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INTRODUCCJ<)N 

Una de las activid:.u .. h:~ 11nponantcs de los n11.:r1.:ado~ financieros consiste '-'f'I cana1iz.ar 
recursos pn."Jvc:nicntcs de ut<l1vi<lu<ls ,1 ins1ituc1unr.:s que <lcscan realizar inversiones Je 
íondos hacia aquellos 1nd1,·iduns o inst1tuc1nn._·s qu1..· rt.•quicn:n de linancianticnto .. 

El interés por rcali:1.ar un traba.10 .subrc invcrsinnc~ 11..:11..: ::.u origen en las actividades que 
estoy desarrollando en l.1 111csa d\.." di11L'J1.l de l'E:'\11~X. <lcntn) dt: Ja suhgcrcncia de 
inversiones y.a que '-·sto ntl!' h,1 pcn11it1JP 1.."•,tar L"ll contai.::tu clin::ct(l Cltn los n1c1cados y con 
su funcionamicntP 

En la últin1a l.h:cad;i l.y-.. n1crc.1J1.ls tº111anc11..·rn-. ~1.-· h:1n "i~to car-;u.:t~ri..-... idll<; por un gran 
dinamismo. En toda ccnno1111a cxist:o:n do:-. tip•1:-. de L'nt1d¡u.k~: las sup..:ravitarias y las 
deficitaria.'>. las prirncras ~un aquc!L1:-. 1..:U~l1..., in~n.'..'>ll'-.. l."llll n1ayun::--. a .... us cgn.:so:-. por lo 
que tienen cap;.1..;idaJ d..: ah\1rro y las ~c~und.1s ..;;un aquellas c.:u:;. a-..; 11..:cc::.idaJ.cs de 
inversión .... on n1ay1.lre:-. a ...,u capac1d.1J de .thPr·H'. por Ju que su~ 1-!astos ::.un rnaynn.:s que 
sus ingresos. 

La ca.n.1li..:aciún dc ahorr••'> ha..;i,1 .h.:!1-.1._Lu.k .... pr•><..luct1•as h.u1 dej.1d,1 :-.u car;"1ct..:r local. los 
fondos han c._•n1pc;•.;1do :1 !luir hac1:i ;:quc!!:1-... cc11non1ias qtk• ;.1fr..:c..:11 rn<l" y nH:jorcs 
alternativas de 1n•-crs1Pn. cn cs11.: cont<.:,h1 1.,~: tl1l.'fl"adn:-. ;. lo<, 1ntcn111..·diar11.1s financieros 
se '\:en en la ncc1..·s1d~1d de ;itr;u.:r c .. :I .1hur~·· 1ntcrr1•) y .._·,1nali/arl11 !iaci.1 ;.11.·tividade~ 

producti\as trat:111.Jn dc 11.,grar que pcrnHmt•ze:m .._·n l.'! pai..; Lllll el fin 1..k h."Jh.'T el nivd d~ 
financia1niento que Sl.' r1..·quicre para n:~icti\ar i.1 cco11l1n1ia 

Sin cn1bargo cstc procc:-. .. , dt.: canal1/..:1ciun t.11..· ;!IH1nl• pt11.:dc \Cr:-..._· tr1.:n.1t.J,, t.:n C:Cl•n<lrnía'.~ 

poco ~st3blt.·s. l:ts cualt.·s JH' ...:t11._•ntan cu11 u11 nún11.·1,1 <,,uficicritL'lll<.:11tc l!r.1ndL· <lL· crnpn.:~as. 
sólidas de ;thi ljUl." el .Jc~arrollo d.._· h1'> nien:a,fo•. :-. ],,.., 1!lll.Tn1ed1:1rins nn put.:Üen 
considerarse en fnnna a1~l;1d;1 

El propt:'.1sito fundanH.:ntal tk t: .... h: rn.itcrial L"~ !~t 1nd.!f un.1 l1L·1-r~1n1 i~:11t.t do..: cons1: l 1;1 y apoyo 
otorganJo un;:,, \. i~iún ~h)hal do..: c;.u.L1 unu de ¡.._,~ 111-.tru111...:11tL•.., d ... · un c1 :-.iún 1.11110 .J...: r ... ·nta 
fija con10 de rL:nta variable. de esta fr•nn.i c.111111.·11/~1 -.:un un.i d.._-~cnr...:1011 hrL'." .... < .. k·l 
mercado de ...-alores en el contexto del Sbh:n1J Finan1:1cro !\1c:-..ic:nll) )- ~ . ..- .1Í'l•rd.u1 las 
característica::. de las ~oc1edadcs rncr ... ·ant1h:~;.. Jus tituhi·, !_'.CncrJd1.>-.. p<.ir ella.-.. ;i-..;1 co1no lu~ 
netos de comcrcio a que cs1L1~ c~tún sujt..:hlS y el 1<.':.,!1111e11 que ... 1..· !t.:.-: aplic1. t~unb11.!-n sc 
mencionan los a~pccto-..; 1n.1s r1..·k•antl..'."> d...: 1.1 I.e: dd n1er-:;nl1• .:k \.dPH"'• qui.'. in..:luyc lJ:; 

normas cst.abl..:..:1das para el n:!!istrn ,j._- ,·alnr<.:s :-- d,· :.\l:o. intL·n11cd1:1n • .-.. la.-. e>hli~!:Kioncs 
de t!stos. la func1<._\11 de ia Bob.1 :'1-lex1L·an.1 ... l:.: \"al•'1c ... :· de l.1·. :¡¡:-.11:u..:11inc::. parL1 t:I 
depósito de v~1l11n.·:.. 

Consecucntc:nH:nt..:-. ~e prctcnde rcsp<.HHkr ;i b 11<.:i.:c:::id:1d ._¡.. difundir lDs .1sp..:ctos 
conceptuales: ~·pcr;:i.t),,l:-.o qu....- c.1ractcri;.oan L'i funcil•r::11nicn1c• del rncr ... ·a.J .. 1 ...Je -.alorcs y 
proporcionar cl1..·n1cnt0-; qut: pcrn111an :11 lcct1Jr tcnL·r una ;L<;c~11ria t:n 1natcria Je los 



productos aqui expuestos y que le permitan rcali:t .. ar una correcta interpretación de los 
tCm1inos financicros-hurs.út1lcs. 



CAPITULO l 

ESTRUCTURA DEL SISTEMA FINANCIERO MEXICANO Y MARCO LEGAL 

1.1 SISTEMA FINANCIERO MEXICANO 

Para hnblar del Sistema Financiero !\.k::xicano primero lh:hcmos saber que e~ y en que consi~tc. 
por lo cuul podemos decir que el sistcn1a fin:.111cicnl mexicano cs el conjunto de organi;.-..acioncs. 
tanto públicas co1110 privadas. a tr.1vL~s de las cu.:i.lc-"' se IJc,·an <! c;1hn y ~c.: repulan hL"i actividades 
de: 

• cir..:ulaciuri ... t...· din ... ·rp 
• 1..11orga.n1ii:nh' y <1l1tenci11n dr.: cr ... ·U1to:-. 

En la estructura dt.·l Sistc111a Finan...:ic1·~, ;....1..::--.1e<1nll. l.1 1n~i:-.in1:1 .1utLlTHl:.i..i c.:s la .\"ecretarít1 tlt> 
I/acie11da y Credito Público (SJJCP). c:-.1.1 :-.r.:crc.:t.1na c.:jr.:n:e sus funcionc.:s a travcs <le Banco de 
f\..1éxico (que e:-> d pri11cipal a.'.t.::-.~lí financic.:r,, dt.•l gnhicn1L"l li:di:ral) y actú:::i .J1rcctan1en1c <.! travCs 
de la Conlisión Nacional Bancaria de \."alun.·:-- y pc•r la Cutnisiún Nacional dc Sl!~urns y F1an:r .... as. 

La SllCP adopt;J t<.•.J.1 .... la:-. 111cdiU:1-> qu1.: o:.:urnpn:mli:1t tanto la creación .... ·onH> c.:! funci1..)nan1icnto 
<le todas las instituc1oni:s fln.1ncit."1a~ ._ipt:rantcs en._.¡ pa1s. !-.U~ pnncípalcs fal..'.llltadc" ::-.(•n: 

- Planear. coordinar. c.:valuar ~ vigilar ... ·I Sis1cma Fina111..:ien• '.\fc"Xi.:~no 
- Dirigir la f'l.•litica 1nonctaria ~ cn:d1liL i~1. 
- E.1cn.:cr l:..is o:ttribu.:-1nncs ql!L" scüalcn las ley<.:" que rq:ulan a l.t~ enti~.u.L·<> 1ntc~r~u1tes 

del Sbtcma Finandc.:ro. 
- Rc.:solvi:r a...,Unto:-- ro:l.1c1onadtlS cun 1~1 .ipJil·.ic1ún de lo~ 1.>rdcna1111cnl•'S lcgalcs que 

rigen al sistc1n<l financiero 
- Sancic•nar .:::HJn1ini ... u.1tiv;1111L·ntc a quic.·n<:-; C(l1nct.u1 infracc1cin1..·s a la'.- h:yc~ 

reguladoras. 

