.'<j;, \; . +: .,;:; "<' . '",• ~ •; ,~·.; ' ···:··; ~>-·. 

No exÍst~.PÍ_.0:i:ó':'~inimo;y' éJ'mái;¡;¡;¿,es'de ;60 d
0

fils'sín 

embargo. por .. ·. í\( ~~~e;~'~f'.:.-~. ·o~~ i-l'~n .·~~·~:;~_~: <;:~.~-' :·'.91 ·.'di LÚi. Este 
~o. ., " ',: ,• 

· Fi::,'--almente · iOs 
'º·.-.;-·-' 1 

~er.sonas __ . físicas· 
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gravadas al 20/. :;obre los 10 primerot1 puntos por~entuales y 

el resto és'tá E.Mento, .en el· caso de personas morales son 

ingr~sns aC:umulables. 

3.7.l.VENTAJAS 

Da un rendimiento mayar al del Cete en" el 

corto pla20. 

Rendimiento.-· Ofrécen: reten;. nos > superioreS a 
. . . ' . 

otros i ;,st,t~i.lmentOs .. de ·corto plazo.· ·P·r~senta f1 e~:i bi t'i dad· en 

sus opet-acioneS p-~;: Í~~ercam~/~--r~~:~. ·_a .. -.~·raY~s .de la bo_lsa.· 

3.1;2; 

... "':·_'c/,.:\Ti·~ri~.~~,;:.~á5.'.»~· r_íesgci ~~~~e:~. el·_·_ cete ,ya : que el 

p rOb rema · ·,. ~-~:i-~~:_~. ~·~'.·;-i-~{~~:¡ ·~a·,~~~-~-· 
:_ .:Rie·~g~~-'.~::_,, ·o~~P~~di~~dO 

variad~--s niV:~1~~· ~e-.j·~.~sg6. 

··,~~}~ - 'Liquidez.- 'Debido a 

del em_isof".', implica: 

lo reducido.de sus 

emisiones los intercamb.ios son relativamente escasos. 

3.B PAPEL ClltlERCIAI.. OUIRD6RAFARIO V PAPEL CClllERCIAI.. 

AVALADO 

Surgen en 1988 como una alternativa de financiamiento 

a corto plazo para apoyar el capital de trabajo vn empresas 

medianas y peqlleñas que no cotizan en la Bolsa Mexicana de 

Valores. 
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Gluirografar_io.-- Es reqUiSito que el emiso.- se 

inscriba en el Regist.-o Nilcionill de Valores. e 

Intermediarios <Sección de Valores> ofreciendo ·_una· 'garan~ía 

no específica, pr~valeciendo la solvencia moral 'y:económica 

del emisor. 

Avalado.- R"quiet"e una 

Sociedad ~nónima, ofrecie!"'do .;,sta úa'f~~ :ía ·· • ganantía 
-·"~· 

correspondiente. No hay 

instrumento y .. l~S_ acé~t~~-io~i!~ :·~"~"~;~:~.~~:~~-··'·: 
-,~)!:'::.~:···· . 

Puede ser:.:· ~mít{do -·,"y ·:__-·,-_.operado - por 
.:-;.·:~:.:.;i::.: .. ~·it; ··r.-.-: .. >~;:· ·.:;;~~- ...•. 

Mercantil;,~ •'est~t:i1.;;,;;ci~~' án ·la : República 
:,,,. ·::;:-º'·-c,:2" ""<'"'' 

éste 

Sociedades 

Mexicana que 

CLlentan con "7,~:~i~~-Lconta_~~~;.;,a~~~ de N• 10,000.00 <Diez 

mi 1 nuevos- · p··~~-~~)~; .o~:: COn ~-veOt.ls'>~: A'1uaú~s· superiores • N• 
--.- .. ,, _____ -.; .. _'::~---~:,/·_'" .. l.~'~J~~.·~.~~<:.,._, 

10,000. (1(1 -<Diez .. mil. nuevos pesos) •. :·· 
•":.~- . ,• -,::· ... - 1::,-1 •• , -- ' ""' 

Su v.iilor:'.nomin~l:esiéle7Nt;1oo~cio.,(Cien nuevos pa110S> 
···.f."· •;t. \ •... : ~ :;,_: 

o sus mi:ti t'tP'J'o·~;~·~;~~-- -~ -· -.;,_-;: -·ii~;;.-. :::>; '·]:~~ .. '-',0~ ._, .. 
Plazo entre( 15'>~;1,;1.~0 'días:)No · gene.-a interesas, 

d~termi na>su>:.:réf{dim-'i'eiito} eñfre.: .~:ef~pr~écio baJD par y el 
~-~:;,,;'··~',:~~->-'-" ·~·'" ·>·:~:~::~·~ ·)<7'~_-.f_:. 

prec.10 de -V~-~t-~· 6>vd10r ::·de-.-r:ede'nCi'ón. 
',;,,• ·,;·:;-

F'ued~ ~~~- :ad·qi::d?idO::·Pot:z·pé~SOn•s físic•s o morales de 
>>.·; ··~~··. ;.,,-; .. :. ·.'.', 

nacionalidad· nlex'iCaria .. ¿,.:e·Mt~~nje~a:;.,:· mediante cclccaci ón 
4• - .- ,·~ - .~. "" 

oferta p(1blic:a;~íf~~i.dando ".l mism~ día de la ope.-ac16n. 
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3.9 PAPEL COPIERCIAL UNICO. 

Son pagarés su ser i tos por socjedades anónimas 

mexicanas, denominadas en moneda nacional. 

Valor nominal N$1(10.00 (cien. nuevos Pe~os> 

Pla:o de, 15 a 360 días 
. . . . 

Ope_ra ~~dic?.nt~·- .. ~fe~~~. pC1b_l_'ic~·;:· .débe -:.Í"nsi:·r i bir.se · 

en la sección· de Vala~~és:"de ·RegiStro~··Na~foii~l· de 0 :VaIOt~es e 

Intermedjarios :y en··fa:·BoJG.n- Ú~n:l~:~.~~~--~-de~''v;i~-re·~~\· ;.:· _ 
cua~:~o·. ~:~:~· .' ~ ~~~g~~3r:~-O ~~; pct~~·-:- :,1·~: · :-~~·~~¿~~t~-íSt re-as · de1 

papel c:ome~~i:"'l y .d~ · . . ¡'¿,' ;,~~·;~,} ',~nli~~'~ª~'.··~·L b~~;:~, de 

Ménico, ·de ;~c~·~rdo.-'~~~ ~·J::~~~-~t'{~-~i:l:~\ 15: d~·· ,-Ia·_~Ley· deL~Me~-~ad~ 
,.• ---·- ·-_,·-. ·-, .. -" -... · .. ·-<<" ::_:;: ,._~ -.--

Val Ores~· -~'S"O"ii"C_i_t·a-r.tr~:-r e.i'· a\.•ci1 ·;·:~':'.·-'dé·_, Lúí"a· ·'institüción 
. ·' ., -:_-:.» ::Y:-< .': .· -.·';·{ •. - .:' 

de 

.financiera. 
~' :-,~ ... 

Sdl o ~-f:n.le-den~~: ~-~a (f ~~r~~ p~~/~_c i-,~~ª-~ de ·;~-~~-~}·~~~v~.nt~ .. ,v 

de depó_~i to e·~-)~-dmfn-¡:~{:,~~c-i dgi~~- ~'.~-~-~:-~:~-~m~-~;~de_ :r~eiiórt_~·.- ·cuando 
,,,:.~ . ., .. -. . ~):": '\. :,-. 

se trate de"·· pa·pe¡'_; cOmé"t-.CiáL 

y 

.·:;-. 
"' <' i' '·~:· :.-.~.y :':'./ -': : .. t. 

:~·Para ·i~ emisora. ,; )os--" 
' . ' '~ l.~ ·'- •.. : ;» . < : ,.. • 

comisiones .Y .demáS'~·9a'Sto5 -·r·e'fa~-,(~nadoS ·'éon la eníisi.ón son 

gasto~. dedu~i:~~1'~5f1< 6!- ··.. ·~; . -
-~~~:a-:.:~-~-~(o~ ·;:·':i~Vf/r~·ra.~"rS·tá~:._ personas - Tísic.as. -

'·.,_. -:;?:- :"' . 
.-etenc:ión ·y pago definitivo ·del; 20::· sobt:e :¡ci,.·.·i0 pdmeros 

.-.- .:' ,; :.~~·;-, -· . ' ··-. -~:i 

punt'os;' -- ·~F'.ar~>~~;:p-e:rs~_,-~a~;:~~~:~---.~~t~.í~:s:~·~;; ;'~~~1~os:~~ rendiffij ento's 

correspondie~t~~ ~ i~<! ;Jfr;;~e~di~~·· :;;nt~e ¡~~ ~,pr~c:ici~ ·de 

compra .y 1 os· de·: ve'.~~á:. -~C!~ ~:·ác~~~~~'.~'b~e~ -:_a-~:-.) r!gt~es~:~.g;~vable. . 
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3.10 CUENTA 11AESTRA. 

Es un instrumento de inversión de altos rei:1dimientos 

y disponibilidad inmediata de fondos. Dicha, c~enta .combin~ 

los 5twvicios de una cuenta de cheques tradi~i·a_na~ y,-: .. ~J ..',de 

inverSion~s,,.tiene otra serie_ de servic:io?<~dic:.Íci~a-i"~~-'c·~m6· 

transferencia"de fondos ~ntre<C:t;~~~~~/--~~-~> ~~j·g~áé:f~(~ '.',de 

línea de 1'a/J~¿ de 1crédi to; E~~a éuenta e
1

stá;'~ustentada en 

un fideicomi ¿o,, dej.~~n~~rs1fn }?~~,',:~faft.i:~iif;~~2.'qú~ el 

fideicomi·~~~~·~ "<Persona.ifís'ic:a··:.,o moral> ·:entrega ,'una ':',;urna 

determinada . al ::.:f i düC (a·;·¡~~":.'~~.:,'.r.(~ 'J¡_¡~{~~stf'.i>,. ;.'~1· {r:·.~.:.;:.~.i_M_~~.·· ~s:i~Ones 
.;,,,;;'.".' ¡;,:- ~ ~· ' - - ··":;.' . . 

productivas··' <Ínstitilciilñ:: .é~ina;;ci·;;~;.' .<:san'¿c>',' ~uyós~ 
productos: se ·1eJabo~;K:~1:~~~;.;¡,i~,f1·ci,;;'2b~i:t;~~~L º·~ ·,~ui~~ 
el mi smc. h~yá''~~,Ú~~~,~~ ~~mo'{~~~~f;i~i:r~:~ .; .~.·. , ' .. ,·, .·· 

La, 's.Lm~:' :: .. :a¡;:~~:~:~~~:~~::!?;~~~~~~~ciOñe~;~_Se'i; :·iri'v'ferter,-'"·.'Efr1-~:~ una 
': -b:;- ··" , ,-,:.,, "-\;;·,- ".\'." -« ·--''_L 

:::::::, d:; :::::: ~·::~~c~::~~if, \i~tm~¡~~~~i~i~~:f 't:;ec; r i::~. 
dict .. dos poY .el Elan!'.<J :~~;~¿';¡'{2';;, ;'« ',;~,; :::'' >; 

, '_:-.;:~- • 1 ,.,~;'" _._,. ••• ·»::; 
:s.10.1., VENTAJA· ·<F""' "·"<'" '''"";;c. 

:"':,-' ,;··, ·::·/ .:,;;_, 

·Fa¿i i ·:~~~~:~~6,-.. :;~"-- ¡-~-S·t~~;~e·ryto_s banc:arics y del 

mercado de di_nero·--~QU~·- ·¡:;~Jrid~~ ·-·:'a'lt'~~~~- ~-~,~~s·· de rendimiento. 

chequera. 

Atencid,:;.Profesi~nal 

Di,;po~icidn i~~~diat~ de 
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Posibilidad de designar beneficiarios en caso 

de fallecimiento del titular. 

Dfrec:e máxi'!la·· PrOtec:C:ión de· los· .. recursos. 

La cartera, ··d~'i .:::<fon·d~·': .<de·:.·: .. i~-~·e-~s·.~~~·~-.~T:·. s~;·, · valC1a 

mensua1me~t~:·,.P~~·~-::_ d~~:~r·m-·{ña·r/'.Sú'·:t ·;:end·1m1e·ntO·.:·~~~···.e1 ~ '..:·P~:,~-,;~·d~­
obteniendo. la ~as_afpt:.c;,;,ed,i~ ,~~ú~a~. ~~'.l :i'~nJd, ~;~~,'7•1ai se 

deduce .1a C0m·i:~,ú$ri''. fi·dL~C i.át··ra~:·p~·;~·~ ~~:~~~~~- rt~ ::~·sa .-:~·et·~-: de­

rendi mi en~,~~·~.~:~~:.;>·~u~~·i··-<~:.: ·~~,i--i~~:z ... · ~~~~,:i:~s'!. ·e i:i:~~~-t~:-·. ·;¡~~~ aCL1er d.o" a t' 

monto -·~e i hy_e~~. i·J~r-~~~:~~-:~~T·~/;~~-·~·:_·~.~e··~ ~ ~> ~:·p~~·:l~rii~~~·~;~~~-~-~ ~:~-:-
...... .., . - . - . · . .-.--;._;,,: .. · : /,:,'.,.'. 

s~-~~1~r~1:7a ;~¡ ~~im~~~ d~ ú~~ d~~ '_mes •• 30 º 31 ; · 

.-.. :s~ ··ca1c·u1a:;:~f:'.,.sil1'ciCJ: .. di'a·;·i:~ p~~n19'd.io''ine'li~úa1 ;~ de 
.-·,,;._ -·~':.~' '"'<-,:' . .,,-;;·· , .. ,.·_-. ·~.:~-. • .•. ';·". ··"::}:·.; ,,. ,. _·.·. 

la cuenta •. ·~Este:. ;·'.·se_~c:·a1Cúia~;~..:-5L¡m~ndC> . .''::~a:'.;~os·.:,-~ s·a1 dO-s rifitoS 
-~-'-' --',-y· 

diarios y divicl(e'ni:fo .·¡;,1 t:e,;ultado entre .;¡, nt'.l'mero' de' días. 

)-~~ :.-.~~-~-i;~~~ :i·~·· s·igu~~nte formula. 

Interese,;: (Capital x Tasa " Tiempol(360 

En do~dé el capital es el saldo diario promedio 

mensual. 

3.11 ltESA DE DINERO 

Las instituciones de crédito han creado .áreas 

específicas para operar los recursos .Propios._y los de sus 

clientes principales para lograr el .man.eje eficient~,, .. de los 

rec:ut"sos que son cuantiosos. 

La función· de .las .mesas ·de- dinero es ·t,u·~Cat~ la mane,-a 

de hacer ·eficiente la los. recursos 
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exc:edentes, dando- un servicio más personalizado a Jos 

c:l ientes impor.tantes, usando las mismas técnicas de una 

casa de bolsa, con acceso a Jos mismos instrumentos 

inc:luyendo.Cetes, Aceptaciones Bancarias, etc:. 

3.12 CEDES. <Certificados de Depósito BAnc•rio> 

Son títulos ·de. c-rédi to · nominativos emitidos por una 

Sociedad Anónima··en :'.~'.18.··cuaJ· se adquiere la obligación de 

ésta a devolver el i.mporte .al ·.tenedor no antes del plazo 

consignado --e~ ·e:i {(·t¿~J:8';'./a~~ ~·a·mt;·i·¿, d~:ésto,· ~1 · _dep~sitár:ite 
'~- ~ " . 

recibe un i nt·er-és-:'.·~¡;;~-~;~·¡-,:<·· · ... ~-
,. . ' . ..\. -: ;~-:~--~ . '. '>. . 

Los .~l~z·~:~ -~ q~~ se· m~~~}-~:;~:-~~n 
\(' ,, __ ,.-~ . 

·. º" ió' .·;.·_,, '89 días: e:· 

De 96 :< Í ;~. d~:s 
De .180 ~< 2'69 cti~~ 

• • __'._i ~ '. - ~·o: 

-De .".270 :.- a'-'.·35.9-__:_ dí'as . /:..~·:·· ·:-~r 
La tasa dé .. .i íitei:E;,¡ es :fijada por la SHCP a tr•Vé,. dttl 

Banco de Mév.i¿O :pa~:f:~--- ~~~dcl".:(."_pla~·a, publicado por 
;.; ;",e .;,·;;:.~:..~ ,; 

Asociai:ión· t'_l~xi_~-~n~ :'de\·B~·ncos~ \.' 
....... - '.'}.··~·:'.' -

·¿ ~~~'.~. - - - -

Los cede~---~~t~d~'í, .i.~~-~~· ~:~~~·i"f. idos por p•rsonas 

o morales . E:{ 'ré~im9'~ )i'sc .. 1 de ••tos títulos 

<fásicas 

' ",) 

personas ·fís{cas es. ~e 20% para los primero9 10 puntos y el 

resto e>:entos. Para 'personas ,.oraln as •cu•ul abl e. 
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3.13 BONOS DE PRENDA. 

Es ·un t':ítulo de crédi ta cuya expedici~n es simul.tánea 
.·, 

a un certi-Fic:adÓ de depósito, emitido por· un almacén 

general de 'depósito, el cual 

depositados ·y Certifica la 

asegura qü~, l·os ·bienes: están 
-, ~-~'. • ~. ~· . " ¡ 

c:.al i.dad .de fos mfsmos , quedando 
. ~ -. '. : ; . ' . 

como garantía 1-os ·, !1Ji smos .. b~e~~s. 
. '•. } . 

.··,.· 

.·.··· 

plazo pL1~iendO\~~'~'ui_r,~_ .. :,,1_~~-::: ~~~~~~s·ci'ñ~~-j-;·:~-~-~~:·~a-~·-~;;:.~/m·o;:~?~~~ ;__·de:· 

nacionalidad· m·exiCcina·-~-:..D :::_:extri\r1JBra~·> ·sLi·): ·reríCiiñiú~ñt·ó· ···está· 

determinado ~·;;~.· Ía ·f~~~~ ~~·;¿~~~~~·~~~·; ~J~D~.;:~){oloc:an 
mediante su~a~ta ~~:~1)i::a~'.:,' <h~'.: · i;:': .·.· :,:. 