Esta sccrctari::i .-;e auxilia p.ira el cun1pl1nii .... ·nt0 de las funciv1K·s antcrionn.;.·ntc señaladas. por 
varios organisn1ns t.:\lflll, :..tn1: 

- Subsecretaria de 11.h.:icn.Ja y l. 'rL~<lito Público. 
- Suhs1.~crctari~1 de :'\:-;unto~ Fin.lnc1cn)S Intcmacionah.·s. 
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- Subsecretaria de Ingresos. 
- Oficialía :V1ayor 
- Procuradui-ia Fiscul de Ja Fcdcrac1ón. 
- Tcsorerfo dc la FeJcrai..:ión 

Como antcrionncntc se mcni.:ionú llaneo de Jl./é.xico es el principal asesor financiero del 
gobierno federal. C<lfl pcrsonalid;:1J jurídica y patrimonio propios. funge como Aanco Central y 
es el encargado de: 

- ln1plantar la política monetaria del país. 
- Regular la olcrta de dinero y la disponibilidad de créditos. 
- Regla1nentar la emisión 1..icl circulante en moneda y billete. 
- Fijar los tipos <le c:unbio 1..-n relación a divisas extranjeras. 
- Actuar como agente financiero del Gobicn10 Federal, en las operaciones de 
crCdito interno y externo, así ..:on10 prestarle scrvici1.l 1..k tesorería. 
- Operar cun10 ban..:o di: reserva. 

El Banco de !'v1éxici.) influye notahlc111cntc 1.:11 la pnlitica cconón1ica dd pais al comprar y vender 
valores. 

Existen dos comiskH1..:~.; <.'llC<-l.Tµal.la!-. Ji.: n:t!ul:\r tanto a )Js instituciones bancaria..<; y bursátiles 
con10 a las a.scgu1·¡_1.Joras y afian.1...:h.11.ir:is las l·uak-; son: Crnnisión Nacional dl! Seguros y Pian::r.as 
(CNSF) y Co1nisiún Nadonal nanearía y 1..k Valnrr:s (CNBVL t •r 1 

J.1.1 INSTITUCIONES l>E SEG UH.OS"\ FIAi'OZ.AS 

La Cortrfaió11 J'\/11cio11al ,fe .~·,·¡:uros y l·-ir..1.11::',.a.\, <..'."~ un (1rg3nn dc~ . .::t11H.:t:ntr;1do Uc la Sccrc-tari:i Je 
Hacienda y C1CJitn l'úblico, 4ta: :u.:1ua ...:1.,nlunn<..' a ~u rc1:•.la1111.:llhl intcrí1u ... tiene a sil carg1.) la 
inspccci(ln ) vi~l1.1ncia d•: J.1s inq111H ... '1tH1..:-... ~ ~ .... )cii.:d~1d<.'s 1nuluali~t:.1s de ~c-gur1..•s y fianzas ... así 
cotno las d..:1n~·l:--. p..:r::.unas y i.:n1pn::-a'.. rrcvi:-.1.1:, P'Jr l.1 l .c;-· (i..:ni.:r,11 do.' ln:-.ti!ucitincs y ">ocic1..L . .11 .. k•s. 
Mutualistas J.c Scgu10-; y d<.· \.1 L1..·y 1 cd:.:i-;1) d.._· lnstittH.:in1ll':-. dt: í·ian:?...:1 ..... entre :-.us ti.incioncs 

- H.cali.1'...:ff la in:-.p..:o..:...:i;)JJ ~ '":0:•tl.ir11..-ia ,¡u...- '--'l'nfur111e d l.t:-. r1.·k·rida.-. ;.- nlf·:i . .._ lt..•yt:s il• 
cornp..:t..:n. 
- I1nponer 1nult~L'-' r·ir· i:1tr;,-..:1.·1,•n .1 l,1-, J1spu:-1L·1,,11.._·..., de Lt.._, !e:-- .. ·:- d..: la r11:ncri;1 
- E1111tir l.1:-. di~¡h•:-iciPtll." ..... llL'1.-· ... ·s:1ri~1~: ;'.ira el <..']:.:r..:i...:11.1 d..: "-Uó; f.H:t.tit:i.Jcs, ;i~i c,1rno 
r<.!gla1111..·ntc•s y cin.:1il.ir..::-. si~!llt1..-·nd1i !., ..... 1n:;truccinrH..'S rt:..:-1hid.1s p1..)r l.1 SI lt.~P. 
- C-ü:idyu .... :u· con l:t SI li.. ·p ..:11 el ... k-.:trnl!h1 d<.' ptlliti1..·:1.'-. .1tko..:uada~~ para l.1 sl.'Jccciún <le 

ricsso~ tC,cni...:P ..... :. 1-11;~;1Ki.i1uic111c1.'-' 1..kl :-.i....1cn:.1 ;1~.c1cur;ulur 

La.s i11_\"fitucio11t'.\ de .... ·guro'>-. '..Pll ... ,, ... ·i1.·d.i1..!1.-·:-... L1n(1fl\lll.b ._:,¡1JC<.·~it'll.aL1::. por el c;l)bicrntl F..:dcral 
::1 tr;.n·i:s d1..• la SlJC:l'. 111tcr\·i..:nl..'."JJ t.'11 ·!Cti\.";-. financi..:r••~~ rar.t ha._:..:r 11-cn\t: :l !~l~ (1hJ1gaCÍOl'lt:S 
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financieras. que se dan como consecuencia dd con1protniso ndquirido de indcn1niz..'lr a un 
tercero en cuso de que se realice una con1ingcncia. n1cdiantc el pago de una prima. 
Pueden clasificarse dcacucrdo a su \.'.Onstitución en: 

- Prh.·ada.s. 
-Nacionales. 
- Mutualistas. 
· Rcascguradoras. 

La clasificación de acuerdo a su tipo de operación es: 
- Vida. 
- Accidentes y Enfcm1cdades. 
• Da.r1os. 

Las instituciones defia11:::.as. son socicdad...:s anónin1as conccsionadas pur el Gobierno Federal a 
travCs <le la StlCP. son aquellas con1pañias. que intervienen en activos fin.ancicros. para hacer 
frente a obligaciones tinancierns dcriv~tdas del t·ompro111iso de indemnizar a un tercero. en caso 
de que una persona nn cun1pla una oblig;:11..:1ón adquirida con dich:i tercera pcrs<lna. 

Estas cn1prc!>as con1pk1n...:ntan la .1dn1ini:-.tra..:1ún .Je nc .. gos en 111 que.: al st:ctor financicro formal 
compete. 

1.1.2 JNSTITOCJONES FINA;'\.'CIEIL\.S BA~C.'AH.IAS 

La Corrrb,;ión ,Vacional Bancaria y,¡,_- i "a/ort·s. cs el organismo regulador de !;:Lo;; instituciones 
bancarias y del sub:-.istc.:rna bursútil cntn.· sus funciones tencn1os· 

- Vigilar la banca de 1..k-,ann!lo 
- Vigilar la h:uKa 1núltiplc 
- Vigilar el n1crcado 1..k valur...::-.. 
- Vigilar los organisnlllS au:..ili:in:s de ...:rO.:duo. 

La..<;. Co111isionc.:s Nacionales Ban...:ari.1 y 1...h.· V;.ihircs fuer1..Hl h.tsiona<las por· decreto del 28 de abril 
de 1995. pero su rn:mc.:jo op.:racillnal s1gul." funcionando con1u antes, ya que el artículo 60. 
transitorio del di.:crcto n.:fi..·1·i<..10 .1si lo dispon..:-. PPr ello las scpararc1nos y hablareni.os de cada 
una de ellas en p~1rticubr. 

La Cornisiú11 l\'acional Ra11caria, rcµul.1, prnnnu.:vc, inspecciona y vigila las operaciones de las 
instituci1.)nl..'s tinancierns. cntn.: sus p1·incipalcs funciones lcnernos: 
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- lntcrv..:nir en lil c1nisión <le títulos y valores en los sortCllS y en la cancelación <le al-·tos. 
titulas y obligacionc~. cuidando de qu..:- la circu !anón de lo~ misrnos no exceda de lo!- l11nitcs 
1cgales. 

-En1itir las disp•lsicinne~ ncccsari¡L<.; para el cficil-·nte cu111pli111icn10 d~ la!- activi..Jadc.-;; 
de las instituciones de crCdito y los organism<>::; auxiliares .Jcl créJito 

- Imponer las sarn . .:ioncs corr!.!:-.pnndientc:-. p•>r in.:lnnpli1nicntn de la norinatividad 
establecida. 
- Elaborar y publicar las cstadist1i.:as rdativa~ a las 1nst1tuciones bancanas y a sus 
opcraciom:s. 
-Infonnar al Ban .. :o J.e 1\-h:xico de ¡,,:-.dato:-. que tt.:n~a :;ohn:: cl estado de sulvcnci..i de las 

instituciones bancaria~ 
- lntcn.·cnir a l.1:-. i11~titucio11es cuan<lu se de1nucst1e quc SI." c:-.tl! atl..·ctandn su 
estabilidad o ~l-)hc11c1a y se ponga en peligro h..l~ intereses de- k1" usuario~. 