Las --pr~i ~~_iP~(i.~:~~~~~-~=-~-j-~~s~::d~ ;~-~-t-~/f'n·~~~í~;~:~~tO"· son e1 

brindar' ateri;c.{ón <~~1-:: i~~~-t~r·-~ :'a9r0i~dJ~tría·r~_·q-ué no·- estaba 
. , - . =··;::··: ".-·-_..,-. ;· , ·. : - , ... : \.·-\. - ,-::'r~~---

atendido: ,~,~~r:·/i(~r.- >.:.-:-sect·or :- <'(btí~-~-át'ti-;/:; ... -º~f~~~i~rldo 
·~:!/~ ""c.-· ~-~·:·-'.,','" >-~--<- ,,_ - ~~-·C' --,'-.:-;;·'.· .";{·{é··' o' -

inversi.oritSfa ;úna-'"·gariiúÍt.íi{ :--~~:~'.i~'.\f~-~-; ·físiC:a·, ~;pe·1·mftiendo al 

prodúc:tor o ad~d{~~~~t~f~i '(;:.~<~~~~} : m2l~~ .. l en el 

f=inanc:i ami'eJ"lt~~.:: ~e ;;~~s;:f~v,e;;·t~ú-2.'ios;·~- ei·e :·m-:ane·ra· ágil" y rápida. 

al 

·_., ___ .,_ . ::--~->: . --- ·~ 

.,-,-- :/--~: 

La val~~-~-~i-~:~.:j:.~ de;_~·~;¡:~~:-. >:·{~;t-~·~;~~;~-~d~. · ~dEi 
---~<'· -~::-~-:---· - .. , .. ; t:; -~ -

dinero q':'e: sé>máneja~_; · .. tanto.:·.:,~~- e·~~~~--.~ de a·o'1sa-

Bancos _'es -~a .-~-Lju-f;ri·t~/:· ·,\\:_· .. 
"-'.e 

mercado de 

coma· en 

CETES: "::,> '·"' 
~· 

'.El 15·:de:abr;i ct'i/1993.la;tasa. de·los c:etes 

del .16.397. can '.:.;,~~c:im'i~n~o a 287.. ¿ Cúal es su precjo 

era 

de 

compra.?. 
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Donde• 

SE' utilizará la siguientE' fórmula• 

P= VN - .!VN .. x T/100 -x N/360) 

vN= .· va1cr' Ncmina1j. · · 

T= iasá ·~e~?;:~d~~tc 
N= .-. NOm~réi·,~~ ~Í~s)h~~ta ·~~n'cimi~nto <Plazo> 

' _i¿~: - ~~·,,.~ 

Sus ti tuyendo·:'·la_\:fó~~~·l ~=~··:.-: .. · .. ~; 
P= N• ~.·;,ºL.:.\ <s:oo ~ it.;39/lc•o'" 20131>0> - ' ., ···-,· 

P= N• ~.óo'.2, :o6·=;4.9,4 ' 
.. { - ·:·!·-. -·._;:~ . " , "· <'"-

.'..':·.~;, ·:~-:·.-_.(_'i __ -~-.\?/ 
• :., ,: <c:t. -<z",;\--" :-.~~·, -

Determinación de la ·,;·;,5,.·:<ie'íiéscuenfo 

T= VN_· -. p /)VN ~{(~:;6;;~ 100 
.:r-'·'º - ., ->'!-~:: . :e:;.-;_> . 

.­., __ ,. , .. _ 

··.·'_; ___ .·:· 
,·.,-.· 

..00093 >:100= 0.93r. 

Determinad ón • ~; l~ ~l~~C·d~ ~á;n~~~ientc. 
O= VN' ..'p -'' .~; :. :·. 
D= 5.00 - 4;94 ~ .i~ 

Determinación de la,'ganancia de-capital. 

R,,; 01,;_< ·;~om' ";\óo · 
. .·. :: . 

R= ;(16/4.94 _X 360/;ie X 100 15.62)( 

NOTA: ".En .todos la. instrumentes se usan la mismas 

fórmulas para s~val¿aci6n.-
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JNTRODUCCJON 

En el presente caso práctico se hace un análisis del 

comportami.ento de los instrumentos que conforman el mercado 

de dinero. 

Oict:Jo a~alis.is:·.se efectuará· al pet:iódo·comprendido de 

1989 a 1993 donde se ¡oue.di;> .··¡;bservar ~-i:'c:o~portam1~nto de 

c:ada uno de. los do~Úmentos · e~i~id~s :ppr el gobierno 

federal; 

_finalidad de que 

.lec:tor se form;¡, ú,;á ide~ c_lar;..:·,de:la movilidad que tuvieron 
. . , , ·.-~:;e .-. , ·,;·:-, 

el 

los i nstrum·entos Va mencio_nados, durante el período ya 

señalado, tam!Jién pÓdrá ,observat'" las nec:esidades a1 
' ,,:e, 

e'st'o lo contemplará por la c:antid.ad de 

documentos ·que se emitieron en los cinco años •x•minados 

en los cuales hubo mas emisiones de c•tes v de P•Pel 

comercial. 
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flONTOS COLOCADOS V Al!ORTJZADOS DEL f!ERCADO DE DINERO 

CE TES 

MO/tES 

1 
1 • 
1 

1989 
I 

II 
111 

IV 
V 

VI 
VII 

Vlll 
IX 

X 
XI 

Xll 
TOTAL 

··-·-

VALOR NOtUNAI. PRECIO DE 
COL.OCACION. 

52,446,000 so, 122,917 
S0,204,800 48,054, 153 
63,690,600 61,251>,144 
49,360,000 47, 110,001 
46' ooo, 00~1 43,929,366 
53,570,000 s1,22a,os2 
46,290,000 44,608,595 
60,650,000 58,765,249 
44,200,000 42, 765,249 
45,400,000 43,961,377 
,69,450,0(10 . 67' 497, 194 
77,600,000 75~323,b12 

659,(161,400 634,629,891 

_..,....., .............. 
... ... - .... ·- •catm• 

u 

Al'IORTI ZAC ION 

47' 496, 0~11). 
49,160,000 
60,310,00•:i 
s2,sso,ooo 
49. 204, 8~10 
55,800,600 
47,970,000 
62,340,000 
43,700,000 

I 39,500,000 
62, 450, OOC• 
73,900,000 

644;301;400 

............. • fCIO DI COIAICM:~ • fllllOJITIZM:JOfl 
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De la gráfica anterior &e desprenden 'las siguientes 

obsewvac i enes: 

a) a valor nominal, ·los má:<imos· 

fueron. d: N~ .~~;,:~cu:~-~·.;~qO/~:~. el,.:~~~s·:::·~~ ~·~·i·~ f·~~b'r~~~ .. ·-~-;·~·i ·~m'irli~o 
Ns 44" oOo~ óo~::~.~ ,~j>~~>m~·~<' d~~y~~P:t\'~~b~~(~ -..;}~·<-~·¿¡~ ·-~2,~·' .>· i ·n·d-ica · 

las nec~·si·~~:~~~:·'.:~ ·d~Y: '.f:i.na·r;c'i~·~~{:~~~,·~: '.·>·i··\· ·f~-6rt~··:- '~~r~z--~· .· de1-
.-, :··,· '? '·-:'?> '.¡;,.:- •j "f\ :·:!·;.' 

gobierno federa,i:; : X' '.CO') ; .• ~·:, : ,. ·;': ··:. ·.; .- é ... 

bJ El '..:~-re~io ·;;_j~-~ · .:~:~·6i'6··¿~~y~.~~~:e:~-:. ·,·i·n~::-~~-~~~ r:~l -,,-valor 

ryominal, _púeSto qUe c:omo: se indica ·en··: e1·;:··¿·~·~:í·t.Ui'~· II~ Ea) 

precio de- compra· es inferior al valor nomir1al. ·-

e) La amorti zacidn de dichos documentos, superaron en 

algL1nos meses los montos emitidos, como fLle de f'ebrero a 

septiembre, por las emisiones realizadas con anterioridmd. 

l'IONTOS COLOCADOS V Al10RTIZADOS DEL IU>O DE DINERO 

CETES 

AA0/11ES VALDR NOfUNAL PRECIO DE NIJRTIZAClDN 
CDLOCACJON 

'1990 
I 65, 7(11).1)00 63,432.445 62,400,000 

rr 65, 3(JI), 001) 62,486,896 63, 150, 000 
l!I 84,Q51),000 81,865, 781 7B,5oo,ooo 

IV 70,(1(10,C:H)I) 67,289,184 73,900,0(10 
V 87 1 7(10, (U)(I 84, 9•)9, 775 85,600,000 

VI 70' 21)0' (100 67,776,710 65,650,000 
VII 66, 95(1, 001) b3, '.!.BC1, 095 62,000,000 

VIII . 48,450,(tO(• 46,587,049 48,700,000 
IX :.7' .350, 1)(11) 36,096,483 41,400,000 

X 72, ~(11) ~· OC:11) . 69,801,294 76,650,000 
XI 52,"201)~0(..l(J 50, (>16, 085 - ,48,800,0(10 

XII 44, 10_(1,(1(10 .. 41,386,419. ~. 41,600,000 
TOTAi. .765,(l(l(l,00(1_ 735,028,216 748,350,000 
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1 
1 • 
1 

... -.-
• 

--~·_. ...... 
... ... .. ··- ... (Clnl• 

-• PCIO • COLOCM:I.. • -llMCIM 

en la gr~f1ca anterior !!te obset·va lo siguente: 

a) a valor nominal, los montos coloc11dos má>timos 

f~eron de N• 88'000,000 en el mes de mayo y el mínimo 

N• 37~000,000 en el mes de septiembre~ lo que nos indica 

las necesidades de 'fin·aOciamiento a corto plazo del 

gobierno federal,. 

bl Ei pred~· d;,/~,j!ci~~.c. ;'d~. es i~·¡,~~~n~e al valor 
' ' r ; ":," 

nominal, pue~·ta·:q·U,~' '~'6mo·~~:~·~:e~: fnd)"~.a ,~'-~;,-,-: ~~·~i>é·aPitt.i10-;1 I. el 

pre.e io de: com~:~:, :~~;:/i·~~~/l~'r ,:a1~.:·y";~1:6·;~·~:n.b:~in81 .. _•L •. 

el La án1;,rt\'~';;c{~~.·.·: d~·_,::·d~:~~:~·s·~~-d0,~\!~~~i~~'.~·-.· ~uPerclron. i::n 
·,,'·•· ::':'::· 

algunos mes-es.; .. · }~~:(~~,~-Í:--o~··::: erili ti dóS,' tC.omO <·-~'. ft.iEi ·_.~-¡.; f-ebr.9ro, 

abr i 1, _mcly·~·~ ---~-:~.-~$~~:~ ·. '-;~::~~~bri·~~tt;~;":· :~-~:ctüb~:e_ =·y~·"_ ,"··~·~l-~i ~,;.~re 
-- ---- _,:_--,--!--'.,-'-...,--· 
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1 
1 • 1 . 

ltONTOS COLOCADOS Y At10RTIZADOS DEL "ERCADO DE DINERO 

CE TES 

AAD/~S VALOR NOHJNAL PRECIO DE Al10RTIZACION 

1991 
I 38,975,1)00 

II 34,790,(101) 
II I 30.120,000 

IV 22' 580 ~ (100 
V 28,520,000 

Vl 24,160,000 
VII 23,320,0(lf) 

VIII 25,260,000 
IX 14, 700, 00(1 

X 14,380,000 
XI 18, 090, l)l)(I 

XII 29,985,000 
TOTAL 304,880,000 

···-·-··-·-··-·-··-·-··-·-··-·-... -.-
··-·-··-·-

•wu.-1-. 

COLOCACIDN 

37. (18(1. 32(1 
33,075,614 
28.459,222 
21,114,358 
26,474,938 
22.414,502 
21. 91f), 856 
2::., 731 .• 621 
13,859,310 
13,205,219 
16,531,221 
28,208,515 

286' 065_, 696 

-

43. aso.º''º 
34, 4(11), (l(H) 

:'t2~ 270, (1(1(1 

~c:i. 700. ººº 
21,370,000 
19,150,000 
20~ 570, (1(1(1 

22. 520. 0(11) 
18~730~000 
22.240~000 
1a:4so.ooo 
16,370,000 

290, 620, 01)(1 

• PCIO 11 COLOCllCJGlll • MOIJIUCIM 
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De acuerdo a' fa· gráfica anterior p6demos·,obtener las 

siguientes ob~eryacio"nes:· 

a) a Y¿\lÓr, .. ·,.;0~11.liri~l~ .. ·l9s: montos·· c,o~6ci3d6s.; máximos 

Fuerori da N~·--:3~~~u:>_ó,C~Oo en R·J:'..·_-~·~~<~~,·~~erci .. y ... e-·/.·m·Í~i~~:·:·· 
N$ 15~ Q(H). ~~(U;·.~. ~n~ .--~~i· :: ;,~~:~. 'j~: . ,¿~t~t~~e··~·-·;·,;;~f~~Ú~~:~·i~·~·~.' ... i ÍÚÚ ci3' -,_ 1 as 

:: . '; ·~' -;< ·.· . . -. ' . . . . . .' :;, '. 
necesidades. de 5-F{n'¿fr1C'íamicinth:.< ·;-:I'~·c;;:~~~~·< .:··~:¡.i~;~ -.del ··:gol:J"ierno 

'federal • · ·, ,· .. : -: :: ~ ~·>·:-. ~ . ..,)>~_.'.:":: « ·-.-~<· <J :-,:~::;';~;~:~ 1 :·.~:-.. 7.: ':~¿.:·~ . ;,,;- .', , 

b) Ei ·. p~~c:io · ·~~·· .it~~~~~c:~:fn es l~~~J:~t';. al valor 

:::~ ~: 1 :ep;::~~a~ff ·ú¡:Ji.~<~;-~t;t;~~-~;i~~: n~r ¡ t ii 1 o. I I. ' el 

e:) La amcl't{~'~~i~~~ ~~'.'cii;~-~~~«;:do¿€~;~;~t'IJ;, superaren en 
· .. <- :-. 

algunos meses los ; montos:··, emitidos~ como -.. fue en enaro 

febrero~ marzo~ septiembt·e, octubre,_- y noviembre por las 

emision~s realizadas con anterioridad. 

KoNTOS COLOCADOS Y AMORTIZADOS DEL MERCADO DE DINERO 

CETES 

AÑ0/11ES llALOR NOMINAL PRECIO DE AlfilRTI ZAC J ON 

COLOCACION 
1992 

l 1 (t. 4ü(t. l)t)(I 9,879,692 24~ 151). (100 
11 5. 115.l)(l(t 4, e:.6.86ü l(l,320,000 

¡¡¡ 7. 11 t) t •J(llJ 6~ 809, (181 9. 845.1)00 
IV 1::!. :wo.cu)o 11, 849, 261 13.405,000 
V 18, t(l(l,1)(1(1 17.224,618 16,495,000 

VI 24. 861). 01)(1 2:: .• 37::.,(1(16 21, 98(1, 1)(1(1 

VI l 24, 4(11), 1)(11) 22, 724, 1)69 16,595,000 
VIII 16. 75(1, (100 15, 579, 43(1 15,425,000 

IX 18. 48(1, (1(11) 17, 120,416 15,250,00(1 
X 15. 815. (10(1 14,619,571 20,660,000 

XI 18.375,001) 16,896,818 18,900,000 
XII 28,060,000 25,849,093 24,645,000 

TOTAL 199,855,000 186,761,916 207,670,000 
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1 
1 • 
1 

··-·-··-·--.-,-
ts.-.-

··-·-

....,.. mliiOCM09 " ... ., .... 
a& ileO, .. alllllO twa CClftl) 

De acL1erdo a la gr-.~fica .Jnter1or podemos obset·var· lo 

siguiente: 

a> a valor nominal. los montos colocados máximos 

fueron de N$ 28'000,000 en el mes de dic::iembre y el mínimo 

N$ ~P000,000 en el mes de feb~·ero, lo.· que nos 'indica li;is 

necesidades de __ f.inanci~~~~~to··· a cortO.-~-· pl-~:o···_"de~:· .9cibiarno 

feder::' El ·.pr~~ió ~de- :o·;JcJciZ·~~·:: i~he;·.,nt<t ··al 
. . ~,. :,: ' •;'. ( ____ -_,,_ '. 

nomina 1, p~;~~.~~· .. ·'~J-~~ c::9m:~~~: s~~;: ~ ~ryd~ C:~r;Íen ~ :· e·i>í:··~ap:i· tuip 

valor 

ll, el· 

precio de C:ompra:·- es:'.infí:?r.'iOt:-.:/af":VaJOr:· nf-JmHlcll~ 

"" .,,.·_ :_,-',_·.;-,: 

algunos meses los· e montos -:--emi't"I·dQS_~- c:omo fL1.e en E!nero 
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~ebrero, mar~o~ abril, octubre y noviembre por 

emisiones realizadas con anterioridad. 

1 
1 • 
1 

HDNTOS COLOCADOS Y AHDRTIZADOS DEL PIERCADO DE DINERO 
CETES 

AÑO/HES 

1993 
I 

II 
III 

IV 
V 

VI 
Vll 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

··-·-··-·-

VALOR NOHINAL 

21, 1)71), OQO 

10. 310.000 
12;900;001) 
22.100; 000 
15,900,00•) 
11.• OOC1~ OO(J 
15,600;000 
12. 45Ct, 01)0 
17~51(1,(100 
16~560~(101) 
1.8,900,000 
35, 100,(11)0 

209,400,000 

PRECIO DE 
COLOCACION 

19,114,780 
9;464;470 

11. 876, 57(l 
21)~217.440 
14.70.2~770 
to~ 21)2. cioo 
14; 535, 460 
11,623.130 
!6, 128,000 
15;413;650 
17 ~ 72(1~ 620 
33;616,940 

194,615,830 

IWlft9 ~ ........... 
... ... • ...... 1919 (en.> 

V 

AHORTIZACION 

20.38(1,01..10 
14;360,00ci 
B,730,0(10 

1(1, 620. (1(10 
12, .210~ 001) 
13,050,000 
15,930;000 
12 .• 490, (1(1(1 

16,590,fJOO 
13; 410, 000 
14:895,00(1 
23; no;ooo 

176,435,000 

............ • PCIO • -..=:.. • ....,IMCt• 
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De acL1erdo a la gt:áfica anterior- se observa lo 

siguiente: 

a> a valor n~mirla1. los montos·· c·~loca·d~S máxirrios 

fLleron de N$ 3~;0C•~,CÍO¿enel m~~r'd~;.~Ície;.b,:~)é1 'mínimo 

N$ 10' OCIO, OOÓ_ :en_ e'i':·_~e~:: d-~·:~ .. ::~·~b·~e't-:c;'~· ·,°1~''«:ft.le --.~~·~s-·--f ;:;diCa las 

necesidades de. fl~~n5 ~~~ienÍ:o ) ~~ .. ;,~'/ ~.l~.~;'~~¡'~ ~~bterno 
~:e --.;:)/~- -- ·'·;:·:_· -·~: .·;_":.t.~;-.. ·.·.;·;./.:·.:":·"'· .- ·, · federal. 