La Corn.L-.ión 1'\lacio1111/ ti,_• Va/or1.•.-.. regula. prun1Lll."'\"C insp1..·cc:ion~t ;. vigila las <"'peracioncs del 
rncrcndo de valores y Je la Bolsa t'v1cxicana .. te Valores. su'> principal~:-. funciones son: 

-Vigilar el fu11..:.11..1n~u11icnto <..h: Jos agcntc~ dl-· hulsa 
- Investigar actti~.; quc- hagan supont•r Ja cjccuci¡'>n de 1iperi.tc10111."~ vinlatorias de: la Ley 

del Mercado de: Vah•rc.:-., 
- Auton:1~1r y vigilar los sÍ::.h.."tn.ts tk ..:nn1pc11:-.~1l-·il>n. d .. : 1nl~1nn~c1l>n ccntr;-.Jj7..;i.da y den1ás 

m1:cani.sn10.s lt."lldll:lltl:S a facilit;.ir I•~~ opi:r<.1c:1t•nc~ ~ pl"rlct::1,:1Pnar L·l 111cr..:acJn. 
- ,.\.utori:--~ir y 'lgilar la cnlisil"•n de in~trun1l-·111u.., d<..• ill\.<.'í'-:l•'n 

La lc:y de ln~tituci0ncs de Crédito tkl"i111.:. 
''El scr.:icio dt: banca::- cr~dito -..ólo pp<lrá pt<.'s!ar:-.l-' pur ir1s1i1ucH'llt> ...il." 1.·rl-·dito. que po<lrán ser: 

a) lns11tw.:ionc.:s Je b.1ni.:.1 rnúlt1pk·, 
b) Institucion..:s dc banc.i. di.: ... .lt.:sarro!ld 

Para efectos di." lu dispuc-sto 1."ll Li. pres1..·11tl-' le'-, ..,i: 1.:011'.>Hh:ra :-.<..'r'-" 1ci,1 d.: banca y eré<lito la 
capt.:ición de rl."curso:-. del púhli<..·o en el mcrc;ld\) 11.1..:i\)l\al par.1 su culnc.u.:ión en el pUhlico. 
n1cdiantt: acll-)~ cau:-.~1ntc.., d..: p:1:-.i,·n Jirci.:10 11 cont1n¡_·.1..·nt...·. q11t.:d:1n-.in ...-! 111ten11C'di.lrin oh\ig.ado a 
cubrir t.:1 principal y . ...:n su caso. ]L)s .11..·c .. • . ..,lHÍn.., t'in.1ncic:r"s d .. · !u-., r._·curs,, ...... ::1:r1a.Jn.,,_·· (11 

La Banca .lfú/tipl<.': Sun .... uc1t:Ja.Jc'."-. anl\111111.l> qu..: :1c:tú.1r; <:l'IT1" 111!l-T:n..:d1.trHl'> 1ln.ir11..:i1..·ros, 
capaces de e;.i.ptar rc-cur~os del públic.li ;! tr.1 ... ...:·:-. ~!..: c..:1-i1Cicadu:-. .!1..· 1..kpú-.itu. r.1garés ..:te. y con 
estos n.·...:ur•;o:~ uhtcni.Jos. l>toq __ '.1r diferente"> tiro-: d..: o...rcdi1<1<;. Li l'.111ca tr.i.nsfnnn.i In-; rccur-;us 
<lc-1 pUhlicn en .Jtti..·rt:n\c::. up11 . .., ..!1.· i11-.1n1111..:n!t•-. d1..·l .1hnn ... :-- nu li.1: un ._~<: ..... ti:H1 e..,pc.:citiccl r,lfa 
cada <..1rig...:n de .. ·-.\" .... r.: ... uro;o-. !-'.:~ u11 1nt1.Tt11•_·d1.!ri,> ... ,,r~ l 1 • .-.1p.11..·i.J .. 1d · .. 1:i"i1..:iL·1;t<.· 1."<)!110 f''-líil 

ad1ninistr:1rlo .... ¡:..,un enu:···ll ' un r!..."Cl."plt>í de: L·r1..«1H•' 

f_a Banca .Ji• /Jt .. •\arro!lo: S1.1n ... ,.·1:..·.J.i .. \L- ... 1..,o¡1-.!1lt~1c!.1' '""ni-• ~<>1.·1cd:1...J1..·o; ;-.;aCH .. in.dl."s d:.: 
C.:r0dih-i d...:ntr•i ,Je Li \.,\n11111~.!Lh.:iPn l'ubhL·_, l ...-.kr .. ~l l_,1 !>:1nl-,I de ¡:,,llh .. ·nt» cs. llil t:u.:int 

decisivo p<-lr'-1 t:] :-,.in" ,h..·~·Cl1'\"11\y1111it:11!'' 1.·..:111Hi1t11 ... ., .'.e: u11 j»lb . ._¡ .... ,.!. .. : <..·~ • ..: p1111\P de v1st.J, la b.uH.:a 
<..le ;..h.:s.trrl-i\\o .... q 1.nifi .. :.1 un 1n .... 1n11n~1~!c• <..'.;tr.111..·_;.::1<..·P u:ili.;.id., pcH ·.·! 1 •,1:1.lP 1111.1d1..·1no p.1r;:1 ~1¡>oy.Jr. 
con I•)~ rccu;..,,,:-. fin.1111.:1t•n1:-. rt•quc:nd11: .. cn 
acti,·i..J=1Jcs <..'C<lll(':ntc;1~- ... ·,in,,idc:r;1d·•~· cL1n;,1 pr1.1nt:1~1<> .... 



Es dificil que los inversionistas privados se interesen en panicipar en este tipo lk empresas, ya 
que son c1npn:sas crcaJas con un objetivo de desarrollo .;:n ciertos sectores o nunas 
y no persiguen un tin c1nincntcn1entc lucrati,:o. De ho:cho la in1agcn de ulgunos de los 
beneficiarios de Jos crC<litos de estas institucionc::-. es que no ocncn que pagar esos crCditos Sin 
embargo instituciones como Nacional Financicru ~<lll de cxtraordinat"ia irnpnrtancia. 

1.1.3 on.G..-\.NlZACIONF.S AlJXILIARES DE CHEDJTO 

Las Orguni::.acíon&!s AIL\:iliur.•s de c·rédito. ~e debcr:.ín c .. 1nsti1uir en fonna de sociedad anónima 
y tendrán 4uc contar con un capital n1ininH1 pagado. Son non11adas por M1S leyes orgánicas y u 
falta de éstas se n:gir.ín por la Ley General d..: Organi?~tcilincs y Actividades Auxiliares de 
Crédito la cual regula la organiz.:.u.:ión y funcionarnicntn <k la:-. rnismas. Esta Ley scñnla como 
orgnni7..acion..:s auxiliares <le cré<lito a: 

• Aln1accnas Cicm:ra!cs Jo: l)t"fH):-.ito 
• Eniprcsa~ de F~ictorajc 
• ,.\.rrl.':nJ.;:idoras 1:iuan1..·i..:ras 
'"' Ca!->aS de Can1hio 
•un1onc:s 1..k Crl!dito 
* Sociedades ,Je :\horro y Pré:-t;.unc-

Estas organ1:.r . .acioncs !-.Urgcn .Jdiidu a la necesidad d..: :tpoyar el <lcsarrollo t.~conórnico de Ja 
pequeña y 1nc<liana cmprc~a. en la húsqu..:r.Lt de .Jivcrsas fuentc.:s de linanciamicnto y para 
facilitar las nperacione-; de i111pnrta..:-iOn y c-xportaci11rl. 

a) .·\.Li\tACENES GENER.:\.LES DE DEPOSITO 

La Ley General de Organi.7~1ciu1w:-;. y .\xtivida1..h:s .-"\.u-....i11.ncs de ('r._".ú1tu no~ dice .. Los 
Ahnaccnc!'-> <. i1..·ncralcs de Dcpó.sitn tcndran por c•hjr.:tll 1..·I a1111accna1n1cn1<•, guarda o 1.·onservacilin 
de bienes (l 1ncrcancías y Li cxpcdicilin de ... ·1..·nitic.idus de"" .Jc..•rpc..itn: hon<>.,, Je pn.:nJa."12 1 

Los alrn:i.r.::encs 1ic1Jt.·n un.1 func.:iún c<.::unóniicarncntc útil. ya que .:1puy:.in J ia.., <.-"mpn.:s¡is que no 
tienen la sutlc1..:ntt.· e~1p~cid.1d pa:·a aln1a1..·1..·nar ~u-; r~1..:rcanci:L'> o no tienen las mstal:lcioncs 
adecuadas par:i niantcn1.:r ..::-n bu1.·nas 1..·l11h.1ir.::iunes 1..·1crtl' iip•"' dr.: h1e1H.:~ l• n1err.::anci<L'i 
principalrn..:-nt1..· que !'>'in percccder;.is. C!'->tos aln1acr.:nt·::. ... ·n111e11 t<.:rt11i .. :;1<lo-... de LlL'pl\s11•1 p.1ra puJcr 
acreditar la prnpi..:-dad de bs n1cn:anci~?s depos.it.:tJa~. ;10;1 c,1n1P ohr1.·n ... ·1 un ¡,nno Je- pn·nda. cl 
cu::il es un tí1u! .. 1 d1..· crl.!ditu y sin..: Je gar;1nti.1 p.:.!r;a nhrencr u11 .:r .. :ditP pr1..·11 .. bnn 

J . • -:f.fn1ace11an1h~n10 J-/11a11cit·ro, d1.·~tinad1) ··,1 gr•1ncro'.-. u dc..·pli::-.11<1 . .;;, c..~~pt•c1.iles para sen11ll::is 
deniús fruto'- ,, prt•<lu..'.t,1::-. a¡_.!ric .. 1J.1~. industti..ili;.-..:uJus o n .... isí C•}IllP a n·r.::ihir L'TI ..Jcpúsito 



mercancías o efectos nacionales o cxtrnnjcros de cualquier da.<;c. por los que se hayan pagado 
los impuestos corrcspondicntC.<i ... 1.J1 

2. Al1naceues Fi'f'cale.\-, ··1us que udcmás de estar facultndn:-> en los términos Sl."iwJados ...• lo 
cst:in tambiCn par.i recibir rncrc:mcias dt.0 !-.1inadas al régitnen de dcpl)Siln fiscal."14:1 

Además de la ciasífic;:u.-iún legal tnmbién podria hacerse en cuanto a la habilitación de la 
bodega. cuando la brn .. h:g~1 es propiedad del almacCn y el personal de esté Jo opera es un 
ulniacén 1/irecro. Cuando el ahnacén e-; rrnpiedad del depositante y lo arncndan p:ira rimparar 
con certificados de dcpúsitn ¡:¡.., nH .. "l"G.11H.:i.1:·. que ;1hi st.• aln1accnan, es un abnac-111 habilitado. 

b) El\r!PltESAS DE FACTOH.A.tE 

El Factoraje es un corHr~1tP r•ir 1111.·dill dd cu.1! /.1 e1npri.:!'.....1 t.h: ldcforajc financiero conviene con 
el cliente en adquirir den:l.-hns d1..· cr~c..litt> que é:;tc tenga :i su f.:ivor por un precio dctcrinin;:ido. en 
moneda nacional o extranjera. 111defll:ndir:1111.·n1i:nti: de la ft.•cha y fónn<i c11 que se pague. sicruJo 
posible pactar ..:ualyuiera de las siguientes p1..,sihilid:.u.lc:-.: 
• Que el cliente no quede uh/1gadn .1 l"L'Spo11dL·r pur el p-•h'.(1 d1..· los t..h:n.:chu~ de ~rédito 

transmitidc'!-> a la empresa l.k factor.1ic fi11:.t111.:1i:ro. 

• Que.: el cliente quede obl1gad11 "~1Jid.111.u11erH1..· con l."J Jl'.uJor a n:spon ... kr Jel pago puntual y 
oportuno de h-.,s dcrecho.<- de cn.:·dit(l 1r.1.ns:nit1dPs a la en1presa d1: f,1ct.1r:ijc fin¡tncicro 

l1na Cn1prcsa dt.• f~!Ctnra_1e {f'1Cl1..lT) 1.·1•rllpta d llll cJJl."11{\' (ccden!C). ljLU: a Sll VC:? C~ pn}\.CCJL)I" de 
bienc-s y servit..-io,.;. su cartera. úe:-.pm.:s de haci:rk un c->tudit) de cr..:di1 .... l 1 ccd1..·111l· l.khe no!Íllcar 
lo ;u1tcnor a ~u~ cli..:nll.''.. para qw.: el r:1.!.~o ..,L- h.1~~1 al facror. El ohje!ÍV(• de l"~tu , . .., tener 1nás 

liquidez y ;mment:lr d carit;1l de lrab.iin 

Para reducir lns prohle1na.-; de- b nrcr.:i1.11in de 1~u.:1or:1j1.-· el L1C!l'r r"'·:d1;,·;1 :1 tr.iv<..'".-, del t:1L"tl)r;1jc
con recurso. (que es una Cl1n1pr;1 condic1011;:id.1) al ce;_knk: :d a.n1ic1p;1rlc un p1)!1..·,:n1ajc de la 
cartera vc111:ida o ..:cdida y al vcnc1n1ier110 de l.1 c.irler.1 cuhr'-1.r~'i i:I tl•t.:il al clicntL· :;. rl.·crnhll!s.1rJ 
el rcnu1ncn1c nn anticip;iLi,). :- !'.! 110 !ni~r.1 el cuhrn el •. _-cdentc tiene la nhlit.!.<lciún ú.._- l1..¡uid.1r el 
in1portc reducicndose ,J!'.i el nc~go. ptH:-..; tal \ .... _, cl LL'dente t:unrnco puc<la p:1~·;uJ..· ;1 !:1 t.:rnpfl.·:-.;1 
de factorajt:. El e~1u.J10 dc e.-...1e tipo tk· 1.-·rr..:dJt1) C'.. d1t,:n:n1t: al di.: un créd1'n 1Hffn1al rul.'"s lhl .. k:bc 
considcrarst.• cornl) buen L"llt."llfl' Jd ce,_h:r1ti: :i ,!qut.·lla i:n1pn:s.1 que !'.c:i in1rt1rrante y fuerte. es 
decir aquella eniprt.·!-a Lle L1 eu.il dt.•p<:nd;1 "'.¡ c1..·di:nl1: .°' que t:n ..-a~.o de <..::IJe(>ll!rar un pn),t..•ednr 
sustituto !t.= rc!!rcs...:: b n11 . ."r1.-~1n._·1~1. 111u..:h.1.·. \r..·..: .. ·:. :.l'll 1n1...·j.1res lo-. ....:Jicnlc .... ri:-quciit>-... con n1enor 
potencial a.:hnini~•rra11vu y 111cnl11r..· .... n .. ·..:ur->o!'. Jc~ak:-, p.ira L.1s upi:-r~1ciones de t:1c111r,:it.·. 

(3) Villega.s Edu.1rdo 11 · !.J :-.¡u._·vo S1,,1erna F1nanci~·r" f'-fe,1(.:;:in,,·· 1 :.'":' ¡ip 
(4) Jdem. 122 pp. "' 



El factoraje puro también existe y en e~tc caso la empresa de factoraje corre todo el riesgo de no 
cobrar. no hay garantía. 

e) ARRENDADORAS FINANCIERAS 

Para entender n1cjor las funciones de las arrendadoras financieras. en prin1cr término 
mencionarán los tipos de arrendamiento que existen. 

Arrendaniiento pura es el contrato por d cual el arrendador oturga el uso o goce tcn1poral de 
un bien por un plazo p1cdctcrrninado al arrendatario. a cambio di.!' un prcci.o pactado. 
denominado 1cnta. 

Arrendamiento financiero cs. el conu:itn pn• el cual la arrendadora financiera s.c: obliga a adquirir 
determinados bi.c:ncs y a conceder su uso o goce tcn1por;.il, a plaz() for.1:oso. a una persona fisica o 
moral. obligá.nJ.os..: ésta a paga• una cünt1aprcs.tadún pact3t.1a. LJUO.: se liquidar:1 en pagos parciales 
scgUn convenga .'.l la cantid;uJ de dirn.:10 dctcnninaJa. que cuh1a .:..·! valor de la adquisición de los 
bienes, las cargas tinancicras y lo" dcn1:is :1cccsorios, y se pod&ci. opw.r .:il venr.imicnt<1 del contrato 
por alguna de las siguientes opciones· 

a) Compra¡- el hil:n a un precio infcnc·11 :i su val.ll'" .:..k adqlJisiciOn. al tiF1dn en el 1.·ontrato o al 
valor de mercado. 
b) Prorrogar el pla:tn J.cl uso. pagand" una n..:nl<.i n1enol'" 
e) Participar junte> cun la ~irn.:nd:.id'1ra de lo..; br..:nr..:t"ic10..; qui.: <lc_j1..· l:.i ,.-cnta c.kl bien. 

El arrcndan1i..:ntl'i tlnan..:1cnl se pn .. :-,r..:nta en ~ n1uda\1JacJc~· 

.-1rrenda1ni.:~11ro financh•ro neto. En ... ·si.: el ancncJatano cuh1c tudo~ !ns gastos dr..' instalación, 

.'>..:guro~. 1nantCflÍllll..:'.ntu. d;1i)o~. fCf1.lr~l·~IOIH.:~~- iznpth.:sto'.-; y dt::rcchll'.i. 