';,'" : - ,_.;, .. :- ':._~·; ·:~ . ';::¿!,_;.,: ~ 
b). Er _ pf~e_c_i.o_.«.:;.dE(/. c_~(?_c:a-c'.i óO:··'es·· ifí·~~-r·é·ri_te '.{·~·¡"~_: >~~·ior:·_, · 

nominal. :püest·~-:· 'qu~'~·c·~~~_'-.:Se -:~~r~'~i'.~~:·:·:~~~->- ~·:i~!;---¿~~",!~iJ"f6 ·: i.1·, ·.' . el 
·-

e) La amort i:;:ac i ón de _._di.ch~s·-·:-~-o~~~e~~:~s~, .-~-~uperar~n. en 

algunos meses -los montos emitidos, como -fue en enero 

febrero, junio , julio agosto y septiembre por las 

emisiones reali:;:adas con anterioridad. 

110NTDS COLOCADOS V Al'IDRTIZADDS DEL l'IERCADO DE DINERO 

PA6AFES 

AAD/11ES VALOR NOllINAL PRECIO DE Al'IORTIZACION 
CDLOCACION. 

1989 
I 483,955 454,490 1, 881,825 

JI 476,790 456~730 1,978, 147 
111 1.473.845 1,428,935 1,622,8:7 

IV 1,669,(110 1,629~552 1,316,415 
V 2,524.~·95 2,041,861 1,860,653 

VI 2,393,160 ~,288,630 2,582,585 
VII 334,515 328,555 1, 407,830 

VIII 827,970 817,659 1,681. 630 
IX 1,092,380 1,079,731 1,228,550 

X 1,258,950 1,243,047 1,092,380 
XI 1,379,380 1,363,908 1,665,340 

XII · 1;·c18C>,600. 1,068, 144 1,216,540 
TOTAL 14,994,~50 14,201,242 19,534,732 
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De acuerdo a la 91-~F1c~ anterior podemo~ hacer las 

siguientes observaciones: 

a> a valor nominal. los montos colocados mc1iximos 

fueron de N$. 2:0550,000 en el mes de mAyo y el mínimo· 

N$ 390,000 en el mes de j1.d io. lo indica las . . ~ 

necesidades. de i=i~anci~mienf~. a·c:ortci.· pl~zo·,'._del·~ gobiet.·.na· 
.:.-, .. -:. ,·'. -: ~ 1· ;·/··-'' -':~·:t· 

Federal. >.<:.~.· ... :;:,;./ ;·<;' ;:e'·; .-., .. 
·. ,;> .,. 

b) . El • ~~~~io :ici~Cc:~1.~c:~~'..ó~~e";~··f ~'1.~;.;;;;·t~ .. ~ª 1 }val~ •. 
nominal,.: pL~-~-~-to·~,-ql.\~~;~-~~-~-~~ o"$a ':i ri.dit:·~::· e~ -- -~:.-;---c·a'P'.f tW 10-~ l. i-. e 1 

prec: i o ci9. c_O~pt:~ .. ·e~:-~)'n·f.~~ i o~~: ~.i\ :v~ (or<J fi~~:·¡ .n~a i··-~~-~. 

e> L8 -~~6~~-~-\~~-c: i··n·;~<~~ ;-d1·~-~Hs ~;~~c~;~-~~~os·.~- .. : ~t.l~:~·;:·~r·a~ .. en 
algunos meses ·-·los -.,.;·~on'~~~ '< _ _.~m/i:·id6~,'·~· ;e~~~,~- Füe ·-··en -~·ener:o 

febrero, marzo~ J~nio ,Juli~ ;··~gesto septiembre, 

1(19 



noviembre y diciemb1·e~ por las em1.si¡Jnes re-.:iil1zadas con 

anterioridad. 

11DNTOS
0

COLOCADOS V AMORTIZADOS DEL MERCADO DE DINERO 
PAGAFES 

AÑD/11ES VALOR NOMINAL PRECIO DE AMORTJZACJON. 
COLOCAClON. 

199(1 
I 904.6'5(1 694,239 1,080,60(1 

II 81:>0,580 e:so.:z2e 904!1 65(1 
IIl 1,525,260 L5C•6.~72 1,022,aso 

IV 4,993,(150 4,949,606 1, 362, 81:>0 
V S,678,672 8,57~,359 B.480,::?26 

VI ~,993.642 3,947,719 5, 191,496 
VII ,3,475,437 3.320.929 3.993!1642 

Vlll 2.94·1,002 2,911,165 3,619,163 
IX 2.650.307 2.623,6(10 2.797,276 
X 2,966,372 2!t 936, 377 2!1882,(lt..)3 

XI 2,237,646 2.214!1362 2!1734,676 
XII 1,837,543 1, 765, 214 2,277,712 

TOTAL 37,064,161 36,492!1170 36!1347,284 

- QIUlCIMe9 • ........... -. ..... n_a,_(.....,_, 

··-·-7.-.-
1 ··-·-• 5.-.-
• 

··-·-1 ... -.-
z.-.-

··-·-
" •UlllLOafDllML • PCIO H CO~Olt • MIOJllTl1ACION 
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En la gr<lf'ica a·ntedor ·se obsi:.rva Jo siguiente1 
'.:·.- ,.,·_,: 

a) a valor - nciir1iríai'.. Jos montos'· c:·oloc:ados. má~:imos 

f'ueron de N$- 8',700,000-en éiJ.: m-..s .. d_( 71n;;'Y"_ .Y!' .el ·mínimo 

N$. 870!1 OOÚ ·e O : él::~~~:>· d; .. ~i:~b·r~~~-~- -.~'.::j"~<q'L1é.·,:/.riO~· ·. i ndic:a las 

necesidades ~~-·.:; i=i·nanc·i~mf~rit~--~ .. ¿r·~-~,~~:~·¡, zrt i ~~b--: ~~·l. :·::~~~b¡·~~no 
federa1. . :;; ... -~-.-.·~(·. ~-.:í/:·:· ;.;/~'~-~:~\~/~:··-~, .. /;·Y~.'.; <;F~ ,,, .:!:;~t-·:· ----~· :·/~~: 

b>' El .• p;1~e~i~': ~~-: ~J~oc~~¡:~"~. ~:~;:; ~'.~he!:~¡i~~L ~'~ valor 

nomi ~al, P'l..~es .. tci·_·:·qb~. como, ~se'.;_ii,dfé:a··¡:t;fr: ·:~~8_(1 .~'~P-í.tUl o:~-;~ (-.el .. 

preCio ·-·d·~ .. ~:~~~r~·-_::~:~::: i n·fe;:¡-~>'.·º~-i ·.v~:i ~~: _ _."~~~na!·. 
e> La amortización· de dichos doCUmentos, superaron en 

algunos me5E"S los monto$ emitidos"., como fue en enero 

-Febrero, junio ,julio , agos~o , septiembre, noviembre y 

diciembre, por las emisiones realizada$ con anterioridad. 

l'IONTOS COLOCADOS V Al'IORTJZADOS DEL MERCADO DE DINERO 

AÑO/MES 

1991 
l. 

Il 
II I 

IV 
V 

Vl 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

PAGAFES 

VALOR NOl'IINAL 

1,859,942 
1, 823 .• 279 
1,576,974 
1. 822, 006 
3, 121, 484 
2,230,864 
2, 269, 110 
3, 069, 186 
2, 424. 739 
2. 939, 500 
1,220. 560 

-----------
24;;365,544 

PRECIO DE 
COLOCACION. 

1,840.865 
1, 796,608 
1, 561. 442 
1, 8(14,578 
3,093,904 
2,21::?,295 
2,231,088 
3,045,173 
2.406,506 
2,938;500 
1.220,122 -----------

24, 151,0BJ 

• 111 
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1, 734, 874 
1~712~532 
1. 749,014 
!, 576,874 
2~900,494 
2, (142, 996 
~.230 .• 864 
2,632,974 
2,705,322 
2,918,095 
2,446,144 
1-,301 ;999 

25,952,182 
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De la gra.fica anterior se desprenden las siugientes 

observa.e i enes: 

a) a valor nominal, los montos colocados m~wimo~ 

fueron de NS 3' 200, 000 en ·el mes de mayo y al mínimo 

NS 1'220,000_eii el m·es·dE:.noviemb.re, .. 1c:i· que nos indica las 

necesidade·s. di? . .fi.rla.n-c~i·ami.~n'fo·· a" c~f·.ta: ;·p1·azo del ~obiel'"no 

federal. 

b) .El .. -pr~C:i~· ··2oloc:.acl(.in es ·i . .'nh~'.~!Jmt.i:: :;l v.:ilor . 
. ·:· .·.:-- . : :.· .'".''. 

nominal, ·pL.1e~_:o:·qÜ~.como· .. s~ .. \n~~c~ . .-F-·~ t?l .C_~P~L-~~lo Il. el 

precio de -co.~P:ra ::~S ¡'rlfer.10'1~:'~k1 \/~~1 l'cH: nom i 11<.'Íl. 
'.: ~ 

e> La .·_.3m0~-ti ~·ac:~:~~ :~~-· di~ryO~'- d_~c~1m~~t'c~~-~ sui.ú.?t~a,-on en 

algunos meses fos.--montos ,'emi"ti dos, como_:fi.ie, en septiembre.• 
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y ncviembre por las emisiones reali:adas 

anterior-idad. 

IUINTOS. COLOCADOS V Ar10RTIZADOS DEL 11ERCADD DE DINERO 
PAGA FES 

AAD/M:S VALOR NOl'!INAL PRECIO DE Al'!DRTUACIDN 

1 
1 • 1 . 

1992 
I -------··--­

¡ I ----------
I I I ----------

¡V ----------
V ----------

VI ---------­
VII ----------

VIII ----------
IX ----------

X ----------
XI ----------

XII ----------
TOTAL ----------

COLOCACION 

....,.. ~ "_., . .._ ............ ,.,....,.., --------
• .. -

74,265 

74,265 

.li#llLOllDllJM.L • PCIO H OOLCIOICICllf • M'IDalJfllCIOlt 
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En .. la gráfica. anterior· .comci. podemos observar no hay 

movimie'ntcs,· .. debid0 a qu~: :~ ¿·ítú·,.;~· e~~sió".'J de o"agafes fuF.! 

en el nuts de novimebre 'de 1991 por .. lo 'ql;·é en 1992 aparee• 
·,:¡:.' .. ·' .• "; . 

en el mes de febt·S:ro . t'tn'i cament:e; amor ti Zac i ón por las 
·.i. 

emisiones anteriores pendi.~~_te·s. 

"ONTOS COLOCADOS V AltORTJZADOS DEL 11ERCADO IlE DUERO 

BOND ES 

Alll0/11ES VALOR NDl'IINAL 

1989 

I 4,750,000 
I I 5,450,000 

11 l 6, 225,00C> 
IV 5,250~000 

V 9, 20~). ººº 
VI 13,700,000 

VII 6.000.000 
VIII 7, !C>C1, ooo 

lX 2,25cr.oc10 
X ! ,860,000 

XI .1_,000;000. 
XII 800,000.·. 

TOTAL 63,586,500" 

,. 

PRECIO DE 
COLOCACION 

------------------
---------------------------
---------------------------

, ---------
---------_.- .. \--·--. 

---------.. ··. -- .·· 
---------.. ---------

114 

AttORTIZACIOH 

190,000 
420,000 

1.200,000 
eso,ooo 

l, 970,000 
1,515,000 

320,000 
525,000 

.1'.350,000' 
3,000,000 
3;'600,000 
3, 100,000 

18,040,•)00 
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1 • 
1 • 
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Oe ac:uerdo a la grti:fica anterior· podemos obtener las 

siguientes observaciones: 

a> a valor nominal, Jos montos colocados m~ximos 

.fueron de N$ 14'C100,0C1(1 en el .mes de .junio y el mínimo 

NS 800.000 en el mes·' de di.ciembre, lo que nos indica las 

·necesidades de ~inanciamie-~~o · a corto - plazo ,!7'~~·-"g~bie,rno 
. . . . ·:,' .. ~ \ >e ;< '}<' 

b) · Lá. iúilor~t·f;:a·~·~·óÍl\·d~~:~·éfi'i:'hC>S · ·dO~L;¡,¡·~n{Oi; ~ ~· :;uoerar.ori : en 
> -:· ~·>·.-, . .. ,·:.),'':: ,. 

alguno.s me.s~~ ·:~-loS-.".·-\ ,~-Cu-itO~-·~:::e~i\t;dciS,,.·"· .:-como -.-.-fu'=' P.n 

octubre,, n~~i~-~·b~·~>Y:· ci'ic· i:~~b-~:~ :··;:~.t"-.·i:~·~ em1 s íonrd!3 · r·e1aJ i ::adds 

c:on anterioridad.·· 
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l'IONTOS COLOCADOS Y AHORTJZADOS DEL MERCADO DE DINERO 

AÑO/l!ES 

1990 
I 

II 
JI! 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

··-·-··-·-... -.-
··-·-c.-.-
··-·-!l.-.-

DONDES 

VALOR NOtUNAL PRECIO DF.. 

COLOCA<: ION 

760,000 ---------
920,000 ---------

1,955,000 ---------
2.220,000 ---------
s .• s3o,ooo ---------s,220, ooo ---------
3,720,000 ---------
·2,550, 000 ---------
2, 720, ººº ---------
7,220,000 ---------
B,670,000 ---------
4,225, 000 ---------

45,710,000 ---------
-- OIUCllMle ..... ..... ... ._.. -·-... , ..... , 

u 

Al!ORTIZACJON 

1,aso,000 
1. 750. 000 
1; 900;000 
1, 400, 000 
4,450;000 
5~350·,ooo 
3;550;000 
4,700,000 
2,315,500 
5,970,000 
5,525,000 
3,000,000 

41,7b0,~00 

.............. -• fCIO .. c::o&.OQilK:IClll • -IJUCIOfl 
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De acuerdo ·a la grá-FiCa anterior podemos obtener 

las si~t.ti~ntes -~~ser~-aciqne;s~ 
a) a valor . nominnl·, los 'mo~tos, é:'olocados mAximos 

fueron d~ N$ 8'(C1o~·Óo_o..'.en~·ei:-·>:.~es·_:d~::'.~oJ.iS~bf·e ·;~ .. ~r~· mínimo 

N• 000·4000 ·:~·er(~~·:;':"~~~:~j:·~J~\'.~-~~~:~~-~~:',,_-: i~:-~~~ -~~S~~-.-~:~::.- ;fridi"Ca ·las! 
-~, ·: ·'..- :.<··; .: ,'"•" .. ,,." ' ... , 

necesidades :·de ·f ln·~r:.·c i'áni.iE'r1t~·.··~~-a· ~ot·t·ci ~-: -·P iaZc:l":::dei'' ígObieriio · 
-federal. . .. · :':/;_ '•C'· .;,._.·.V·" ::i::i . . , •.. ::'-'.;· ...... ', . 