Arre11da1nit.•nfo _tlnunciero global .-\qui r..·I arn.:11da1..lt\r Cllbrc : .. )J~t-'> Lts cn1¡;acH'ncs antcs 
n1encionad.1s. qu1cu las ,,.a ;1 ri.:pcrcu-.:ir en el 1nn1ncnto de pactar la ri.:ntJ 

.·trrt'1JlÍiltnit•11fo fl11a11ci.?ro ;.;loba/ l ~ l.·n el cu,11 ...-! arrend::i.<lc•r &ccupcra .1 través 1..h: !.'.ls n:ntas 
pJ..:t~h.l::L'-' y el pLuP fl11"/,oso, d C•):-.t1..• tutal d...-1 hien ~uri.:nl.!~1de> 111.1-... .._.¡ cn:..tl) tln.:i.ncÍL"nl J.ei capital 
in....-crti1..h1 en la ,i...lq11i:--.icii."111 l.kl 111i~111n 

Arre11dtunit•11fojlttancicrojlL-1icio ( .. 1..;ali.! and /t..•a•>-._• bacJ..). Con~i,~•r..· en que el pn)p1r..•t.uH> de un 
hit.!"n lo "\.·c-nd.i. ,1 un~1 .:ornpailía anendadurJ para que ésta .1 .-;u \"<.::.>". -...e In arrien•.h: cnn su 
rc"">pecti\"u dl.!n: .. ·hu Lh: opcil1n U~ cnrnpr.i ;d 11.:nninn del contr;11<•. E:-. ;1 t&a\·l.!s de <...'!:>l~1 fonna por 
b cual el propieunu ori¡_!inal d..:I hi .... ·n IH'> pi1..·r....t .... • l;i utiliY.:.i.ciún do.:I 1ni:-.nl<> :'.' ohti1...·nc rCC\lr$OS 

fn:scns pai-:1 financia1ni .... ·nto '--le tltr•)~- pr,1yet..·tos en t..'1 ncgncÍLl. 
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Dentro de las reglas bo:isicas de la operación de las arrendadoras financieras sc les pcrnlite, co1no 
operación complementaria practicar el arrcndarnii:nto puro. sicn1prc y cuando el arrendamiento 
cuhra Jos gastos inherentes a fa instalación. seguro!->. nlilntcnin1icnto. rcparncioncs y todo lo 
nt::Ct!'sario para mantener en huenas condiciones el bien arrendado. y la arn.:nú:.idora enajene el 
bien por lo n1enos al v01lor t...ie 1ncn.:at...lo. 

Alguna <le las diferencias entre el arrcndarnicntn puro y financiero son: en el primc:r tipo se 
deducen totallncntc las rc11t~1s pagadas y el bien arn:ndado no tOnna parte <le! activo fijo para 
fines del in1pucsto al activo. así corno que la v•.:nl<l del bien sea a precio úc n1crcado. En carnbio. 
t."n d arrcnda1nic:nto financicr<.l b dcducciún es la depreciación y Jo:-; inlt!:rcscs proporcülnales 
cargados en las rentas e.Ji.: Jos hienes fllnnan parte "-h.·I activo fijo p.'.lra el ¡;;,.ilculo del i1nput.=sto al 
activo y ¡1J tern1inn del contrato .se puede optar por algunas <le l.1.s opciones ya rnen..:ionadas 

d) C,:\SAS DE CA!\1BIO 

Son socic<la<les a11ún1n1:i!-> que requicn.·n autori..-;1c1 .. 'ln de la Secrctaríu d..: 1 lacicnda y Crédito 
Púhlico para re.'.lli/..ar en forrna habitual y prof..:siun.11 operaciones de con1pra. venta y carnhiu <le 
divisas dentro e.Je! p.1i.._. La I .cy <-icneraf de Organi/.:1ciones y Activi1..fa<lcs i\.u:-..ilian:s de CrC<l1to 
con~1<lcra .1 c.::::.ta cun10 acti'" ida.J auxiliar y nlcnciuna ··c.h1e ~u uhjctivo social St.«l cxclusivarncnt~ 

Ja n.·aJizaciún .. k cn1npra. vent.:.t y carnhio de .Jívi~as. billetes y pie..-~1s n1c1úlicas 11.'.lCÍ<m.'.llC!-> o 
c:-..:tranjcras. que no 11:ngan t.'Urso legal c..·n 1.:I pais de L~rnis1ún. piez.a . ...; de plata cnn1.H.:1das con1u 
on7...:1-. troy y p1c/.1. ... 1net~ilic1s cunn1crnnrativa!> acufia~la!-> en li.1r111a c.k· 1n .. ·111<.: .. la .. 1c;¡ 

e) l 1NJOi"ES UE < .REIHTO 

I.as uniones de crL:Llito slll1 org..,,nisn1llS consti1u1 .. .lt.ls cunlll sociedades anónin1a::.. de cup1tal 
variable con concesión Ll1.: la Comisiún J",;acional Bó.l.ncaria. fonnadas por un número de socios 
no r11enor a ,·einli.:. siendo t..!::-.tu.s personas fisica!> o rnura!cs teniendo pcrson:ilidad juridica. Los 
socios se hcnclician ohlcnicndo de ellas créditos. garantías o avales siempre y cuando e.fichas 
personas llcvt:n a cat-.o actividat.Jc.s que en fonn;:i directa y activa estén cucruninadas a la 
agricultura. ganadcri~i. indu!>.tria. con1crcio o bien en fom1a tnixta. A estas instituciones solo se 
les pcrnlite cekbr.ir opo.!"racivncs con sus inismos socios. en las proporciones que b ley 
cstahJccc. 
La clasific.ición de c-,.ras 3Ctivit.Jades e~: 

- Agropccuanas. 
- Jndustriak•s 
- Con1crciales. 
- I\1ixtas. 

(5) V1lleg.as Ed11ardt1 Ji ··EJ Nuevo Stslema Financiero Mexicano" 134 pp 12 



Cabe mencionar que una organizaciün de este tipo no puede sntisfaccr con su propio c.ipital las 
necesidades crediticias de sus asociados. por lo que tiene que recurrir al apoyo de;: las s0cicda<lcs 
nacionales de crédito n:<lcscontando con ellas su cart1:ra crcditici:i (Nafinsa). 

Cuentan con un dcpartan1cntu especial a triivés del cual se auxilian par:i llevar- a cubo por cuenta 
de sus socios la venta de h-.,:,. etl:cto~ que cultivan o pn1ducc11 
Sus principales actividades son: 

-Facilitar- crCdito y prcst:tr garantia o aval cxclusiv~uncntc a .sus socios. 
-Recibir <lc su!"> socio~ depósitos de dinen..., para uso de caja y tcsurcria. 
- Adquirir accione:,.. ohlig.1cioncs y otros título~ scn1cj•111t.:s y aun nw.ntencrlos en 
cancrn. 
- Encargarse de..· la 1..'."0nslrucción y obras propicda<l de ~u:-. socios para su uso de 
ellos. cuan...Jo sc:in nc..·ccsarios para sus l."n1prcsa->. 
- Pron1over Ja urgani:t~1ciün y •u.Jministrar c1nprc:'.->as c..lc in.Jwarialización o 
transformación y ,.-cnta de los pr .. xluch's nhtcn1dns pnr sus sncios. 
- Con1pr.tr. vender o ;.tlquibr por cuL"nta y or<ll."n .Je sus socios. insun1os y bienes 

de capital, para el desarrollo dl.'.' las empresas ( .. k L·qus. 
- /\dn1inistrar por cuc111:1 propia la transfurn1ncilln in.Justrial o beneficio de: los 

pro...Jucto..., c1h!enido-c; (-1 clal--lH:1düs f"hJT sus ..,~•cio" 

El auge que han tcni.Jo cst~1s organ1 ..... acionl.'.'s. <..:'-> dd)\do al e:-.:tens() apo..Jyo que lt! otorga a sus 
socios (empresarios) que la ..... t~nn1an. t.ullo i:n cn:ditn con10 en <L<.;esor.;.unicntos para fonalcccr la 
estructura de sus c1npn.:sas que 'ª de~lk la plar11..·a..:1ún. l.'lHnpras y adquisiciones de activo, 
estudios técnicos. consultori;1 C(Httahlc y .1dministraCÍ\a. apo)O en las ventas y otras que sirven 
para impulsar cl t.ksarrollo de l.1 pl.·qu1..·1l.a :-- nH.:diana ..-mprc~a 

f) SOCIEDADES l>E AHOlU<O Y l'RFSTA~I<> 

Son pcrson~•~ morales en l.1 que l.1 rcsponsahilic.fad de ll)S socios ~e li1nil~l al pago de sus 
aponacioncs. Tienen por uhjcto Ll c.~apt.'..lciún de r-ecursos snlan1cnte de sus socios, oblig:tda a 
cubrir el principal y los acccsorio-> financieros de los recursus captados. la co!'")cación <le dichos 
recursos ser3 Unicaincntc t:n Jo:--. propi,-.,s socios n inversiones en bcnc:ficio de los misn1os. 

El impone del capital spcial pagado de las ~ocied.i..ft.-s de..· ahorro y prés1anHl d..:hcrá estar 
invcnidos en los h.~nninos que detl.·nnine 1:1 SIICP 

Los rcn1ancntcs de opcr:ición dc las sncicdaJes de ~lhl1rro y pn:s1anH1 dcb ... ·1;í.11 dcstin~irsc ~l 11) 
siguiente: 

- Obras de b ... ·nctl •. :io Sl11..:1al pr•"lpias o en ..:1._•l3bl1ri.!ció11 ...:ou .au1ori..J.1dc:--. !Cdcrak-s, estatales 
o municipales u con organisn1os públicos o pri\a<los oricntaJo.~ hacia la sanidall pública. 

investigación cnscilan:.> .. a y cultur;..s t:n servicios Lle- asistl'ncia ~l,cial. 
~ .. ,... - Con~t1tuir una tcscrva par.::i. el Desarrollo Lle b rropia :-.rn.:ic<laLl Lle .th•HT~..,) pn!starno. 
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- La distribución entre los socin.;;. con objeto de reducir proporcionaln1ente los intereses 
y demó.s accesorios de Jos créditos qu1.~ ks hubieran sido otorgados durante el ejercicio. o 
proporcionar un 1na) or rendimiento n los !-.ocios ahorradores. 

t.J.4 INSTITUCIONES FINA~CJERAS BUH.SATILES 

Dentro del s1.·ctor supervisado por la Ccin1isión Nacional Bancaria y de Valores (CNBV). 
encontrarnos a los organisn:1os burs:J.tilt-s quienc..~s son los que llevan u cabo las operaciones del 
mercado de valores y se divide en 3 entidades: 

• Entido. .. .ks regulatorias 
• Entidades opcrativns. 
• Entidades de ;.tpoyo. 

a) ENTIDADES REGliLATORIAS 

La.-; e11tü/ades regu/atorias de los orgnnisn1os burs;itiles son las que nonnan~ supervisan y 
vigilan el mercado de valores. 