. .... , \/:"·'.-.,. _. -~~_:. -,'}~(~{ - ·~·~< . .,:~;- .. _. ·,,:\'\" .. :;·_:; t 

-'b). La-_ aino'~f'i Z'áC:'f(f~ ~-d~~~·'.~-i'"~.h~-~- ;~-~~~l·~-~~t6s·,·~···'st.~~e-~a·r~n en 

algunos· meses ·los.montos '~mÍi:ido~, ·como f1..1e en enero, 

Feb1·ero, : Junio. ~gesto y octubre por las emi si enes 

realiza das c:on anter i•r i dad. 

l'IONTOS COLOCADOS Y At'IORTIZADOS DEL MERCADO DE Dlt.ERO 

BOND ES 

VALOR NOPtINAL 

1991 

1 4,0ó5,000 
11 3, 400~ 000 

111 1.~00,000 
IV 24(1.01)0 
V 200.0(10 

VJ 120,000 
VJI :!4(1,(11)1) 

VIII 120.00CJ 
IX 12(1,(1(1(1 

X ·110,000 
XI ---------

XII 
_____ .., __ ..;.:--

TOTAL 9,815~000 

PRECIO DE 
CCll..OC:ACION 

----------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
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4, 165, 000 
4,200,000 
2,700,000 
2. 440,0<)0 
ó,450,000 
5,óó0,00(1 
3,940.000 
3,750,000 
2,430.000 
4·,5óO,OOO 
3,870.000 

915, 000 
46,710,000 
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De acuerdo a la grá'fica anterior podemos obtener 

las siguientes observaciones: 

a) a valor nominal, los montos colocados máximos 

fueron de N$ 4'000,000 en. el mes de enero Y. el mínimo 

N$ 110,000 en .·e(:~e~ ~e octu~i:~, ::loq.~1e 'no{'irÍdic~ !~~ 
necesidades de. f:i~a~i:'ia~;~ntb }:~o~fb )pí~~p del gob1~rno 
federal. . ._,_. .. ··{·: .. ,_,. .. ·,•:; ·'.;.•.''•·.''• ..... :, 

bl La amo;~izáciÓ>L:i~h;~~~2,;~~~t~s·. 2~e·r~ron en 

algunos meses: lo$<,, ~~'.~t~·~ ~ ... ~~ii:-i~·~:~. }<: C:-~~o·--fÍ:1~· ~:'· ·enero ·a 

diciembre pÓr ·l~·~ .·emi
0

siones r.éa~··~~~;a~~-~ _'Con ___ ~~n-~:~i~·1 ~;j ~a~'. --
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l'IONTDS. COLOCADOS V Al'IORTIZADOS DEL 11ERCADO DE DINERO 

BONDES 

AÑO/PIES 

1992 

l 
II 

III 
IV 

V 
vr 

VII 
VIII 

IX 
X 

XI 
XII 

TOTAL 

··-·-··-·-··-·-··-·-··-·-ª·-·-
ª·-·-'·-·-

• 

VALOR NOl'llNAL PRECIO DE 
COLOCACJON 

--------- ------------------ ------------------ ------------------ ------------------ ------------------ ------------------ ------------------ ---------
560,000 ---------

7,260,0(10 ---------
7, 430,000 ---------
3,45(1,000 ---------

18,700,000 ---------
...,..~ ..... , ..... ............... ~, 

Al10RTJZACION 

2,0ó5,000 
2, 075,0l°>O 
1,480,000 
1,óS0,000 
2,570,000 
2, 720!1000 
2,270~000 
1,090,000 
1,440,000 
3, 695, (1(11) 

s,200,000 
3,210,000 

29,485,000 

·--·- -• fCIO a COLOCIMllllft • MOl:llMCIClll 

De acuerdo a la gra'fica .;:1;nter ior podemos obtener 

las siguientes observaciones: 
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a) il valor nominal', los mont.os·.·colocados máximos 

fueron de NS 7'500;(1~)0 en el' mes .'de'''.novi~mbr~· y·.,¡ mínimo 

N• 56t:t~oo1)·en.· éf .-~e~--·de ·:~epti:~mb;~,, .. ···i~·~·~~;·;~:~-~-;:·~--n~ica ·las 

necesidades de fi~~,.;~i~cni~n~~·: a corto pla:C).~el .. góbierno 

federal. · • ' <' F. ;:" ''.; .~¿ .··. 
amort i ~~~ló·~· d~'(eii.;ii;;~ 'dccd~~ntos~ ~úperar~n 

·: '-¿ ~- - . ; ; • ·. ., 

algunos meses los· montos emitfdgs; c~mo, fue 'de 

·septiembre por las emisiones realizadas con anterioridad. 

tlOHTOS COLOCADOS V MORTJZADOS DEL MERCADO DE DINERO 

SONDES 

Al'W/11ES llAl.OR NOIUNAL 

1'193 

l 1,550,(l(l(I 
lI 2·, 120, OC•O 

l! I 4'10,000 
IV -----------
V 620,000 

VI 880~000 
VII 1, 520~ ººº 

VIII 49(1. l)(JI) 

IX ·32c1~000 
X '640. OC•O 

XI 640;000 
XII '160,(•00 

TOTAL 10,230;000 

PRECIO DE 
COLOCAClON 

------------
------------------------
------------------------
------------,. ____________ 
------------
------------------------
------------------------------------

120 

AllORTIZACION 

2,000,000 
1, 950,00C• 

600.000 
150~ 000 
óo;ooo 
60,000 

120,000 
óO, 000 

,600,000 
»400,000., 

4,160,000 
1,650,000 

IS,410,000 

• 

en 

a 
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De acuerdo a la gráfica anterior podemos obtener 

las siguientes observaciones: 

a> a valor nominal, los montos colocados maximos 

'fueron de N$ 1~SCIO~000 en el . mes de enero y el mínimo 

NS 320,000 en el mes. de s~ptiembr_e, lo que nps i~dica J:1•.; 

necesidades de ·fina~F.iamie·n'tO \;.:~~~;~rt~.<.:~~:·~~o;>dei--< gobierno 

-Federal. . , .. : "'"'-' -~,·:·. :. ' .> 
b> La amort~·za·.;:~o~\i~:·:.~.~.:t;=t~¿;:~:-'.~.o~l;·,~~~,~·~.s.(_.~~:¡·,P~~.·-~~r·or1 ._en 

·enero, 

m•rzo, ab~ i i', s~~t:.·i.·~~b~~:,:. oct~t-~r~e~'.:.: rlo~/¡ e'ilibn? .. y 'di ci émbre 

por las e~iS.iC?neS.--· r~al i ;·~da~ ·~o·ri· a:~'.~'.~r ¡~r ¡:d~-d~ 
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PIONTOS COLOCADOS Y At!ORTIZADOS DEL l'IERCADO DE DINERO 

TEBONOS 

M0/11ES llALOR NOIUNAL PRECIO DE 
COLOCACION 

1989 

I 
II 

III 
I\/ 

11 
llI 

VII 
VIII 

lX 
X 

XI 
XII 

TOTAL 

--
1-
1 -• 
1 --

----------- ---------------------- ---------------------- ---------------------- -----------
----------- ---------------------- -----------75,,827 69,186 

281; 048 264,070 
142, 133 136,899 
91;339 87,879 

116,596 112,206 
93;692 90,255 

800,635 760,495 ......................... ......... -.......... , 

Al10RTJZACIDN 

128,199 
142.133 
270;332 

•Wt&.0111DC1-. • Peto DI co=·- • fllfDlllMCIOlll 
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En la 9ráfica anterior s~ ob'.Serva _lo :.sfguiente: 

al A valor _.nomin_a_l, los :montos colOéados máxi"mos 
....... _' ... '. ' . . 

fuet-on d~ N$,'. 2~2,0~10 .e.n··e~. mes "dé'.a9oStO y~;e1>rñi'nimo N$,., 

76. ooo en el --inef~ :d~;:,jul ·{o;~~.·-i~.·'.;q~-~·:7~-nd)~'á ;;:}·~~- :,~~~-~-~-ida~e~ ·de 
. , . . . ·- . ~:·>_~ 

i=i na~ciamient~ .~d~1·.:~g·c;b~f~~~~ .. ~-:fed~r-~l ~ -'.'. /.:· . _·:,._::. 

b> El p;·~~fo :'.'~e,;i;~~l;~~~'~/6~,;sc,, i nti;,r~hte:y,aL'. valor 
nomina),. pu~-~t~~·q~·~··:~~Omo, ·se indica ·e;,· :.~Í:-:·ca'P~í't~l~ IJ, el 

precio de compra·· es inferior ai valor nominal. 

e) La amorti;;:ación de dichos documentos sL1peraron en 

algL1nos meses los montos emitidos como fue en noviembre y 

diciembre por las emisiones real1;;:adas con anterioridad. 

11DNTOS COLOCADOS V Al'IORTJZADOS DEL t1ERCADO DE DJllERO 

TE BONOS 

VALOR NOtUNAL PRECIO DE Al'IORTJZACJON 

COLOCACJON 

1990 

I 8(16~ 582 814.456 167,167 
!! 112,204 los; 096 283, 575 

JI! 958,353 935"1,.)77 323,894 
IV 4,795,84(1 4, 789, 099 685,027 
V 7,168,681 7,080,208 8,052,584 

VI ::, l 13,666 3,(176,846 3,884,469 
VI 1 2,553,668 2,524,016 3, 622, 439 

VIII 2,480,304 2,464,678 2,791,972 
IX :,268,997 2,248,527 2,516,719 

X 2,308,058 2,288,360 2,619,391 
XI 1,624,505 1,609,477 2,192,278 

Xl.l 1,205,925 1,194,773 1,'581, 647 
rDTAL 29,396,783 29,133,613 28,721,162 
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Oe acuewdo a la qt·á:fica anterior podemos obtener las 

siguientes cene: lusiones: 

a> A valor nominal, los montos colocados máximos 

-fueron de Nf 7'200,00C> en el mes de mayo V el mínimo 

N$112~200 en el mes de febrero... ·10 que 

nec:esi da des de .fl~~nc.iami~nt6,ciel g~~io1;~0 ·f~dÚa !~ 
b> Ei:: p'recio:: ~~ ·,::cc;1o~ac.i-o~.-:~,~:·. ·(n~é_i:-·~~··t.·~:. ·aL. v~i'or. 

nominal, ~LiesJ~ ~}~ d;,,'¡no ,;1~~··;";,j ;'~d .;;~' ~¡ ~·;P ¡Úlio Il. · ,,¡ 

precio, _de, ~.ºm~,;~_.:~~;-;~~/~/e·r ~~:i:_,.z:·~i·_.--;,~·~··ó~·~_, r~~;r~::I~·~ .:: «··< · 
. - . .; ~.~r, , ... 

e) La ·amortiúic-ióh".de:». dit:h¿~·.·doC:Lc~~-~to$·_su-µ'eí·ffron en ....... ,, .. :_ .... : < 
algunos .meses ··:{ios:_;:r;,o~~-~~ :).-~-~-¡ t:\'d-~~ ::¿·~~~.: .fl.·1-~'.~·· ·cÍ~~-~-~Y~. 
dici11m1:1r.:~. pCr _·1·~~ :emi:i·oncis- t=~~-1·-i-~a-~·~¡_:-.:~~~·- an~e~~ i.ór i ciild~· 
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l10NTOS COLOCADOS V Al10RTIZAOOS DEL MERCADO DE DINERO 

TE BONOS 

AAO/MES 

1991 
1 

II 
Il I 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

ª·-·-
··-·-
··-·-
··-·-

VALOR NOMINAL PRECiO DE 

CDLOCACJON 

590,096 584,588 
148,239 146,865 
148,765 147,393 
149,735 147.994 
330,645 327. 737 
120,559 119,962 
121. 350 120,436 
.2l3,::46 211,852 
244,720 243, t)18 
613,402 6(18,907 
967,153 96(1, J(l7 

2,486,562 2,468,740 
6~ 134, 572 6~087~599 ........................ 

........ a... ..... ttWl) 

.. 

AMORT IZACION 

1,205,924 
590,096 
148,237 
148~765 
329,432 
150,587 
120~919 
121,350 
213~346 
244,724 
613,4(12 
967, 153 

4,853,935 

•UM.Oa-IMlo a llCIO .. ooiu:.. a ...r1r.M:IClll 

De a.cu~rdo a la gréftc.;1. anterior obse,-vamos lo 

siguiente: 
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a) A valor - no~inal, los montos colocados máximos 

fueron. de· NS 2~.590, oí~ld ~n :~1.:me~~; ·de. -di~"ie~bre: y el mínimo 

N$l20,500. 'en el m.;is -d~ ·j~,;Ío~ , lo qL1e indica 

necesida.dés de fl~-~~~-~~i..Ié~t~· d~{ g~lli;,,rrio''.i'~der~l. 
las 

!;: .. · i. ,~-- .·;'"~:. ~· :.'{_' ·.;'-,· > ; ·': •• 

b>. e1; :~;pf~-~,i:~--?~ ~\~~-:~~f,~t~~.:~f~.~'~·_,_:~~:-'. i~r.~~~ente·:··. ai: _:·;~lar· 
non-1~n~1·~--~-~~.~~.~: .. ~.~~~ _como·. ;::se~ i"nd1ca ·~n· ·ei ·c'áp2tl110 -·11·, el 

- ... > : .~ ' .• '. • •• -

e> L.a-:'.~.'mortizac.ión de dichos documentos superaron en 

algunOs meses los montos emitidos como -fue de enero a 

julio Por. las emisiones realizadas con anterioridad. 

l'IONTOS COLOCADOS V Al'IORTIZADOS DEL HERCADO DE DINERO 

TE BONOS 

AAOll1ES VALOR NOl'llNAL PRECIO DE Al'IORTI Z AC 1 ON 

COLOCACJIJN 
1992 

I 4,327,436 4.298,605 3.871,662 
II 2,924,08(> 2,905,748 2,942,336 

II I 2,733,989 2.718,609 2.924,080 
IV 3,412,439 3,395,040 3,499,2(19 
V 2,401.~14 2,4~7,532 2,647,219 

VI 2,933,544 2,917!1573 2,4Sl,214 
VII 3,335.572 3,321,218 3,308,230 

VIII 4,038;439 z .. 964,56:3 2,960,986 
IX 4,-203!1031 4,184,425 2,314,854 

X 3,291,244 - ;.:.3, 278, 383 4,577,291 
. X! '·'· 749, 175 . :.:1, 742, 583 2,809,233 

XII .,2; 185,244. ·.2,179,374 2,465,855 
TOTAL 37>615,4?6 37,373,652 36,802,068 
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De acue1·do a la gr~fica anterior observamos lo 

siguiente: 

a> A valor nominal~ los montos colocados máximos 

fueron de N$ 4'400,(IQ(I en el mes de enero y el mínimo 

N'f> 1' 600, 000 en el mes de novi.embre • lo qt.te indica las 
., '.-.-:_ :·' 

necesidadeS de·---f--j¡.¡'~~¿¡affii,ent'o:· dél gobierno federal. 
·v~· 

b> El p:;.eci·~·:: tte_."· colOct~1:ión eiS iiihet"onte l!ll ""'lOr 

nomina'Í, ~-ue~-~~·.-·~{;~ ~di~O'--'/•S-_~\.iOdü:a\·én -·'.~¡ _:2~pÍ_t.l.116·_. I I .- l?1 
·' ,-,-·• 

precio de'"<é:o~lp·~·a;./~~~ i'ni:e~\~·¿;.:~1 ;~~,al~~\ n~·m'i~-~·1 .. 
e> L~--a~b~~i·~-~c'~;,~-~·_'·.¡¡1: -·~·~Y-~hi6~ ~~-~L~~-~~~:t~-~·· ·sli~e1~:~ron en 

algunos· m~ses~ lOs~-.~m·~ri~~s ~.~:·e~'}'~ i ~¿~·, ·c.Ciíl10'_~'~Lri~·~~bt~-~ro,·~_.--'----mar-;:d~ 
abril, m·ayo, .. -·~c··t~b~~~, -·· novremb(e ·Y- ~ú~i·e~b;;.·e 

emisiones· ~·é~liz~·~~s con ~;nt;~~~¡~)i--~~d. 

127 

por las. 



1 
1 • 
1 

MONTOS COLOCADOS V AMORTIZADOS DEL MERCADO OE DINERO 
TEBONOS 

AilO/MES VALOR NOMINAL PRECIO DE AMORTIZACION 
COLOCACION 

1993 

I 1,363,640 1, 359, 409 1,484,220 
II 3, 560. 99(1 3,549,880 3,087,230 

I ¡¡ 4,202,445 4,188,473 3.653,081 
IV 2, 785,090 2,775,850 4,357,130 
V 2,653,420 2,644,470 2,63(1,410 

VI 3,901,340 3,858.510 2,653,420 
VII 3,183.870 3.142,930 1,560,240 

VIII 1,586,350 1, 557,200 624,710 
IX 3,892,420 3,824.460 2,964,700 

X 1, 681, 500 1 .• 648, '2t)Q 1, 311, :070 
XI 18,395,300 18,044,410 933!1150 

XII 3,886,460 3,816,180 2,428,490 
TOTAL 51,092,825 50,409,972 27,688.151 

··-·-··-·-... -.-... -.-··-·-··-·-··-·-··-·-z.-.-
• 

siguiente: 
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a) A v~lor . nominal·. _los .. montos col.ocadOs má>:imos 

fl.1eron."de N$ ür 4Ócl, Ooo en el emes de n·~Vienl"br~ y el - mínimo 

Ns··1~4óo;óCio. en el·ines· d_e··' .. ener.:o ·,l.~· .9ui::-,- .... indica -las 
~,· ' 

nec"eSidades. de :j=·i nani:·i~mj ento~· de·1 gÓbier~o ~,f~d~r.'~'1 ~:?·:· 

b) ·E1. ,;·,~~ci~ :: de ·--·~·t;10é:aciór{~~'~·-:~;.-.{~hé~'e'nt'~-: ~i' ·va1o_r 
• ;·: • •• • • ;·-·~. ~ •• -~; • ··- ""' ·;" .:·_; • ',;. • + ., 

·nominal, pciesi:ci.q'.~~ c:~~o; 's,;;,?~~1.~a';,;í; <.~~·'¿:~pf~'{~''11 el 
prec:io '-.de cO_mpY.·a·· es·, f~f~,~·j· 6r ::·ai>-~aia;~:~:n~~i~~ i·~ 

::- >',.: ,.' -.... -. - .. 

·e}. -La cimot:tfzBcicin·.·de djChos documentos- sutJeraron en 

algu~os'·meseis los montos emitidos· como en enero y abril por 

las emisiones realizadas cnn anterioridad. 

l10NTOS COLOCADOS Y Al10RTIZADOS DEL l'IERCAOO DE DUERO 

AJUBONOS 

11ES/Ai'ó0 VALOR NllttlNAL PRECIO DE 
COLOCACJON 

1999 

I 
II 

ll I 
IV 
V 
VI 

VII' 
Vlll 

IX 
X 

XI 
XII 

TOTAL 

700, (100 
2, 40U~OOCJ 

500;000' 
20C>, C>OO 
1(1(>._(IQ(I 

------------' -.:..::... __ :_.:,_:......: __ ,_ '' 
,._ ,., 
--------------.::...~_:..:_ __ ~·-·..:. __ . -

' ,· _,.·, ., 

------------
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1 ··-·-
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De acuerdo a la gr.áfica anterior podemo~ obtener 

las siguientes observaciones; 

a) a valor nominal, los montos colocados máximos 

fueron de N$ 2' 40(1, ooo:._ f?n. 'e1··/~·~e¡:~-0,de:<.ilQO~-i:·o ·,.: .. ~_)· :'~~ m1 n.tmCI 

N$ 100, 000 en el fl95' :J~~-· ~~~~~~~:~,~~} .. -.;;º:~ que nos i nd u:a que 

las necoside:des. de -~-in~·;;J'i1:~,~ie~·~~·:., L'i .éOr.to pld~ .. c del 
:.-; ,,_·.·.· ·.-

gobierno fedet~al fue!·o~~:~~~-~íl)-~_~uy~·~.dO •... 
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"ONTOS COLOCADOS Y A"ORTIZADOS DEL MERCADO DE DINERO 

A J U B O N O S 

~S/AÑD 

1990 
I 

II 
l!I 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

··-·-
··-·-
··-·-
-·-

VALOR NO"INAL 

75,0(10. 
250~00(1 
850,0QO 
100, (11)0 

680,000 
l, 180; 1)00 
2, 160, 0l)0 
1; 060,000 
l, 320,,(U)(t 

ª"575,000 

PRECIO DE 
COLOCACION 

-~ ............ ... ,.. .. ,,_,.._u,., 

MORTIZACICJN 

- .• . 
..... ~ ..... ~ ....... ~ .... ..._ ....... -+.l .......... "-...... "--+' ............. _.. ... _..._ .... ..... ..... 

De acuerdo a la. gr~-fica anterior podemo5.=< obtenet· 

las siguientes observaciones: 

131 



~) a valor nominal. los montos Colocados máximos 

ft.ter-on de N'li :?' 1(11).00(1 en el mes 'de' cié:tubr·e y el mínimo 
: 

abrÍ 1 N$ 75,"0(t(l en el me.s 
" 

de ' lo,' que nos indica que lYS 

necesidades.· de .fi.nanciamiento a corto plazo del gobierno 
'.· "' .. 

federal -fueron d~smi nuyend6. 

MONTOS COLOC~DOS Y AMORTIZADOS DEL MERCADO DE DINERO 

A J U B O N O S 

l'tES/AÑO VALOR NOMINAL PRECIO DE AMORTIZACION 
COLOCACION 

1991 

I 1, 9(11), 000 ------------
II 1,660,000 ------------

III 2, '.!.20, (1(10 ------------
IV 2, oec1,ooo ------------
V 2, 340. 00(1 ------------

VI 2,520,000 ------------vrr 2; 480, 0(11) ------------
VIII 2,,eoo,000, ------------

IX 640, ººº ____ ;:._-_ _ _:.: ____ ~ •,;_ ___ ....; ___ ....;_..:.....; 

X ------------ ------------
XI - 520, ººº ------------

:., __________ _;. 

XII 1, 260¡ ººº ------------
,TOTAL 20. 520' (l(1(1 ------------
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De acuerdo a la gráfica anterior podemos obtene,. 

las siguientes observaciones~ 

a> a valor.· nominal, .)os montos coloc:ados _ mánimos 

fueron de N$-:,2,8Óo,OOO 1 °e·~· :-a'·1 nieS .dm c.':gOStri ··_.·y_ el inínjmo 
::-. .'. ; . ·-, .. ,-·, ,'. ~ 

N'fi ~.2C1,0Üo ei~~;:e1"' mes:de::-no~iQif!bt:n __ ;-_ 1'6 q1.11~:nos.ind1c..; que 

las necesidades :de 

gobiel'no fedel'a·l 
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l10NTOS COLOCADOS Y AMORTIZADOS DEL MERCADO DE DINERO 

AJUBONOS 

MES/AAO 

1992 
I 

II 
II I 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

··-·-..... -
1,49.-

VALOR NOMINAi.. 

97(1~000 
640,000 
640~000 

1,400;000 
175,000 

PRECIO DE 
COLOCACION 

"°"Mil OOl.OCMe9 W MMQlflMNll 
ID. flM 18 a1MDO a.NIClllD8CS991> 

AMORTlZAClON 

1,700,000 
1;400,000 

5'.('l(t, ººº 
300;000 

1 ··-·-1 ··-·-• 
1 -·--·--·-

1 1 -·-• .. ·--·- -a f'CIO - ClOl.OQlllCI• • MOHllM:IGlm 

Pe acuerdo a la gráfica anterior podemos obtener 

las siguientes cbservaciones1 
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a) a valor nominal·,. los montos,. cOlocados .máximos 

fueron de NS (".401j.90o en. '.·_'el ... mes-·de -: )Llni'o .:._·-.y_e(.: m.ínimo 
.:"·., . .: ~ . ,.. '. : 

NS 175,C•.'.:t.0, e~. ei.~ m'Eis·.de"·julio~:'Jo« que'.·"nos. indiCa _que . las 

necesidades. de· li···~~,:~~-ia·~{-~~~f~ -/a ··coF.tO ·.· ~ ·p1:aza.· ·del · gObierno. 

federal fueron ·~;i"s.-~"{ ~-~Y·~·~~o. 
. . . 

b>'La·affiortización de dichos documentos, superaron en 

algun_Os meses los montos emitidos, como fue de· julio a 

octubre por las emisione:. realizadas con anterioridad. 

llONTOS COLOCADOS Y Af1DRTIZADOS DEL 11ERCADO DE DINERO 

tlES/AAO VALOR NOfUNAL 

1993 

~l ------------
u ------------

lI I ------------
IV ------------

V ------------
VI ------------

VII ------------
VIII 400,1)00 

I'.i 1,200,000 
X 1;080;000 

XI 1;:eo,oo 
XI 1 1 • 280; (10(1 

TOTAL 5,240,000. 

AJUBONOS 

PRECIO DE 
COLOCACION 

------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
------------------------
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125,000 
200,000 
850,000 

1,300,000 
380,000 

1, a10,ooo· 
1,530,000 
··730,000 

1;190,000 
0,115 0000 
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De acuerdo a la gráfica anterior- podemos obtener 

l~s siguientes observaciones: 

a) a valor nominal, los montos colocados 'má>:imos 

-fueron de N$ 1'31)0,000 en el mes· de noviembre y diciembre 

y el mínimo N!J 400,_0_00 en ·e1 mes de agosto, lo que nos' 

indica las necesidades::de 'i:in~·ri·ciit.mie~t~:.:·~ ·c~~.t~~·,Pia;~ ·.··de1-

gobierno T~·~~r~;~··,: _~-;: .: .':,::_'~·, ~·:.'.~': . ,.~ .... ·;:~ . .;~·:" ·~!~~· >;-~:~:· \:~:·;~·~.:- :~ 
b). La -a·m~~-ti"z·~'c:·i-~·~· ·;d'~.:'.·-~i"~h·~~·~.; dOCLlíñé?rítOS/, ·:-~-~·;~~r:~f;:~n ::en 

-.':::. ·- 2~-«~ ".::,.~.e·> .. '~·,;,,~-,,~>/~:·:·~-~:.-~.:~~:~.- -.._. · ,):; 
algunos meses :los: ~~nto~ ·e:'!Ji ti dos;· .como· filé>en :abr.i 1 mayo 

Junio, j~¡Jia·~ ,-~~~t·i·e~~~e-:\ ,Y '~ct·ub're por )ds ;,::e;i1Siones · 
. ' ' 

realiz.adaS· con· an'te'riorida·d. 
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PKJNTOS COLOCADOS V AMORTIZADOS DEL l'IERCADO DE DINERO 

ACEPTACIONES BANCARIAS 

AÑO/MES VALOR NOMINAL PRECIO DE AMORTIZACION 
COLOC:AC ION 

1989 
I 1. 834. 59:¡ 1. 313, 186 12,43El 

¡¡ 2,423~(135 1,871,125 lCt,238 
II l 2. 9(13,309 3, 780,El76 250 

IV 2,oeo,167 1, 799,604 ------------
V 175,702 1,816,067 220 

VI 2.285,573 747.423 250 
VII 2,684,761 1,717,951 ------------

VIII 860,873 2, 674, 456 3(1(1 

IX 1, 123, 428 824,286 2, 4t..">O, OOC1 
X 114,95(1 1, 123,378 35(1 

XI 9(1, 1)46 116,1)39 2,000 
XII 200 90,095 ------------

TOTAL 16,576,629 17, 874, 4El6 2,426,046 

··-·-··-·-··-·-··-·-
ª·-·-··-·-
'·-·--·-

De la acuerdo a la gráfica anterior podemos observar 

lo &iguienter 
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a> A valor nominal, los montos coloC:ados máximos 

fueron de N$ .2'900,000'en el mes de marzo_=...¡ el· mínimo 

N$ 200 en _el ·mes de _dlcie;,,:b•;e; lo·• que ·indica las 
-.' , -..... ,_: ... ·· .. ,· '• .. •, 

necesidades de finanCiaffiie.nta·:· 'fi C'OrtO-;·:; ·P:i~~·~. d_e1~ "gobierno 
; · .. ,:;c··j ~· <::' -· .;.:<.',:· . ;;<_ ,_.- >: .. - - ~.;: 

federal. ~:..::·· "·,;·:~-~.~-; ~:-~:~·.:: .. -i·- <··:· 
7

"~:·>· 
b) El pre.ci·~ :de .. '. ~~l~~-~~yÓ·n ::}~s\1·i 1ríti~·;~-~~~-~-: :·:. al (·~al~r 

.. ,.. i:·J·;- ···:::,';., .. ;. -· 

nominal, puesto que come ,.'~:iriciic~;~~~'(el~1~ap;Í~~~~ Ir; 

precio de compra es inf.;r";ffra:s:t.;1;,!:, ~~mfn~l?': 
·e> La amorti za~i óri-·de ·~·diCh·os· :dó~tttiierltOS·, :·.~·st.:1p-~t.-~u~~n 

" ... ··"·-. :·,'.:f,y,;·¿,:<.~:~·:·~:.'.:~·:U .. _.'.-c·.:· . ·. . . 

algunos meses los montos emiti~.º~,.··~lcomo.':·~n· s~ap·~·je~b·r~,- _· 
en 

por 

las emisiones realizadas con· ant~r.ia~·i .. dad. 

*NOTA* En el mes de diciembre, el valor nominal fue mínimo, 

por tal motivo ne alcanza a aparecer en la gráfica debido a 

los rangos uti !_izados. 

l'IONTOS COLOCADOS V AKIRTIZADOS DEL lERCAIJO DE DINERO 
ACEPTACIONES BANCARIAS 

Ar.O/HES VALOR NOl'IINAL PRECIO DE 
COLOCACJON 

1990 

I 
II 

1 Il 
IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
xi 

XII· 
TOTAL 

250 
9,708 
8,651) 
6,60(> 
1,3fJ6 

17,050 
8,60(1 

10,430 
6,359 

20(1 
250 
200 

71,605 

136 

241 
9,211 
e,319 
8,222 
1,195 

16; 579 
B,362 

10,380 
6, 195 

195 
245 

. 196 
69 •. 360 

Al'KIRTI ZAC ION 

200 
14,746 
6,650 
6,600 
9,709 
6,650 
6,600 
9,758 
9,313 
6,359 
1;267 

:ioo 
86, 104 
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De acuerdo a la gráfica anterior podemos qbservar los 

siguiente: 

a) A valor nominal. los montos colocados máximos 

fueron de N$ 17~ 10C> en el mes de j•.mio y el mínimo NS 200 

en el mes de octubre v d1c1embre. lo que indica ,las 

necesidades de financiamiento a- corto plaz,o· del· _g.obierna 

fedi::ra l. .:: ._-.· 
. .-: .... -. '· .. ;"' i ' - .-. ' ' : ~ .. , .' ' 

b). E·1·; ·J:?~p_c_~.O: ··de i"-: colocvc·j 6n Fls ·1.nhe1·~nte~ al valor. 

ncmi.~~·1. pUes{O· ql1_e :~-~~o:'.··:·so>:·/~:~-~--~-a ·~:~ :el capítulo'._·11,· P.l 

p re_c io .de ·--~~mp~·.a_~'~;~ :¡.~-;~~::~·ot: al_ ;:~~~1 ~t~~" ~6~\ ~i~·.·~ 
e> L~,__·-~~-~t:t)~1;aci·~n ,.--~-~- d~ch-~S ~:bc~1~~nt~~' s-,._i"Peraron en 

algunos meses" lo$_ m~ntos em.itidos·, comc:i en feb.re·r~,mayo;. 

139 



y de septiembre a diciembre por las emisiones realizadas 

con anterioridad. 

1 
1 • 
1 

ltONTOS COLOCADOS Y Al'IORTJZADDS DEL MERCADO DE OINÉRO 
ACEPTACIONES BANCARIAS 

AA0/11ES VALOR NOl11NAL PRECIO DE AtlORTI ZACI ON 

1991 
l 

11 
I!I 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
X! 

XII 
TOTAL 

-
-.. 

200 
200 
200 
250 
25(> 
200 
200 
250 
200. 
200 
250 
200 

2,600 

COLOCACION 

196 
196 
196 
246 
246 
196 
196 
246 
196 
196 
246 
196 

2,555 

_...._....,..., ...... 
-. .... • ••- .... ...,, u•u 

" 

2(10 
21)(1 
200 
25(J 
250 
2(>0 
201) 
200 
250 
250 
150 
250 

2,600 

·--- • fCIO • :=.c.. • -.iTJDtelCll 
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oe acuerdo a la_ griáf,ica ant7ri.~.~ P~,dem'?s· o_bservS\r: ·los 

siguiente: 
." ·; .·. __ :. 

a> A_ valor:· nom,i~a~.·· los";~m~r1;·_os·,· c6i'6cádos> máximos 
·~ .. :~., ;, 

fueron ·de N$ . ~50 · erl ,--"~· i"o~ .. ~.ffi~~:~s:·_:, ·:·de--~ab~ í 1; -'~> maYó,- -a9osto y 

noviembr·e ·y;e1 ,mínimo,,~.'.~~c1t;~;:~1~s·?7f~.~~: ,.;~.~.~.~~te~)o tque·· .. 
i nd ic~ .'"."1 as-'..· n~·~e-~i·ijact~~.': ct·~:,_.·f i'n~n~ i'ami en·t~ ~::·a· .'~¡;rt·~·_;·p1 ~z·o .de·1 _ 

gobierno~~d~;~1 • ./:.:: /.· .... 5,;:;·.:::;,:r :~·'.: 
bl ET •·preci.o ci¡·co;bc:aC::iá .... ~:,i;1t;>~~te;·,'.': ~¡ v.idor 

nominal. puesto·q~e·'c:ci~~:;·;~ in~I~~.;~rí /~~¡';~~~ít'.Z.16 II,:· el 

pre~ io. de co~1p~~ e~';¡~~~~;';;~ :al ~~¡~~,' nom;~~i{ '. '. ' . } 
• ;;-·.-· . ': ·:·· . l't .¡:.- ~-·-· 

e> - La - 'amot-t; i z~c i ón · ·de '·~ i é .ho~--·:'dó~Llmerlt"os -~ ·.· ·s1:1P~raf.on en 

algunos meses los montos emitidos, como en septiembre, 

octubre, . y diciembre por" las emisiones realizadas con 

anterioridad. 

flONTOS COLOCADOS Y Al'ICJRTJ ZADOS DEL l'IERCADO DE DINERO 
ACEPTACIONES BANCARIAS 

MO/l'ES VALOR NDIUNAL PRECIO DE AttlJRT JZACillN 
CIJLOCACIDN 

1992 
I 251) 247 200 

II 20(1 197 25(1 
1I I 2(1(1 198 200 

IV 2(1(1 198 200 
V 200 198 2Ct0 

VI 250 247 250 
VII 250 247 o 

VIII 500 492 250 
IX 50.3(10 49,379 500 

X 250;000 245,499 100,300 
XI 200,000 196,423 200,000 

XII. 250,100 245,143 250,000 
TOTAL 752,450 738,455 552,350 

.. 
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1 -·-
1 -·-• 1 -·-" 

-·-
• u ----

De acuerdo a la gráfica anterior podemos observar los 

siguiente: 

a) A valor nominal, los montos colocados maximos 

fueron de N$ 250,100 en el mes de diciembre y el mínimo 

N$ 200 en los meses de febrero a mayo lo que ind_ic:a las­

necesidades de Tin.anciami_ento a corto plcáo de~- gobierno 

federal. 

b> El precio de -,- e~·] oCi\~ii~ :;,-e·~-;-.frih9r:.en·~;f ·:·~1-- ·:-:Y:ntor ,,. .. 
nominal, puesto qUe como:. se :~-~~-d-~_c·~::.-~~~- f:~~ -;_~~:~'i\~~~. 1·1 ~. e( 

precio de compra es inferior ·;al _Vi:ti~:r.~·'-n:~~i'~~i.-~·,·· 

e) La amorti=:ac:i6n de di~ho~··;d~~~.~~~tci~-~.,-r~UPér~-~~c;ñ-- en 

•lgunos m•&es los montos emitidas_,_ co~o :·:~-~-·-f~~,.e-~o-~~or 
e111isiones realizadas c:on anterioridad. 
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1 
1 
• 
1 

lllJNTOS COLOCADOS V A"ORTIZADOS DEL 11ERCADO DE DINERO 
ACEPTACIONES BANCARIAS 

AAO/l'IES VALOR NOltlNAL PRECIO DE AltORTIZACJON 

1993 
I 

I 1 
I II 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

Xll 
TOTAL 

COLOCACJON 

15(>, 000 147,370.0 
200~ 00(1 196~590.0 
200,000 197;030.0 
25(1!1 (1(1(1 246,500.0 

20 19.7 
2(1 19,7 
13 12.s 

4 3,9 
4 3.9 
5 4.9 
4 3.9 
5 5.(1 

800!1075 787,563.8 ___ ............ 
-.--·-~·-· ClWI) 

V -

200,101) 
150~0(10 
200,000 
25(1,000 
200,000 

20 
25 

8 
4 
5 
4 
5 

1,000, 171 

.UN.09 .... INN. • PCIO N COLOCM:IGll • MOITIUICICM 

... -

De acu~rdc a la gt·.ifica anterior podemos observar los 

siguiente: 
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a) durante los primares 8 meses. di?! año ·hubo emisiones 

de documentos donde el monto.de colocacion máximo fue de NS 

25(1,(J(lt) Sn e.l m~s.·de <01t:'r·~1 .y·eJ .mínimo N$-.'4. en· los meses de 

agosta. septiembr.e '). indica que 
·::;: .... 

gobier~no,-feder;·al: ,ya·-., no=r~.Cfú~f~la :-~·de :-:fin-anciamientos 
·. :: .. ;·.:_'·._·.;,: .. ·· 

el 

tan 

elevados. 1_~:~:· • .• , 

b). El · pr.,c:,io Z ~o,l~t~fil.~ .. ··es inherente, al valor 

nominal~- ,P~-~·s.~~·-_.·_q·¿~-~ '. é0m·~~·.~··$e;:.i rÍ.':JiCa·-.'en' el :capítulo I I, el 

pr·ec:io de<c~O:J,~ ... ~~' ¡~f~hor; al ·:~alar nominal. 

e) La··~~·~:;~·ti~:~~'ió~'.~.:·~~· ·d)'~-~~~·_.docu~-~ntas·; .. superaron· en 
.. <~ . ::·~ 

algunos meses los· niontos emitidos, como· en enero. mayo, 

julio y agosto por las emisiones ·realiza das 

anterioridad. 