- Secretaria de Hn.cicnd;:i y Cn.~dittl Publico. 
- Banco dc f\·1c-xico. 
- Comision Nacion;..il Bancaria y d<! Valore~. 

h) ENTJDAl>ES OPERATIVAS 

Dentro de- bs 1_•11ril/tult!.\. opt.•rarfra_\- tcn1.~mos a todas nquellas involucradas desde la emisión de 
los valores h:.ts1;1 f;i nhtc.:ncitm lk· Jp,.; mi:-.nH)" por lclS inversionistas a cambio de sus fondos_ 
pasando pt_'Jr la c..·up:1 de int<.:-r1ucdi;1ción 

· En1pn.:s.1!> En11...,oras. 
- lnver!-.ilHÚstas. 
- lntcnnediario.s l'.\ursat1lcs 
-Snc1t:"dad-:s de Inversión 

Los Erni'fore.o;; dr- l ·alort.• .. ~-nn el :--1.·c1nr <le1n.;ind:unc de recursos financierns en c:I n1crcado de 
valores, la demanda SL' !J.:..,.-:i :i c.~ho a través de la emisión de titulos-val0r, mismos que se 
traduc.:n en fina111...·i.u111 .. ·nt~' con pl.l/O!>, }' costos aJccuud0s para satisfo.c1.:r las necesidades que 
necesita cuhrir ..-1 .:111i~ur· 
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Los cn1isorcs son institlh..'.iOnt."~ gubc:rna1nc:ntalc.s y cn1prcsa!'> tanto 1xuac~ta¡¡1Jcs corno privadas:. 
que ponen cn circul~u._•ion titulos-valor con el fin de tlbh..·111.."r n:cur:--1.ls financieros para su 
funcionamicntn. 

Las cn1prcsas par;_i pnd .... ·r c:rnitir IÍttJln~-v;.ilor dchcran tener la .iutori/__¡_u;ión <le Ja CNBV. 
debiendo ser in~crit1.1~ .:n ....-! Rt."gistrn Nacional de Valores t." lntenncdian1lS y depositados los 
valores en el lnstilllto d1.: l)t.•p1'i<..ito de \';¡Jprcs t INDFV AL l. 

Los /11w:rsioni!1.ra.\ ;.un personas flsica.s. n1oralcs y organisrnos. que teniendo excedentes 
monetarios, frl:-> nfrc:ccn a in~títucioncs y empresa:-> dcn1an<lanh::s de i:.·~to:-> recursos a cambio de 
títulos-valor, con la intt.·nciún de obtener una ganancia o beneficio. El inversionista constituye el 
elemento fundarncntal i:n el cn.:cin1icnto Lle Jos divc:rsos sectore~ de la economía a través del 
financiamiento que proporciona. 

INVERSIONISTAS 
PERSONAS FISICAS 

Particularc!:> 
PERSON.-'\.S ~10RALES 

Inversionistas Institucil1nalcs 
Sociedades Jt: lnvcrsion 
C-Jtras persunas nhHalc~ 

OTROS ORGANISMOS 
FunLlos <le ahorrco 
FonJo.s de pensiones 
l·\,ndns Lit."' juhilac111n._·~, 
Fidc:icorni!-.O.S 

Los inversionistas en 'valores bu~car:in 111inin11/_.1r ric~~o:~ y rnaxiniiL...:u rt.•nduuientos. Cada uno 
de éstos tiene una percepción prnpia tk e~tn-.. ctHH.:cptus y c:s <lcbiLlo ~1 clln, que se g.cncr.:.t u11 
mercado de valores, y;i que si todos tu\. ier.:.~n Ja n11s1n~t 1nf'ui-n1~H . .:ión :-: percepción Uc rit;sgo, 
liquidez y rcndimicn10 cspcradP. -....-ri~1 muy dificil 1.¡uo.· ést,1s ayud.1r.1n .1 ¡_~t.·nerar u11 rnere~u .. hi de 
vaJo¡-cs cumpetilÍ\.'O. 

De los invcr.sicini.sta:-. l11s qtK" abare.in un.1 111.:i;-.ur p.uti: d..:I n1t.·r .. ·.1,J,i .. ,,,n J<1,-. n1s1i1u .. -i~1nak~. 
(como PEI\.lEX) o.khid'' ~¡ auge que han tcnidp Jp-. \'alor...-s :--<..·..::~1nd:ni<>s que ~-'-· t.•111i1c:n. 
cspccifican1cntc. aquc!J ... 1s in1enncJi,1rios qui: crnitc...·n accione:-. de ~·l•..::it.·dadcs dt.· in\.cr:-.ión y 
aqucllos_quc en1itcn púl!:? .. lS Je:.: ~c~un)s ticncn una ).'ran r.1nit.·1p:1ci.·n1 <-"ll L"i 111.._·1c.1.lt• 

Otros tipos de in'\·cr-.1Pnista~ ..:01110 tis rcr:--.nn:is tl..;;ic.~~• y n~Pral..:-.... ,..; ccnrra11 '-"ll \'.do1c::. 
secundarios con mi:nor particip;1ciún. F:-ta 1<-·11'.J;.:ncia :!cnc ~·~~ c.iu~--'~- <.:n!:c ulL1'> ... 1 1:1 rcüu.::ida 
cantidad <le acciones que se crn.:uentr~n dispnn1hks ¡¡ h..,s i11vcr:--.i1Hii~ta;. ll•> 1ns1itll<..'H•n.tlc», ..::on10 

~:" es de esperarse. a rnc<lida que un n1a;-.or ntin1cni de t."111pr<..."s:1s rarticirll"n c\lrTJO crnisora:-. en 1..·l 
merca.de• de valore~. h.1hrá 1na~ particip.:1ci,··n de in<li'\ HJtH•:. :·· <-"1n¡i:c~.:1!-. en l.1 ..::nrnpr;.i Ue 
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acciones. Sin crnbargn. aU.n en este caso quicm .. ·s scguirún dominando en el mercado scr<in los 
institucionales. 

Los In1t.•rn1ediario~ hursáti/1.-•.\· son sol.·icdadc~ ~1nonin1as que dl.·hen contar cnn l.i ;1t1tori:/.ac~·'in 
por p.:::irtc de Ja SJ ICP. para n.:alizar las OJll.·r;.icioncs <le intenncdiación burs.;:i.til pono.:n 
conlaclo a oferentes y <lc1nandantcs l.'Tl t.:I rncrcadp de valores ya que los den1;u1dan1es no 
pueden rcali? .. ar transaccionc~ din.:ctan1c111e. ~ino que deben hacerlo ¡:1 lravt:s dt: agente~ 

especiales del n1cn:ado hltrsátil n ilf.:enl..-.\ de l'e.1/or1_•.\ qui: SlHl per~l1nas fh;ica~. qu1..· 1ir.:nen corno 
fin<tlid;:uJ pron10Vl.."r el crccirnicnln l.!1..·I tlH.'r<..'.a<lo y l1)gr.1r cti..:ic11ci~1 y scguri<laJ en c~le. leos que 
están <lin:ctarncnte relacionados CllH d públicn 11p;crsionista ~ cun las crnisl.lras <ll.'." valores. 
pueden actuar corno intt:rrncdiario en t.lrH.:r.iciont.:s .;l1n v;llt)re~. rL·ciben fondc.1s para rc-ali/.ar las 
operaciones y brindan .iscsorí.:1 en n1:l!L"ria ... k \ al"rt.:s ,\qui en !\:!C:-.ico cxistl.."n UL1s tipo~ Lh: 
agentes de valores: 

a) CQ.sa dt.• JJo/sa. L"S Ja persona JTHlt.:t! autort.?..::1da p.ira <lC!llJi 1._'UllHl intt:nnr.:diario l.."ll e/ rncrc:idn 
de valores. es cnn~tituida co1110 .'>OLÍ1..'dJ.l1 .1n .. "ni111d lk c;:1pit.1l \.<-triahk·. 1._·uent.:1 con l1n·1.-·rsas Urca!> 
con10: • prornoción. •orr.:ración. • anól:si">, •;1d1111111~tr:H.:H.."in .... ¡11rid1e.1 

(.'nda arca llL'llr.: func1n11.:s cspc<.·11ica!- ClHn.._, por .._.,._..rnpl•• 
• Pronin..:ión l."!- Ju rcspon.sahk de L"Sl;Jhk"L"l·r cnn1..1~1n con f,,-; 1nv1..T.<>ionÍ-;f¡ts y ;Hr.:ndL·rlo~. 

elaborar y <lar SCf'.Ulnliento :.i las úrdcni..·:-- de ~-,nnpr:i·'l.CllT~t. ;1:,c·,,qar .:1 lo:. 111v..;r:.ioni~ta.s sobre 
las di fcn.·nte!> .._.,,peraci~lllCS. 