*NOTA* En la gr.jfica no apC'lrecen los rangos más bajos. 

rtONTOS COLOCADOS Y AtlCJRTIZADDS DEL ltERCADD DE DINERO 

PAPEL cotlERCJAL 

AÑO/l'IES VALOR NOIUNAL PRECIO DE Al10RTJ ZACIDNES 
COLCJCACIDN 

·1999 

I 969,077 936, 94q 816,592 
II SBJ,OQ6 562,315 672,627 

III 783.210 754,906 678,496 
IV 964~6:?3 928,960 838,083 
V 708,500 681,773 865,250 

VI 1,964,::.oo l,BB6,067 971, 700 
VII 2,875;143 2,784,48? 2,251,619 

VIII 3,324,445 3,237,307 3, (>4~. 841 
IX 3,"'16,658 3,B06, 145~ 3,287,743 

X 3,932,690: 3;.824,008 4,0_18,5116, 
XI 3,726;218 ·3;615,099 ·3¡373,976 

XII 4;922,896 4,769,044 4,222,747 
TOTAL 28, 670, 854 27,787,060 25,042,260 

14'1 
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1 
1 • 
1 . 

-•W&M1a11-. • fCIO • ~JM • Ml)llJMCIOll 

De acuerdo a la gr=\'f1c:a anterior st:= hñc:en las 

siguientes observaciones: 

a> A valor nomin~l. los montos colocados máximos 

fueroll' de N'$ 4'900,000 en el mes de diciembre y el 

mínimo N$ 600,000 en el mes de febrero lo que indica la= 

necesidades de .financ:(i3miento _ a :~,orto· P.la;:~ del· g_ob1erno-
,. . , . ,:;. ~·-·· .... ~~ 

federal. . L· .. . }.· : 
b)--El p~~·¿i-~'./ de;}~~·¡'.~-¿~-¿-¡:~~~ <:e's··;¡ niÍ~t~€ih e,"· ·al::· valor 

nominal;· p~t~st;;·~,·q~l~~-·:~·Q~o-:~, ~--~e .. f'ri-dí~:~·>r~-~-
,:::;- :;. '·'::·l·j ··'··, 

precio· de ~~~-P~·~-~ ~,~~_.:i~~~~-'f6·1·: ·-~f-·· .. va·~~i~3·:no~·i·-~a1\ 
e> La amo.i·_f_i ~-a~i ó:ry .. ·-dé_·i.cti.cG~s/doCl.1~a1lt·o~-,-<.-s1.1P'eraron en 

algllflDS ·meses los', monto_s -o-:_.~.mi t-i d~s-~;· ~-~~~O;,·~n- ~ferJl·'é'Y."o~ mayo, 

el 
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octubre y diciembre por las emisiones rei:\lizadas con 

anterioridad • 

..aNTOS COLOCADOS V Al10RTJZADDS DEL 11ERCADO DE DINERO 
PAPEL CDl1ERCJAL 

AAO/IES 

1 
1 • 
1 

1990 
I 

lI 
III 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

··-·-

VALOR NOHJNAL PRECJO DE Al'IORTI ZACJOHES 
COLOCACION 

4.815,226 4,660,926 4,387,518 
5,218,877 5,051,369 4,576;543 
6,227,383 6,021,935 s, 231,923 
7 .• 045,353 6,662,918 6,787,696 
7. 510. 281 7,308,426 7,38(1,063 
0; 309; 117 e, 195, 1a2 8~262,668 
6,505,417 6,355,617 6!1802,280 
6,874,960 6, 726, 731 6,647,933 
5,594,602 5,498.3~6 6,149,547 
6,825,064 6~669,54:'3 6,592,389 
ó,457,064 6,327,609 6,176,508 
5,935,446 5,804,376 ó,343,307 

77' 398, 790 75,282,958 75.702,375 

_.._...... . ...., ..... 
... .. - ·-...... Olll. ··-· 

De acuerdo a la gráfica anterior :.:,e hi:.1cen las 
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siguientes observac"io~es: 

·· a)- A valor 'nominal. los 'montes Colo~-ados máximos 

fuero-n "de NS a;~oq~oob···~n: el mes de .junio.y· et·· nl.ínimo· 

N$ 4'800.00(1. :en- :-el·.·mes'·~· .. ·de enero lo ·::qL1·e :·ihd.ica :las 

nec~~i dad~:~·; de ."fi n·aricla'mi~~~·~-~- .. á ~-c~r:~~~i·.,' '~·¡.-~:~6·.;:~~:l,';'. g~b~·e~n~ 
_:;.'.~ :· .: -~~:_·· .':::·-- "·.: .. :·.'.:~ .·· ,, :;._ .. :: ;,·. ~: 

-Federal.- ,:- , ,';,;,,:, :/;; ''-" -,_,,,,<_:, , -----/-' __ ,, "' :'i' 

b) El ;~-~~:ic ~e',:~.ºi~~j;¡~~:~~-~~-fj'~~~~e~.t~; ~l _valor_. 
nomi na·1. ·:pU~Stc· ··qu:~-·-:coinO ·::~~ -~/itu·'~-a·~ ~-~}- -~r.;c·ápitt.il~' ~:ir"~ 
precie de ·comp~i,'.~5>;~f~r{cif~T'.~-~1or 0;~onii~a;~.;-. ----:,--

e> Lt!\···amo~-tiz~c~ó-n-:,'.d~.<dic¡:Íos d~cuníeiitos: s~Perarcn en 

algu'nos meses los montos emitidos. co~o en junio, julio. 

septiembre y dic~embre por las emisiones realizadas con 

anterioridad. 

l10NTOS COLOCADOS Y A"DRTIZADOS DEL ltERCADO DE DINERO 

PAPEL CDtlERCIAL 

AAD/11ES 

1991 

I 
JI 

IlI 
IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI, 

XII 
TOTAi.: 

VALOR NOl'IINAL PRECIO DE AftDRTIZACIOIES 

5, 949, 769 
5, 561, ~·77 
5.532.212 
6, 120, 292 
6,297,609 
4,324,406 
4,433,985 
4,395,726 
4.842.740 
S,324.891 
3,7(16;595, 
4,296;946 

- 60; 786;748 

COLOCACION 

5,835, 120 
5, 445!' 992 
5, 422. 666 
6,00~,029 
6, 189, 227 
4,255.209 
4,352,634 
4. 322. 308 
4,767' 058 
5,234,613': 
3j6~0.117.: 
4,219,564_.,_, 

59,686,5~7_-

6,544,56(> 
5,455,818 
5,361,343 
6,131,735 
7,0~1,9~9 
4;776,72(1 
4,493,830 
4;579,506 
4,952,325 
5ó325,176' 
,4, 145, 255 

,,,, 3, 179, 44(),, 
6~; 997. '69. 

; ,· .. • :. ;.f ·· .. .--.;.~¡.- '1:: 
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1 • 
1 

De acuerdo a la gr.ifica anterior se hacen las 

•iguientes observaciones: 

a) A valor nominal, los montos colocados máximos 

fu .. ron de Nii 6'300,00C• en el mes de mayo y el mínimo 

N• 3'700,000 en el mes de noviembre lo que indica las 

necesidades de financiamiento a· corto plazo del gobierno 

federal. 

ore~~º .de·,:,: ~~~-~¿~:~··¡-~n'F::~~ ::·'¡·n~~·~~~{~~ 
: .:~ J· .•. ':· _), ··'. 

naminal, puesto ~~1e·. como ~-~,~~: -if·:~f.~,~-~ -~,~~.:.~-~,1~).~-~~i>il·~,'1b ···1 i •- ~ L 
, ."«."'.~ :.. . ~- -. -·- -

precio de compra.es::in'ferior . .i1<~·a1or·'.~omir1~1;.-

bl El ~1 ~--valor 

. . ;. . . ,. '' , .. · ~- '• 

e> La atnorti:zac.io~·:_1 de··. d_iChOs .:~6Cúm~r;~t·os, .superat·on en 

algunos meses los montos 
. .· ... ' 

emitidos. c6mo fue en _anaro~ 
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abr i 1, junio, julio, .ngosto, septiembre, octubre 

noviembre por las emisiones realizadas con anterioridad. 

HONTOS COLOCADOS Y AHORTIZADOS DEL 11ERCADO DE DINERO 
PAPEL COHERC IAL 

Af'¡O/HES 

1 
1 • 
1 

1992 
I 

II 
!Ir 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

VALOR NDHINAL PRECIO DE 
COLOCACION 

Al10RTI ZACIONES 

3,619.944 3,5S4.686 
3~147,726 3~09J~480 
3,164!7(10 ~.,117,863 

4,026,712 3,968,753 
3,455,905 3,402,624 
3,109,598 3,058,237 
3,386,99(1 3,323,159 
2,932,741 2 .• 879, 699 
2,999,998 2,944,765 
3,039,590 2,980,187 
3,388,184 3,312,622 
2~399,054 2,341,100 

38,671,142 37,975,176 

_......,...._, ..... 
........ .- ......... u .. , 

u 

3,976,345 
3,237~331 
2,927,253 
3,963,714 
3,623,335 
3,723,666 
3,712,029 
2,99t),217-
3,177,430 
3,240,243 
3,120,620 
2,601,636 

40,293,815 

·--- -• flCIO • OGUalel• • _,IMCIClll 

y 

De acuerdo a la gr~-Fica •nterior se haceri l•s 
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siguientes o.bser.vacio"nes': 

a) A valor nomina'!. lo~ -'.montos color:ados má>:imos 

fucu-on de.N$ 4.~_l)QCl.00~1 en el.mes:'de abr-il"".y el mínimo 
;,_: .,, ·::.· ': . _· ',. : 

NS 2~40o.o;JO<e1r-el més 'de .. ·.:: diciembi:"e : ~o·~-ql_t~· 1ndica ~ lñs 

necesi da de'! ,~J~' .fi:~aríC:i~:~~¡·e~t~ ~·/~o~--~~:· ::~~;~;o·~-:~-~l~. 9obierno 

1'ederal. 
·:·_. ·.: ··.;,-. /. :· ,;:;:( '":_~-~. . .. ' \-.' 
. ' ,. .. ... : '.'.- /-· .~:-~/·• ,. . ·; ·:··,. -
: .. ,::·. . · .. '.-,,, . 

. b). 'El 'pt·Eic:~:~ ':~~:·"' ¿-01~~~,~c ion ' 'es ;T~he~~·n~~~,.-:-·· ;·~_1 ; \ial or 

::: :: . :. t:;:.~: 'f ~:!~~!~::;~~:~~~::f~E·i" ·' . . . . . 
·e> Lá_'a·mor~~":za~-~-:Ó·n:',~~ ''!~~hos:doc:w~~nt~s, •:superaron - en 

algunos meses .. los' ffiCmtos · .. ~-~m·i t·i·d~~~.' ~-~-mo ·.·.·rU0 en enero, 

febrero. mayo, junio~ julio,. - ago.sto,. sep~iembr~, octubre 

diciembre por las emisiones reali~adas con anterioridad. 

"ONTOS COLOCADOS Y Al10RTJZADOS DEL 11ERCADO DE DINERO 
PAPEL C011ERCJAL 

AÑ0/11ES 

1993 

1 
II 

III 
IV 

V 
'JI 

VII 
VI!l 

IX 
X 

XJ 
XII 

TOTAL. 

VALOR NOl1JNAL PRECIO DE 
COLOCACION 

2. 221. J l)t) 2, 178,850 
:, '7'85,9:!0 ::,625. 41(• 
;::,960,850 2,904,810 
3, 274. (180 3,217. l(t(l 
2,948.94t) 2,901.160 
::,598,240 2,557, 64(1 
3,641,.43(1 3,586,690 
3,858,580 2,814,3(•0 
3,055,. 78(1 '3,010,.630 
3,209,390 3, 141,670 

Al'IORT JZAC J OIES 

·2,548,43(1 
2,475,330 
2 .• 737, 300 
3,286,310 
3,688,720 
2,390,52(1 
2,509,009 
3,045, 220 
2,940,360 
3.171,370 

. 2,504,250 .2,453,660-- 2,203~ 5:.,:i 
2,252!142(1 2,210,340 2, 155,280 

35,210,980. ::s,602,240 339151,379 
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....... muaMl9 ...... ... 
................... u ... . 

De acuerdo a la gréf-ic~ antar·1or se hacen las 

siguientes obse:rvac1ones: 

a) A vale!" nomjnal~ lof:.. montos colocat1os máximos 

fueron de N$ 3'90C>,OOO en el mes de agosto y el mínimo 

N$ 2"~00~000 en el . me~. de enero lo que indica las 

necesidades de ·'financiamiento ,a co.-to , pla.=o :del ·.qo~ierno 

' '; ,' ·;:.: )§ : i ,,;/'' '< .··3>i·'• feder .. 1. 

b}. El· o·~:~~io; de·_>_ é:-Oi~·~'a~·ió~"._._- ~~: Í:~h~~~~t·~-;/: a( valor 

nominal; puesto' q~e ~-~·~~ :~s.;}1~d'i'~·a;~;)~¡ {jpit .. lo · I I, 

prec: i º' ~e' ~~;n_~:~.-~.- .'.~~-- iñ'~e·~fO,.-~ :a:c ~./~ro·r?.no~i na1·~ 
el 

e> ·L~\-~-~~:~·~:i .~:~:~ ~--~~ ... ; d~\ ,dÍ"~~~~:~-:;'.d~~~~~~toS-~' suaeraron en 

alg\.tnos me$f-!s.-1os-:in'Ont.;s' emiti~os!~):·omo·fUe en enero, abril 

y mayo pcr lás emis¡-;,n;~ ~~~1i:adas con ant&'rlcrldad. 



110NTOS COLOCADOS Y Al10RTIZADOS DEL l'IERCADO DE DINERO 
PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE 

Aí<O/IES VALOR NOMINAL PRECIO DE AMORTIZACIONES 
COLOCACION 

1989 

r 12,438 12,078 41,886 
II 1(1,238 9,942 12~438 

III 250 243 10,238 
IV ------------ ------------ 550 
V 220 214 ------------

VI 250 243 220 
VII ------------ ------------ 250 

VIII 300 293 ------------
IX· 2,400,000 2,384,381 2.400,300 

X 350 341 ------------
XI 2.000 1,985 350 

XII ------------ ------------ 2,000 
TOTAL 2,426,(146 2,409,7.2(1 2,468;232 

··-·-
··-·-

1 1.-.-1 • 
1 ··-·-

-·-
u -• flCID • ClllAICIM:I• • _,IMCI• 

De acu~rdo a la grá~ica anterio1· se hacen las 

siguientes observaciones: 
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a> A ·•c.dor nominal~ lo~ montos colocados mcto:icttos 

-fi1eron tle N<Ji 2:0_400,000 . an: el ·.:mes ·de· se"Pti'emb~e ·y el 

mínimo.N!fí mes · cie. ·ma'/o,: le qL_-t~ ~ndic~ las 
'· ·.· .. >·' 

nec:eSidc\des ·c1e firyan~iami~-~~:~ .... ~~ .cort;:)\;·~/~zD·:·:d~~ ·~:·g~bíerno· 
í'e.der,.J. -':'•. . "' · · · •:•; ·· · 

b) El ~)~;;;~. d~ :c:~¡¡,¿~cr~~/~~ .i":;:~.tp\(1U~:1 1 ~v.J•la~ nominal •.. p~ ... ~t·o'.~u~::·~gm,; é:'. ~~ •• ~·i ~~·i.c~L~~.:;, " >, e el 
prei:i~ de comp~a ·~~~.·i~f~-t~io~.<a1 ·._.~alor,~ .. nc?~~."~.1 •. ·!:'::': 

el La amortización de ~Íth~~ ·~;~\Jl~~f~~~ ::.j~ .. ~~ron en 

algunoE ·meses lo·S. montes emit'idoS!I como, 'fue en enero, 

febrero, marzo.. abr i 1 !I julio, septiembre y diciembre 

por las emisiones reali~adas con anterioridad. 

l10NTOS COLOCADOS V AMORTIZADOS DEL 11ERCADO DE DINERO 

PAGARE CON RENDJ"JENTO LIOUJDABLE 

MOll'IES VALOR NOl'llNAL 

1990 

I b2,000 
¡ ¡ 20. (t(H) 

lII 8, 109,886 
IV 589.5:37 

V :.7,85/ 
VI 37,143 

Vll ------------
VIII ------------

!X ------------
)( ------------

XI ------------
.XII ------------

TOTAL e,"eís6,4.23 

PRECIO DE 
COl..OCACION 

59,993 
19,289 

7, 941,S<)J 
57(•, \l40 
36,780 
:.o,2:4 

--··---------
-----------------------_______ _::..,.:...;_~,, 
------------------------

S, 6M,.1::?7 

1.53 

Al'IORTI ZAC IONES 

o 
62,000 

3,634,874 
4,787,237 

309,443' 
37,857 
37,,143: 

------------· < _...;:.:_ _____ ..:.;.,.:. __ 
----------_______ ;.. ____ 
------------

a,B68,554 



'·-·-··-·-"'·-·-
1 "·-·-1 ... -.-• 
1 ··-·-. 3,-.-

ª·-·-··-·-
De act1erdo a la grá-fica anterior se hacen las 

siguientes observaciones: 

a) A valor nominal, los montos colocados máximos 

-fueron de NS 8' 10(1.orJO en el mes de marzo y el 
mínimo N$ 37, 1o_o,. cm el mes ':de junio ·lo '~ue,. indica 

las necesi'dades· ·de: ':f'inanCi~~iento ·a. cort'o plazo ,del 

gobierno fed<fral. ,:.:.de, ·u~/- ~·fío·~·'.,ª ··~t'ro auínerif~ ·. dicha necesidad; : , .~F ·J.: 1 ' ·/:'::: '.:,' , 

nomi "::: ~-:u~:::;t:J1sºz~~é~~~~~t~I~~~~~i·n:~r:::::ul :1

11 :ª1 

:: 
, . , · - · · ,-. .. _,, ,:~. " •. o·. ~. , -::-•J. :;·r:; 

pr~c~o .~e.: có~:Pr~·. · .. ~~-/ i:n·~·~-~-~i·ar~--·~:_~--~ ~~:1·~··~ · ncmin-~1. 
l:> ·La .• mc·r~i~ac·i·esn·~ ... -d~:_::d'ich~s :·dcJ.cumentos, superaron en 

>2:' .• ·. ' '. _ :.:..·. -i ·.~·c:....---

algUOQá ,~"~-~s··:~·c,-~_.<~~~flt~~--:~~,~-t'~:t!OS~.~~~~pmo f~e ~." f=e~-~··r~, 
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abril. mayo~ Junio y Julio por las emisiones reali=ada~ 

con anterioridad. 

1 
1 
• 
1 
" 

l'10NTOS COLOCADOS V AMORTIZADOS DEL MERCADO DE DINERO 
PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE 

AHCJ/llES VALOR NOMINAL 

19'11 

I ------------
I I 1. •)00 

I 1 1 --------------· 
IV -----------­
V -----------­

VI -----------­
VII -------·-----

V l 1 I ------------
IX -----------­

X -----------­
XI -----------­

XII ------------
TOTAL 1,000 

PRECIO DE 
COLOCACION 

982 

982 

AMORTIZACIONES 

1,000 

1,000 ........................ 
NL ,_ .. ··- fiM. -.Llll.UftU ··---------- u ·--·- -• l'CIO • COMIGllCICll • MOlllMCI• 
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En la: présente gráfica.··~~' observa lo sig1.1_i8nte: 

La ún~ic:a- emisión·:"._dé é~t~;·, d0c:umentos >se- reali::ó .en el 

mes de febr'.ero .Y j~ ~m~r~i;~~lÓn· to.tal ;~,e "'." el mes de 

mar:zo!I 

l!ONTOS COLOCADOS Y Al10RTIZADOS DEL "ERCADO DE DINERO 

PAGARE CON RENDI"IENTO LIQUIDABLE 

AA0/11ES VALOR Nlll11NAL 

1992 

l 
II 

lI I 
IV 

V 
VI 

\III 
VIII 

IX 
X 

XI 
XII 

TOTAL 

650,00C• 
BC•0,000 

,·a50, 1(•0 
1,o::;c1;0~10 

600;000 
650,100' 

· 4,soo;200. 

PRECIO DE 
CCILIJCACIDN 

Al'IDRTlZACIOIES 

836,944· -----------­
, 787,406 
635, 723' :· 

.1,031·,24s., 
5891198 ' ,• 
637; 163 

4; 717;693,'. ' 0 :'. 4 

156 

; ase•, ooo. 
·aoo,ooo·. 
100; 1.00 

ªºº•ººº 700j;OOO , 
~so;~oo 

el 



'·-·-
'·-·-

1 -·-
1 -·-• ; -·-

-·-
De acuerdo a la gráfica anterior se hacen l91is 

siguientes observaciones: 

.a) A valor nominal. los montos colocados mánimos 

·fueron de NS 1' 100, 000 en el mes · de octubre y 

el míni.mo N$" 60CJ,~"t(l(J en el· mes . de ·noviembre lo que 
,-.·· . . . 

indica las·· neC:~~idc\'deS''.~:de:· .f.Í ii8~é:ú,fu{i?iit.C ._:::¡ :· r::CJ~to :·pl a~o del. 

gobierno ·~~d~'~a}~·: :•;,: .. ..-;t-. · :.;.•_ ·~·. :.;':_~ . . :>·~ ... - ·· .. 
b> • EÍ~,p~~~·¡~ '.de, c:ol,;c:a:C: io~'; ~~.;~~ nhe;~~·t~:al. {valor 

nominal. ~-L~e-~t·~~~·~u-~·'.-,g~-~~z:· ~~\'~·~·dié-~~:·en~:·e~;::·~~P.íi:u·l·~ 11, el 

precio de compX'~~Vrnf'k~;~?:a't;~alo~ nomin~l;' 
r:: > L~ affic:fr~t) *~~-·i:ó~·;:~·~ :-'~·j ches documentos, superaran en 

algunos meses-"105 
>~··· ... ; ... 
montos emitidos, como fue en agosto, 
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oc:tubre, noviembre y dic'iembre por las emisiones 

reali;:~das con anterior1dad. 

l'IONTOS COLOCADOS Y AMORTIZADOS DEL l'tERCADO DE DINERO· 
PAGARE CON RENDIMIENTO LIQUIDABLE 

1 
1 
• g 

All0/11ES VALOR NOMINAL PRECIO DE 
COLOCACION 

Al'IDRTJ ZACIONES 

1993 
I 

¡¡ 
II I 

IV 
V 

VI 
VII 

VIII 
IX 

X 
XI 

XII 
TOTAL 

-·-

550,(101) 
Mo;ooc• 
600,000 
75(1,(1(10 
420" (11)(1 

420~(100 
513,00(> 
404,(1(1(1 

404;000 
305,(100 
204;000 
205 .• ooo 

5, 375, 0(1(1 

540, 37(1 
589,800 
591,000 
738,640 
413;740 
414;210 
5(16;370 
399,040 
399,010 
301,'38(1 
201,320 
202;790 

5~ 297: 67(1 

...... OILOCM09 • ,...,,..,. 
..... H 11- .... -.Llfl,U9'3> 

550, 100 
550;000 
600;000 
750,000 
600;000 
420~000 
525; c11)0 
408,000 
504;0(1(1 
3os:.ooo 
304,000 
255,000 

5, 771, 100 

De acuerdo a la gt'áfic:a antet·ior se hacen las 



siguientes observaciones: 

a) A valor nOm~n·ñ.li. los mo'ntos "·colocados Ínáximos 

fueron de N( 750,áúc1->en···-~l · '-i-ínEis de. ~::abril -Y ... , el 

mínimo N4> 204,,1c10 ~~; ~i>~~~ :c1~> '.:'n.ovj~m~re lo que, 
indica las:·:ñed~s.íd-~:¿e~ /d~;:f:in~~cf~·~·1-~·~:t6 a: é:~rto pla~_o de·l_ 

gobier~o fed"r~l·), ··•·· .,;·,_y:··.:'i:: ~:·'·, · · if·<:.· · ·• ···.· 
b> El ····~r ... ~ifC!eJ<:;;1i:ica_~ióii' . .;~>,;P1'~;;·,;t;;;• ~1 .. v~lor 

nomi na·l, puest·~ _q~,~- ~-~ .. ~-~-?:.~~\:(;,~i~-~·~ ~-~ ./-~~---.~~·:¿p'.l~~Í l_o::~.:·.~ 1-
preaio de_-:c~~~~--a:.'~-~ i-n·f'~~ i10r:·;¡-cii_·;_·-~~:16·~\:~-~~~-i ó~,i<;:º.-- -

. c> :·La am:~~,t i·,d·~·-c·-~;ó'~>~~~- ~i-f~~J~'·:; doCúm~~,~~~·;-~--sL~·er·a·t~on en 
.• ·::;:·· ;': >_:;:.; 

a_l gu_nos mes.es< '·-:1os.; mOr\tO·s <~- emi ~ i'd~s)"'."cO·m'ti: : 0fL1e ·en : ·-,:-.:_enero. 

mayo, juli~, agosto, ~~pti.~~br;,;; :~~Ji~mb'ré y ~lc:ie;,.bre 
por las egiisiones rea"liza.das·- con :·ant~f.ioYidád. 
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MONTOS TOTALES COLOCADOS V Al'IORTIZADOS DEL "ERCADO DE 

DINERO 

1 
1 • 
1 

AÑO 

1989 
1990 
1991 
1992 
¡993 

-·-·-

DE 1989 A 1993 

VALOR NOMINAL 

659,061,40(1 
765, (10(1, (IÜÜ 

.3(14,880~000 
199,855,000 
2(19' 41)(1, (100 

CE TES 

PRECIO DE 
COLOCACION 

634,629,891 
735,1)28,216 
286,065,696 
186,761,916 
194,615.830 

AMORTIZACIONES 

644,381,400 
748,350,000 
290,620~000 
207,670,000 
176,435,0(1(1 

...... fflM-99 COLOC. W MOHI ... ... .., ...... .... ,993 (Cft8) 

..... 
•-.ott-IML 

. .... 

De acuerdo a la 9raf1ca ante~ior se obtienen las 

siguient~s obser ..-aciones: 
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a) A valor nominal~ el monto de. colocacióri manimo fue 

en e;l ~ño .de .1990. y el mínimo 

en él año, de ' 1992~ 

fodera!. 

b> El prec:~l?.·."·de-·,·c:Ot'oC:ac:i'Oñ~; ... ~~/irih:er~~te·.~::~<a'f¿·· valor 
'_, ... ' ., ,_-, . ·, - :-::-:.:- _:;~¡. . \·:··-, . ~--;; ',\.;,. '. :., -';... 

nominal, puest·o · q~\~.' .:{~,~:;;.~?~~:; -~· ~ r)~~s:dJ'.~_- 0_~/~~~~tt':~.l 0 ·.,'_',~ I·,, ~;·el 
precio de. comp·~~ e·s·:::irlfer'i~r- ·~r.-·v-~·10~-'.-::íii:úTI'i;,.~f> 

e> La· am~~t-i::ac.ión de ~ichos·~._,do~-~:~~~~·oi~-.'.,' SL1p_er~~·-~n-'.en 
algunos años les montos emitidos. c<Jmo en ,.-1992-por -·lE.s 

emisiones realizadas con anterioridad. 

"ONTOS TOTALES COLOCADOS Y ~ORTIZADOS DEL MERCADO DE 

Aj>¡O 

1989 
1991) 
1991 
1992 
1993 

DINERO 

DE 1989 A 1993 

IBONDES 

VALOR NOMINAL PRECIO DE A111JRTIZACIONES 

63,585.500 
45, 710,00(1 
9.815~0(.)(I 

18,700,000 
10.23(1,(10(1 

COLOCACJON 

.161 

o 18,1)40,000 
o 41,760,500 
o 46,170,000 
o 29,485,000 
O JS,410,000 



N.-.-
··-·-

1 ··-·-
1 ··-·-• 
1 ··-·-··-·-... -.-

• ... ..... ·­-...... ·-·· __ ,_,.., 

De acuerdo a la gráfica anterior se obtienen las 

siguientes observaciones: 

a) A valor nominal, el monto de colocación máximo ~ue 

de N$ b3'500,000 en el afio de 1989 y el mínimo 

Nt 9'800,000. en. el" año .. de 1991, lo que indica la 

disminución; d~ , Fi ~~~-ci~~~i'0~:t¿;·:~~;:-~ corto, "plazo del_ 
•,-· -_ g~~i.erno 

;.< .•••• 
-- ,·, TederCll. 

b}' El, preC:io de ·,.-:~~-~~-~C~~iL1n ,,· 

es· .inhei:-e·h~C.~ ~;;¡!:~·valor 

nominal. puesto·· que como.-se ·indica el capítulo _·¡¡·, el 

pr•cio dé compra es in~erior al valor nomin~l. 

e) La amor-tizac:i On de dichos documento!!, sup,.raron en·· 

•ilgunos años los montos em1tidos, como en 1991
111 

1992 y 1993 

por las emisiones r-ealizadas. con antl!r-iÓt_i.IYd.·· 
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PIDNTOS TOTALES COLOCADOS Y AHORTIZADOS DEL "ERCADO DE 

DINERO 

1 
1 • 
1 

DE 1989 A 1993 

(P A GAFE s ) 

AMI VALOR NOMINAL PRECIO DE AHORTI ZACIONES 
COLOCACION 

1989 14, 994, ;>5(• 14.201.24~ i9 .• 534, :.'32 
1990 37,064,161 ~6.492.170 36,347,284 
1991 24 '3ó5, $4•t ~4. ~51 ,(181 ~5.95:?i182 
1992 (1 o 74,265 
1993 (1 CJ (1 

- ..... Gii.oc ....... ... ... .. -. ._ .................. , ··-·-

D• acuerdo a la gráfica anterior se obtienen las 

siguientes obse~vaciones: 
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a) A valor· nomi ri~l,•. el .monto de colocac:i 6n máximo 'fue 

~n. ,el año .de 1990 y_ el ~Í imo 

N$15'1)f)0-.00o-.~~ el. año:Cfe ·1999,·.·10 que ·indica la: neces dad. 
- - . '' .. > ;: -·":: - ~ ·. " ~·· ., -

de -Financiamiánto. ~-.'.-~~r'tb:olazr.J ··d'e'1.::gci'.b·i~~no·· fet1er·a1 ·fi.u!·en 

i nc:rementO.. : ~-~- · , ·. \<~·/' ·-... : -. :··/'.::·'-: -. _,-

b) El PS·e~t~ d~: ~~·¡~¿~c:i~~ .. es ~~~e~:~ni.:~~~· .al valor 

nominal~ · pu~~t'~~ :;.~:~,~-~~\ :;.: ~ci~b·;. -~~'.~ ·<t~·di'~-~ y-~·:(.~:~~/{~:·¡~·:.,:·. í-i~-.i 
precio de:·c:a~·p·;:~~: ~~ -_.;:¡:~:~~:/fo~~{~i:'.-~:~:iE~: ,-~~~in-irl~~-.~-;'l':/' ,,.,. 

el· 

e) L~:"(a·~~~:t·¡:~~~·~;¡:~:i~ -.-~ié":_-~:y~h-~~'.;· d~~~;~~·~;tó~:<, '$Üp9~a-ron 
algunos a·ñoS '.,~·-~-s '.:~~n~;~1 -~~7i t'Í·.do~-~<:c:~~~ -~ri; i9·a9·. y. 1991 

las emisioiies"~-~~~Í:a~a~ con anteriori,dad. 

l'IONTOS TOTALES COLOCADOS V Al10RTJZADDS DEL tlERCADO DE 

DINERO 

DE 1989 A 1993 

!TEBONOS 

AAD VAl.OR NOl'IINAL PRECIO DE Al'IORTJ ZAC IOfES 
COLOCAClDN 

1989 800,635 760~495 270,332 
l99ú 29.:96.783 29, 133, 613 28, 721.162 
1991 6, 134,572 6, ne?, 59<> 4,853,935 
1992 37,615~406 37' 37'."!., 652 36,802,068 
1'>93 51. (J92 ~ 825 50,409,972 27,688, 151 
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... -.-
··-·-

...... ,..._ aoc.oc. W lllMMI ...... 
... ... • ..... lWt-19'3 ,._.., 

1 ··-·-
1 • 
1 .. 

··-·-··-·-
... -.-

·­·---
De acuerdo a la gráfica anterior se obtienen las 

s.iguientes observaciones: 

a> A valor nominal, el monto de colocación máximo fue 

de N$ 51'000,000 en el año de 1993 y el mínimo 

NS 800,000 en el año ··de: 1989; lo ,quec indica que la 
. - ·.-

necesidad.: de ,:_-_;fin~nc:i·a'~i~-~tó:/,::~-/~~r-1:'.'b ·. ~l~zD 
; ..- ·~ O;-;;. • ' 

-Federal- -Fue- ~n-''.:·1rié~~~~-~t·¿-~ *':'~-: ,-·.;.:· ··-' · 

bJ Ej p;:¡;é:io d~é·'.;c~l~cJ~·;~!' ~,f:,~~~,:~:~~.;> · .íi •· ;;~lar-
;-. e=·: -·:~;~ ,.~ ·?::., ~'.. ·.: . .- .. , - : , .~"'!'..> 

nominal~ pij~stg··= ·-~~:~. :\como.:s~·,·_.~ 1
1

r;~,(~~~~~:----~(:"cá~:ít·Ú.lo :11,- el 

precio de· ccimP'~-~ e-s·-.¡:~;e·,~-iar::~!~·I .. -v·a1tu·.~---nomrná1:.-· 
·-·:e~ . . - - . 

d~,l gobierno 

.;· .... 
e:). La .-~inc~~t'l~-~-~-iÓ~:--d~~~~di~ho~~ ~.".':~u~-;nto~-~~-{n6\ superaron .-,,.· ___ ,_ .. 

-C-'7·.-. 

1 os montos·_ Elmi ti dos. 
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t!ONTOS TOTALES COLOCADOS V Al'IDRTIZADOS DEL MERCADO DE 

DINERO 

1 
1 • 
1 

AAO 

1989 
1990 
1991 
1992 
1993 

··-·-.. -,-
... -.-
··-·-

DE 1989 A 1993 

AJU80NOS 

VALOR NOl11NAL PRECIO DE Al10RTI ZACIONES 
CDLDCACIDN 

3ll 900, (1(10 o o 
a. 575, c:ioo o (1 

20152(1, 000 (l o 
4, 325, 000 (1 3, 900,00(1 
5~ 2tl0~ (ll)(l o 8,11511000 

........ --.couic .• ...w ..... ... ... .. ··-. ..._ ... (~) 

·- ,,,. 19'2 -• K10 •I COLGCIJCICM • MO~fll:llCIOft 

De acuerdo a la gr~fica anterjor· se obtienen 1 ~s 

siguientes observaciones~ 
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a) A .valor nom1nal.- el monto ·de colocación máximo fue 

de N'fi 2(•J (IQ_O, •JOO en el 3f'lo 'de 1991 y el mínimo 

N$ 4'C)00,000'e.n ~l 2ario, de·_,1992. lo':':~~ ·indica la· .. ·, necesidad 

de .fi nanci.:ami~r.t~··_:·a --~~;·t~:~:b l'~:o '; cJ·ef/:·g'·ob'f-~.r·~~:,.f~.d-~r:~"} ~-

bl ú. pr~¿¡~~ci~~~ c:~:~s~·c.ii~/ es lri~~~~ñt~;;, ~i ··valor 

nt?inin~l, p~e~~-ci·:; ~.~,~~e· .. -_f:'cifn~-:-~-~~-: ·"l-~·di·~-~".-_ ·~:~:~~:~~:f.tU10:;<II~ el_ 

pt~eCiO: ~e ._c.~~~(~_:.·;~.~-- {~f~~'T.~-~/~:~·j::·:.~~~~--~Y.~-i~f~~:í,~: ·:\'/, 
cf L:á·,. ·am6i:t-i'Zc3c· ióii. ·dé\~diChOS';:· dO~üméritO·~;·_'~ s'Uperaron '". en 

',':. .. ~ '.:·.~' - - • ' l. • ' 

a1 C)unos ·a-ñOs \·-¡·~~"; mo~C~'s · -:~m·i i"i d~~ ! -:~-~me;~-.- eh .. : 1 ~93 por i as 
. : ·. · .. ._ : : ·- ~ . '; ' '. ' '.:: . ~ -

emi sienes' real i :::;a'.di3s ·.con -~ni:e~· io'r'·'i dad. 