• ()pcración !-.c.." dedican a real1:...~1r Ja.<> tr:.ir1s.ic...:1,,nL·~ C•lll In~. rrtulll~-\·;lf11r. p;i11ic1rar en suha-;ta . ., 
y ccoloeacii:.llll."~- hacer l;ls liquid.1ci.1ni.:•, .J..:- IL(:-. 1•p ... ·raci11ric:-. 

• 1\n-1.lisis brinda toUos los s1..·rvicio':- Je .1n~·d1s1:. .••. f< . .:.J1 ... .ido-.; :1 l.J in\ e·~r1ganon del 
con1portan1icnto <...!el n11:rc¡HJu en !-~L·ne-r.d. c11n d fin ,le.: di.:1..·idir 1:1'> rnejorcs cstralcgias <...IL" 
in\·ersión para la t:;tS.:t (J..: bolsa. adc111;~s 1..k• brindar a~.esPT"Ía l."nnfi:1h!c a kJdo'> Jo.:-, l.."li1..•ntc~ i:..k· !.J 
rnisrno., el an.i.Jisis puede ser: 

•Ec1.n11jnJico. que estudie.: pri11ci~i.1linL·nte 1._•I con1portan1icnto <le lo'..; inJ1cudorcs 
nacionales e in1c-n1acinnaks. para poder hac1..·r una pr1,:--eceiún dt.: futuros <IC1>nt1..·cin1icntos que 

afc.,;tcn. en a]gun;l fiinna. Ja hH11;1 de d..:cisÍ1•1H.::-. en l.t -...ck1.:ciun dL· L.1~ d1fen.·r11es al1en1~tiva:,; de 
inversión y financiarniento. 

•1·--unJu1n..-ntal e!:.tc ~L." refh.:n: .d c:.tuUio ct1H.l;1du:-.11 y con~tant..: de f;1 infúnnac1ón di! l~l~ 

empresas participantes en 1..·J 1ncrc;:,idu a..::cinn.lrh1. l.·,,11 L1 firialid;:,iJ de clab1)rar r"ronó.-...ticos 
confiables de !'.US utilidades cspcr~iLl:b. C<..'n fine~ de i1ncrsiún a l•lrEl' pla.?11 y Ll..:- limit:ir los 
riesgos de- invr.:rsi(1n por emisora. 

• 7t.h:nico ieJ c-uaJ ticnL' ::i su cargo l.:.1 funcÍ"•n 1..k c_..tudiar l.'."! o.:un1pvna1nicrn.._) ~ c::.unbios Je 
tcnLlcncia..-.; en k1s pre<.'.ios y ,0Jú1nenc-;; de J,,) . .., d1f:.:rcntc:-- inst1·u1ncntos Je! n1cr1._·adll di! v_¡;Jtltt:s 
ncgociadüs. niccli.antc un anó.Jisis cc:(1non1il·o d1..· la 111!..·1·ta y la dcn1.u1d~1 dl~ hi.'> 111is1nos. C"l)fl ...-! 
objclo de saber CU<.Uldo intt.•rvcnir en u11a de1r.:rn1111;:iJ;1 lr..1nsacciú11 
• A.dn1inistr;:ición canaliz.1 adccu.:1Ja1n..:nte Jo:. n:curs(1s hwn;inos y financieros. fín.aln1cmi.: esta 

área lleva los rcgistrl'S diarios de la.;; npcra1..-11>Jlc:; efcctu:i.J~~:-. con el fin de c,1ntr-ol.1r :-.;.1JJ0.-. y 
posiciones para generar infonnaci1>11 
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• Jurídica es la responsable de vigilar el apego a la normatividad que en ténninos jurídicos 
c:n1itc Ja CNBV. así como la C'-'ordinacibn de las auditorías legales. 

h) Esp,•cia/ista /J11rsári/, e~ un intcnncdiario por cuenta propia. su función cs actuar como 
persona cspcciali:r...._"l.da. y medio.h.inr entre la oferta ) la dcnu1nda. cfc:ctuando op'-"racioncs por 
cuenta pr0pin re:.pecto de lu~ vak>res en que sea reg1str~1<lo. Los tipos de operaciones que puede 
rcali:l' . .ar son m:'is lirnitadas que: las dC' um.1 casa dt! holsa. se les in1poncn ciertas obligaciones 
particulares. no pueden rcali7.:u- operaciones no autnriz.adas respecto de los valores que manejen 
con10 especialistas. tarnpoco pueden n:ali7 .. ar operaciones con valores. con sus inversionistas. Un 
especialista está obligad.o a pH1porcionar liquidez y estabilidad a nqucllas acciones con las que 
él opera. cnn1prando cuo:uH.ln 1.·l 1ncrcaJo carece de un con1prador y vendiendo cuando carece de 
un vendedor. 

Las Soci~dadt•.\ d1..~ In,·ersiún son sociedades anónima~ oricntac.hL"i al análisis de opciones de 
inversión de:: fonJ~)S cokcti...-os. con recursos pn.n·cnicntcs de b captación de ahorradores 
intl!'n.:~•-11.Jos en fonnar y 1nantc11er su capital invirtiéndolo por cuenta y a bt:ncficio de é-stos. su 
objetivo c:-; L1 cun1pra o gcst1ón. por cuenta de '.">U!~ a~oci~.h .. :k1s • .Je una cartera de valore~. 

buscando la reducción ::11 n1:ix1rn0 de las (1pcracion..:~ J1.· tipo cspcculntivo o alc;.itorio. Estas 
sociedades 111cdiantc Ja div1.-r'.">J1l._-3._:-¡._·in de su!-. cani:r:1 .... pcnniten disn1inuir los riesgos Je I~ 

iff\Crsion hur::.á!ÍI Estas cart1.•ras de v:.ilorc:; n:pn . .:scnt.tn :..lb ac1ivus y actúan de r..:spaldo para la 
c1nisiún Je "llS acci.111es. que <-.t." ofr..:1..·cn c-n venia púhlic.1. ()pcran nn1y dinán11carncntc los 
constanh:s .... :.:unbio..'!-o en la .... ituaciún cconún"lica ) !.1 ..:aptación o retiro <le ;c:cursos de los 
in'\·e;sillnistas. ohlti!an a una const~:11t..: ..:valuo..tción <lc su·, 1..·artcras. de las opciones. cstr<.lte~ias y 
posibili1...bdcs a futun"""> 

La rcnt;_¡híli<l.1..:1 y n.:n.Jinlicn1t1 de:: las S<..H:'.iL."dad..:s dcn\'J de 111:-, rcndirnicntos qw: l;<.:ncra el 
porhlfo!i,-, de in\"..:rsión de la :-..:•cicdJd cPn hase a los rc...:ur~.us de sus 3ccioni...,t~1!>. Su e.apita) esta 
reprcscnt;:sdo pl1r a..:ciüncs .irdinarias ._·on dura1..:ión ind ... ·!ini<l.i . .sin derecho <le t.:into ni 
legal. pu..iic-ndn r1.·con1prar tcnlp .. iraln1ente :-.us aeci•)nc:-. 

Las Soc1cd~1.Jcs de Jn<..crs1l·n1 ::>L" el.1 .. ...;1fican en· 
- Socicda<lt:s de Invcr~iún l.-OllllHH.:s. 

- Socicdad..:s de ln .. cr~i6n de Rt:nta Fija. 
- SocicJadt:!> 1..k lnver:-.ión de C.1pitalc~. 

Las Sociedadt:s de invcr~il'in c¡1n1uncs y Je r-cnta tiJa sólo pueden opcr-ar con vaJorcs y 
docun1cntos inscritüS en d Registro Nacional de Valores e Intermediarios. la.."i de capital no 
necesariamente". Ja valuación .Je ~u carti:ra se rcalÍ7--3. a tr::1vCs del lndeva.1, co1nitCs de valua.ción e 
instituciones de cn.:dito. 
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Sociedades de ln,·cr-si(in Con1uncs. Open.in con va)l1rcs dt: renta fija y n.:nta variable dentro de 
los limites aprobados por la SI ICP, cstahlccidos por la CNBV . (cin.:ular 1 :::!-16 y an. 18 de la 
Ley de Socicdm.lcs de Inversión): 

- No más del 10'!/u del capital d1..· la .... ocic<lad podd invertirse en -valores Je una 111is1na 
emisora. 
- No mús del 30~{) dd C;Jpital de una emisPra p11<lrá sl!r adquirido por la sociedad 
- Los Yalorcs enütidns ror el <Jnt..,i..:rno Fe<...icral no están sujetos a los lilnitcs anteriores. 
- Hasta un 30'!,n del capital Je la '.'nc1cda<l podrá invertirse en vah.1rcs avalados por 
instituciones dc cr~ditu. 