MONTOS TOTALES COLOCADOS V Al'tORTIZADOS DEL ltERCADO DE 

AOO 

1989 
199~) 

19'11 
1992 
1993 

DINERO 

DE 19~ A 1993 

ACEPTACIOl'<ES BANCARIAS 

VALOR NOMINAL PRECIO DE 
COLOCACION 

16,576,629 17,874,48b.O 
71,605 69, 36(1, (1 

'2, 1,00 2.555.0 
752.45(1 736,455.(1 
800,075 787,563.B 
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Al10RTI ZACJl»ES 

2,426,(•46 
86, 1(14 

2,60(1 
552,350 

1,000, 171 



1 
1 • 
1 

........... OllUC· ........... 
... .. .. • , ... , ... , .. (M:lft. -

-
De acuerdo a la gráfica anterior se obtienen l~s 

siguientes observaciones: 

a) A valor nominal. el monto de colocación máximo fue 

de N$ 17' 000, 0(10 en el año de 1989 y el mínimo 

N$ 2,6(1(1 en el a~o de 1991, lo que indica. que la necesidad 

de ~inanciami9nt6 "' · cc·~·to p L~1:0 de L 
_.:;" 

'~ i 

gobiernó:.federal·· ·. fue .. .. ~ ·,:. 

,·.· ~- < ;~ '., -,.., _;: ' 

b>_ Er·-: P~--~~(=_.i"~ d~··":: ~·oi'O~·ati·~·ri· ·~$,:(nMer~nte;: .. .- .a1 ,~:~i'cw 

nominai. puest~ ~~~;;:,~omíJ ~~,; {'~d·i¿;{ ;,'! cap>tú1~··.i1; el 

precio de'-·~6~~/~ ·'es .... {~fe~'.'iigr~:~a1 ;Va1o·r~:~~-~~~i ó~'i'. . . . f·~ 
e> . L3 :~mO·;~_,.~··r·~·~~,(~x-· ~~+d1·~·~~~~r~~~:~~,~~~i~~~::~. super.a~on en 

algunos. a~os. Jó_s/~c'n~s,}?tit:~~§.·~~mc '!.ñ 1993<por ·1.,s 

emisiones real izadas c·cn anter-icr,id•c:t. 
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l'IONTOS TOTALES COLOCADOS Y AMORTIZADOS DEL MERCADO DE 

DINERO 

Al<O 

1989 
1990 
1991 
1992 
1993 

··-·-.... -.-
... -.-

1 -·-·-1 • ··-·-1 ··-·-"' 

DE 1989 A 1993 

PAPEL COMERCIAL 

VALOR NOl'llNAL PRECIO DE 
COLOCACION 

28, 670, 85'4 '27i 78:',(161) 
77,398,79(1 75,282,9~8 
ó0,78ó,74B 59,686,537 
38, ó71, 142 37,97S,17ó 
35,21(1,980 33.602,260 

AMORTIZACIONES 

25 .• º'12, :a6o 
75.7(12,375 
ó1,997,ób9 
40,293,915 
33, 151, 379 

-.toe IOIMa OO&OC. 1 MIDatt .... 
I& ,_ H 81._ l..._.Jta cMnL Clll 
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DE:1 acuerdo a la ·gráfica anter_ior_: se obtienen lus 

sigui erit es observac.i enes:. 

- -.··"'"·.,····-·_,'_;·':-.·· 

de N$ 79•000;000 , .• ;~.' ~·¡'\ ~ñ6; de;' l99o ··y •el ,!"iriimo 

Ns 35'ooo,~oci e~ eiakci' d~LJ;¿':1ci ~~~ i~.d~iC:a la riéC:esldad .· 
¡,·J,- ,._ \·.:_·-:_J·>"· :,_:f:.: ' . .':~~: ... -.---::-_,._·:---:'." ·:~. 

de -f i n~ri~ {~·~·ie·nt'o :;..:a~:_:~¿;-t~tc/·p1'~z~:'.'d~·1 . gcbi ernc".:federal. 

b) '·. ~i/: '.:'pr'e-~·i·O:tci~ }~~"ol·~~~C~i'.cin·-~~;:{e~7<l:·~h-~-~~A;te·, --. al'., valor 
~ ' ,·-. - ·- .. - . '""" .:~./~--~ ¡;'º' ·-«-~:-.-..... ' .. ::: --'.';'.'.. :-:f-, 

nom:i nEil ~--~:·p(~~:~·t·i~~~-~·~~Y~.,,.· '~,~~~<~.e·--~, i ~~Jci{. ::er~~:~á~·~.-~~1i'CJ ·: I I • ,'el 

precio .. de·:_ C~nip~·~·:·~~-.: irÍf~r i ~-;.··-'.· a·1·:" ~-~·i·~~~·:~om°úla·i ~~ ... ~; 
el ·La 'amc/{i.,ai:'iÓ~ :d~~i~~~~::ci6d~~e~f~i/'su~;,rar~n en 

algunos ~Pios.1os·.;.;~t·os· emitidos, come .. ~·1991 y ·1992 por 

las.--'emisiones r·ealiZadaS con anterioridad. 

"ONTOS TOTALES COLOCADOS Y A"ORTJZADOS DEL 11ERCADO DE 

DINERO 

DE 1989 A 1993 

PAGARE CON RENDJ"JENTO LJQUJIJAllLE 

AAO VALOR NOPIJNAL PRECIO DE AKJRTI ZACJONEB 
COLOCACION 

1989. :',4:'6,0q6 7:,409.720 2.468,:?32 
1990 8,856, 423 8,664, !27 8, 868, 554 
1991 1,000 982 1. (11)(1 

1992 4,800,200 4,717,683 4,250,100 
1993 5,375,000 5,297,i!.70 5,771,100 
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··-·-··-·-"·-·-··-·-s.-.-
··-·-··-·-··-·-··-·-

- tawr.&.a CIOUIC. • ~·-­AL .. H 11...ao 1~1"3 Cf'M·-· 

De acuerdo a la gt·dfica anterior se obtienen las 

siguientes observaciones: 

a> A valor nominal, el monto de colocación máximo 'flle 

de NS 8'900,000 en el '3ñO de 199(1 y el mínimo 

N• 1,000 en.el aRp de ·.·,l.:9.1, lo.qL1e indica Ja n.ecesidad de 

fi narlCiam~~-~~_'6 .'·~'. 1~-c~;~:to:.'~-:1·~-~b~; d~·l: gObi·é.rno ·fedéral. 

·b> ·'él. >: ~~~~ri:~):J~ :-~~··~o i'.dJ~~·i~~·n -·<~~:·~-~·~·tie:·,.e.~1f~: a1 va 1 º'" 
nominal' ::pLie~'tci ::q~.:, •. ·~oino se ; •¡ n~i~~·': ~1;~~pÚc1;~,· 1 J ~· el 

precio dé conipr;ª."';/;¡:,j;~,:iol;;>~1:vl{'br i,~cimi ñ .. 1:-. ..... 
.'e>. La ani0rt:iz.3é:i ón> .. de~:dichciS·~-~~~um~~~;J-s,:.~-:s.t.1parr:iror1 . C?n 

algunos . aii~~,_~} .~:~ -.-~~.P~~~~~~~ ~~(t·~· d~~~-.~~ e~~~--~--~'~--· J ~ec;: .- l '?~t) - y -

1993 por_ l.a~.;~misia'1'és ·realizadas c:On anlor:\.'or1dad. 

171 



A NE ll O 

j72 
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EXTRMUEAOS 

S. H.C.P. 

COORDINACION 
DE ORGANISMOS 

SUPERVISORES SF 

COMISION 
NACIONAL 

DE VALORES 

CASA 
OE 

CAMBIO 

COMITE DE 
APERTURA 

FINANCIERA 

COMISION 
NACIONAL 

DE SEGUROS 

ASEGURA­
DORAS 

NACIONALES Y 
EXTRANJERAS 
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DE 
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SOC.OE 
AHORRO Y 
PRESTAMO 

GRUPOS -
FINANCIEROS 
BANCARIOS 

NACIONALES Y 
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e o N e L u s I o N E s •. · 

Las inve!rsióne~ ~e;~é·~ ia·:p·r_in~-'i~al.:·-f1.1ente·:de;, ~.':-igr_esos 
··- " ---·\~ 

para las pers~nas:que· dec'~da~.'.in,Ver.ti.r· su .e;~:cedente: .. en··~ los 
. ·-·'- .··,, 

di ver::: s!:S::~mm:~,;~~;~C;;f,;~~.:;LI:~:·~~::~~·~O~rm:t:!::·. d~· 
dinero a .1Cs Cúai'es -.·se:_ Púe dé' 'r'ec-.:.~·r.ri ~:~Zpa·ra {~·~.~-.r:~,i-~:{.y.:_, ·d~ 

·:·::,:: .;"(\;~~:_:- -=/}_:.:· . .-.~,. ... -~;:·~- L·,:,; 
esta man-er~·á ~-bt~~~r .t:.~c~r~C?~,:.-q~1~_ PC?.~,r.~~n ser~ ·.':~·~~~~·n:i..t-~r.t·i·d~-~--... 

,< '·~·--" .. ~ ,..~~, , -1- -

como ya. se - :·n1eni:\~n6-~.c>·a·r1ter·iOrffi~,nf~,!:·~-' >.:~~·f~-»:·: t"i~PO" "· :de 

::::::i:::·t·~s~~l}~jjl.~::j;~&&;~{t~i~!~i:fej~.~t;~~J~;E;~;~·~ 
el cual no_· ~--v~rrará7;'d~~~~"nt'B}~ eú::< p-i.i:-~\~s~t'il\b¡~~i~·~-·.: e~ ,e1 

··~ f,., .•: .: ·:>,' . ~ ... -:_::.::. ·.,<,':,,r .. c~J-,;· ·:· 
memento .de. hacer. su' i~~~f~.i~¿n·: ~--.. ~~-¿:~~. ~- .. ;~:· ..... ¡.::<:. ·."·,.-.. ··, 

ctocum:::::· :~:.n~•e::ª:: ~~~ff ::1~·:~:f '~f~j~j;;l:r::~:fL 1:~ 
gobie~-~º f~~~~-a,i/.~~ ·j}i .n·~-~~~-~ ·.··~?;·:.~·;~:~,~~~~~:~-~~ . .-_.¡ ·~:~~~ .. t'.c~~~~<:~y. el 

Papel· Comerci;\l ,!ya;+e;\'~o~,<J se·~·:d_:·pL· ,·~·e .. ~d0
1::et. ·e,:·º.·~.·.b~\;;;~~~·, sd;; ,los que 

tuvieron mayo'"i~~~·'f: '" ~~'rs·i'on·e~-- . 1:6~·. ,:_:;i· .. ~i-~·~:~: ::-.e_ años 
.. " . : : '¡.7·:. ,..,.,. . _--:' . ·; .... ', ~: -~ 

analizaciOs·. '\> :-:: ·\·)~:: :·-;·, --!:~-:~··~:;~':··._·f:::•.::· ~\~/':-

La ctécrs~~n'"de; ~-~é'Hn~ét'r~~erit'~ déTí~~~~~~~~n· {~ pcíede 
,,_., ._ 

elegir dep.en·d~~~-·:::~:'~i~-i<·-·i'~-~~Fl~::y~-\ de': ~lo"~·-r.e~u~·~o~·-:.· con 

cuente · 1 ·a _-.e~-~~-~~~~::-~~i;'}~~~,~·~~-r'~·~·n~·~; en pa!·t icular. 

que 

· F'odEimos\~?cir:~ ~-,~~'.-º_últj.mo- que-- el mercado -d~ dinero- es 

el méS>conven'f~·~fe ~:~ra -las· p~rsonas o emprestJs que deseen 

invertiro':·Tenierldo como b••• la dltséripción'~de cade·unc da 

los docliffientos que lo integran, se rt-?comienoa leer la:. 
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ventajas; y desventajas. de los mj~mos con ·la finalidad de 

seleccionar el instrumento que mejor_ lBs· Fonv~nga.· 

Para ··cci~~i.ui~_ re~'~ter·d~'· q1~1:~. 
. ··" .' .. ·- .. 

p•~;~ .. dej·~> ~~·f~"~~~i¿.·· 

·_.¡,o : .-:- ,· 

t. i.'en_e_--_q.úÍ? ··s.~_r ·canSiStente. 

porque su inversi60 
. ...... ~ - - . : '. ' 

·resulta dos 

satisfactorios.~" ;'i~m~~ia;~. :~er~ a"vec'~!i ·~;, reqlti,ere '•de 
dos o tres meses ,i~t~~d~·cb,~~ne~. ~~~L;¡{~d~~~pb~iVi~~s. 

Pltede"n . ex i.St·i" r-:·.op:o~~t-~~·¡ d~'de~·--~~q_';'~.-~.1¡:,g-~e-~·-:_5~~~-C: i:~·1·~ 'pero .. 

por favor m~dí· 1t~-1~-<::~e¿de/~~'.~ ;:q¿(é}~~;;·--·t·~-d~(: .. ·:~~t;_~'~,~:·:'.;·~~:i:~ ~a:~" es. 

oro y que· l"os-:P~-~~eE-;· -~·r~·o:~~~:~~~e-~;;·2·6~~;~t~~:-~:·:~·{:.:·~jj't~~-su·r·~~:~-~ a 
,_ '-.:.;:.· 

i nVert:"i r.. · _"c:UB~dO ':' :~~~6~'.: .;'.:"~~-Ja~os·:~·--· · 11e·v;~t~ · ·:~~-~~-6t~·?~ .. ', ~- -f'~Pu !',~~~- · -
-,. • ~;,;·o e •. ·, ¡'-~•·, · ·• ; /'·'- ·, , ~ ·¡ ::' 

inconsci.eñ·t~S· :.g'~r,¡;;~~~-dO~~--· por- las' -ansias ~de 
1 
ganar, 'muchas 

~· . -... '. '.·>·'' . ,. !, , 

veces se recomiend~-;--"~;~le'ñé'r5é ·:y et' que· ~·?r~,:-iene )~~~- ·se·gut• i dad 

de fo que .q'uie~é; · '·· ., ··~:·.:,:· ··AL~ . ::.C; ···:'·':.e:,·'_:·<·· 

La ab~L ~~~el~; .. ;;r~ é1/, d;_Íd~ :~¡,.;JJ ~:r.f~L1Eir~ul1~ :?.érdi da 
. ::""':'!. . . -,';' ,. ·, .. : - ·.1 '.,;-··· :'.~~>¡· :1" . . - . . . . , 

de gananci .. as, >;:·.P.·~e.··t~~ ·:.·e~.:X: Ltn:~.·s·~:gur·~ muy 'b~~--~t'o ·:.~;-h·~~tra ·.la· 
- . ' . ( Í -., "; - . ...-_.~\- . ·:~"··':'. 

pérdida. dr~~i: i~·;.: :::cle'/·~~?it~;j'> Néi . . f;.y ,;exf;~;~·¡éncia ·. más · 

::::::::t:·r.r~~t .. ~.:~:i:~i~&;~~~i~·'.:tt~s~~~:1f~:t·~J~r;~~rt.:: 
col ect i ~á~/. ~~ -~~~-n-i'J~>~;;~·:;~'}!~··~·~~~- /~~:~

1

r~~~r~:~ .. ~ t:r;~d-~-~c.fOS_bS;é· 
I~vier't:a:. con b.{ses; ·; -~~P~;: y•. (~~:t. : ccrllfenc:'i'dc a 

concienci_a· "de .::._,·~~¡~~/~J·~~; sc-·n:·. "l'a's '.-.·~ati~as>:_(_i;¡~~-t·gérte~an ,;-~loa 
e~ec.tos, ·-·~· nuni·a~.'·"t~~):--~;~t~a ~·~:~·~·~-~·~:~·~. >~~:-::J~-t~~~" de,' seijl!nda- mano: -

,~:~~V~~~-.~~ . ~-~ : 1 ~.:.; qu~ · va 
·:·\, 

hágalo por: que 
-"¡<\ :·-,·.';-:,.:.:;; 

realmente'está .. 
hacer. 
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B I B L I O 6 R A F J A 

J.- EL 
0

NUF.VO SISTEMA fINANCIERO MEXICANO 
EDUARDO VILLEGAS HDEZ 
ED •. PAC; MEXICO 91. 

2. - INVERSION CONTRA HIFLACIDN 
TI MOTHY. HEGMAN 
ED. MILENIO 

3.- LA f<OLSA 

4.-

ALFREDO DIAZ MATA 
ED. DIANA 

INVERSIONES 
MARTIN MARMDLEJO 
ED. I.M.E.F. 

GLEZ. 

5.- REVISTAS' DE CotffADURIA PUBLICA 

6.- REVISTAS ·DE EPOCI\ 

7:- REVISTAS DEL'· EJECUTIVO DE 

B.- TESIS .• DEALBERT011ALDONADD 
. ··.- .. ;,:··,-·.:-·,,-:·,- . ·, 

9.- ADM!NISTRACION.FINANCIERA 
AGUSTIN RE'/ESPONCE 
ED. LIMUSA. . ' . 

10.- ADMINISTRACIÓN FINANCIERA 
JAMES; c; .. ,~ VAN 'HORNE 
ED. PRENTICE HALL' 

' . . . . . 

FINANZAS 

11. - FUTUROS·:~ CJPC IONES EN LA GESTI ON DE CARTERAS 
ED. ·MC .G~:AW· HILL lRA. EDICION. 

12.- ADMINISTRACION FINANCIERA 
LAWRENCE SCHALL/CHARLES W •. HALEY 
ED. MC. GRAW..:HILL 
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