Operan con c.1ncras de invi:rsiún qu..: ..:onticm:n Ya\on.:s y docu1nentns de renta variable y de 
renta fija. es dc<.:ir. pueden conlcm.:r ~H::ciun..:s di.: las cmprc!>as in.Justrb.lcs. co1ncrcialcs, de 
servicios, institucione~ de crc.!díto. l.'asas Je hnl"~' y controladoras y -.i<lc1nús toda la gama de 
instrun1cntos de rcndirn1entu pre.Jctcnnl 1iadn. 

Permite nl inversionista con rnenon:s n.:Lursus. el accc .... o a travt:s de 1:1 .... l)CiL-d.:.td. al tncrcado .Je 
C3pitalcs ya qlH.." de: 1itr3 rnancra no rndria contribuir aunque sea en fr,nna indirecta a l;.1 con1pra 
de ~u.:cioncs. •J h1cn d.: po<..h:r h;1ccrlo. ]P haría en fdr111.1 poco diversificada y con alto riesgo. 

Este tipo <le soci1...·<ladc-. llf"r1..-c .. ~ en !.is rd:-.cs dc 1.·xpansiún de la holsu. n.:ndin-iienlt•s .-.up<!'riorcs al 
n-icn.:ado de din1...~1·0 :"•l que cl prcc1u .. k· la:-. :t<.:c1onc~ de la -;oci1.•dat..l n:t1cj.111 la.-. l~ana11.:.1as .Je 
capital de las ;.u:cilHlCs de las c111pn:s.1..,. Fn t.1 f.1.s.c tk cüntracciún I<•:~ 1"t.:ndi1nit.·ntn.-. put.."den si:r 
inferiores . de l~.11 1nancra que el 1nv •. :-rs1 .. in1'.,\.1 puede tcn..:r incluso p<.:rdi.L1s ~k capit;il. suhrL· lodo 
cuando la caída de L:1 b1ils~1 e~ accntu.1J:1 

Sociedades de ln\.Cr!'.iún de H.C'nt;;i Fija (ln~tr111ncntos lle l>t.•uda). (Jpcran con valores de 
rcnl~t fija dentro de )(1,., lirnitc<> aproh;¡,Jns p11r la SI {CI'. cstahlccidt)<. P•'r b CNHV. tc1r1..~uJdr 1~-
16 y art. ~O de la L.::-. di.! Socicd•1Jc.:.., d.._.. lnYcr~iún)_ .__.~tas ~ocit.."Jc.tdcs p1ic •. kn :-.t.:r para pi..·rsunas 
fisicas n para p..:r ..... ona:-. n1Dra!c~. las pcrsun:1-.; fisii..·a-; pu<!'dcn itn er1ir h.1 .... 1.l un 1n:·1., 111h) del 30~ o 
de su capital en 1..·111i~ione:,. de papel cPn1cn;i;I\ :-. ..:n l.b per~u:i.1~; 1nur:ilc:-. L·~t:..· n1;i-.....1nH 1 ~e t.'"k•\.l ;1 
un 50'!-ú. 

La estructura i.J,.: l..1<> cartera'.". di: 1nvc1:-.1un dt.: c-.tc típ~• lk· :-.<J. .. <cd.hlt.". < ..:ncun.-.crd..,cn 
cxclusivan1cn!c a 1~1 t.•p<..:racil·,n do..: ,._-dpre:-; :-.· di.: Jo..:tun1:11tu~ de- 11..·nt.> !lp ,1 J1: 1<.:11din11t.'"nto 
dcterr11ina<ll1 .. [)chidn a ..:sta c.1ractcri•.t1c:1. JK• '1111..·c..: ri<.:'>)~n~; 1..'n 1-::n11ir11•·, d..:l r .... ·11d1n11i.:ntu 
notninal aunque J<!'hl..' calcularse el r..:ndin1icnto r..::1!. cs dccir, .\c:,cnnt;i.:._h· l.i L!.• .. 1 1nl1;1cidn:uia ~1 
fin de no in..:urnr en rCn.iid;i.-. d._- c.1piLll ~ ;1..,11ni~nH1 en ._•:,¡.) cpuc.1 d<.: :1p,:nnr;1 1\nan1,;icra 
comparar ¡,;nn !ns r1.·1lllnnicnlP" rc.1k·:-. -JlH.' t1fr1.."t.:L"n in..,1n11n~·11h)•, :- ··••c11..·,\.\,l1.·· d..- 11\lcrnH_·Ji;lfio .... 
extranjeros 

En los do~ upu~ 1..k M•....::1cd.1de~ n11:ri..:::,1n.hl;1:,. :.<.: ,l.1 .i ,·,~n«...:<.:r JL1ri,1n•cnt-.: c!l precio <lt.• la:, 
acciones, t.·<..in lo cual ~~ puede cakuLu \;¡ utilid:iJ u p~nli..J:1 n.:1;1. LH11bit.:·11 1.·s ...:t•n\.1..'11i1..·ntc 
dcstai.:ar qu<!' \..'"":'tas s11cicduJi:s ~úlo h;,;1 contrihuidn ,1! n11..·r..:ado ·,..:cund.iril• .h: :1c.:H)lh:s. :1unqu..: 



absorben magnitudes i1nportantcs de ahorro p0co contrihuycn al mcrc•1do de la inversión 
productivu 

Sociedades de ln'\'crsiún de Cupitalcs. Operan con valore:-. que no coti:l'..an en la 13olsa 
l\1e.xicana de Valores pero que ofrecen el atractivo de invcrsiún en rH:gl)Cios nuevos. Tiene 
con10 objetivo la creación .Je c111presas y apoy<tr a aquella.'> que quieran arnpliar su cap:J.cidad 
productiva. es d1..."cir. se enfocan a la inversión productiva, a la diversificación y tnoderniz.ación 
de los procesos de prodm:ción. El propósito de este tipo de: sociedades si se enfoca a obtener 
financian1iento en el n1crcado pritnario. o sea. rccurs0s frescos que pueden u1ili:r.ar las empresas 
vinculad.::is a las socicdndes de inversión. di: capitale!->. Estas cn1prcsa:-. 1...·n que si: invierte el 
capital se conoce como e1nprcsas pron1ovida.s. debiendo diversificar dicha inv1...·rsiún en por lo 
menos cinco de estas cn1pn.:s~s 

Sociedades de ln..,.crsi()n dt.• C:1pit:1I de J~ics~o opcrad.n con vahlres y dlJCu1ncntos emitidos 
por empresas quc n:quieran recursos a largo plaz1..1 y cuyas actividadl."s estén relacionadas 
prefercntcn1cnh: con los nhj..:tivos de la plancación n:u.:ional Je 1..k~.s;:irr1..11ln. 

e) ENTIDADES DE APOYO 

Finaln1cntc las enridad~s dt• upoyo s,)n l<.L"' que rcali:.r-i.lrl diversas funci1..1nc~ que cotnplemi:ntan el 
desarrollo y fum::ion;in1ii.:n10 <..h:I nwrcaUo cn difi:1entt."s aspeclos 

- Boba !\tcx1cana Je \'ak1re'>. 
- .·\.sociac1ó11 !\.·1cxican.1 de lniennediarios Bur.s3tili:s. 
- Academia :-..h!xic.!na de Dercchl) Bursatil. 
- Fondo Je .•'\poyl) y Cl'ntingencia Bur:-.útil. 
- Calificadoras de Valores (CA V.-\.L ). 
- lnstituh) p.tr~t el IJt...·rnsito lk Valores (IN111:\.'i\.I.) 

La Bolsa !\lc'.\.Íc:ln~• t..h.• Valores e~ una ~<l..:1..:dad .\.11<.:>nin13 de C'1p1tal Vari.1hlc que cuenta con 
la autoriz.-1ciún de SI ICP y rurn .. :ion .. 1 c•1n ha::.;..• a LL-... nonnas L'!->lahlc..:1da~ en la Ley del l\rh·cc~do 
de Valores (Cap l V) cuy:1 Junch·in princir•1I e~ t:.tcilitar la'i tr:tn!->acl'.10nL·~ con valores. Los 
objetivos qui.: se pl.111tc:1 ~•Hl llt.:v.tr .t c.tb•l Ja n.~:i.li:?..:..tLiún de operac1nt1cs d..: 1..·on1pc;..i-v1...·nta d._.. 
valores crnitidos p,1r Ja_-; ..:n1prcsas rúhliL·.1:-. n pri\..1das que rcqu1ert:n c~1ptar rec11rs•i:-. para 
propiciar su propi<• ..:1t...•ciini..:111L' y pr,1n1c••.·er ..:1 d.::-.:1rn•llu del n1e:,.::1d.i ht1r~:i11! 

La Bolsa Lh.· \.'alPrc~ -..·n u11.1 C•'llCL"'·i<'Jn estnH.:tu1,h.L1 \..::~.:iln1..::n:.: • .. :11:-:1 funCÍ••n en ~·J n1crcadn es 
llcvnr el c1..1ntacto 11!->iCP de ):1 11t~rta y la dernanda dc •al11re-.,_ :,u ini~iun dentro d.:i n1ercadn 
bursátil. es c1.....,nstituir el núcJc,, ecntr.11 dc np..::r:u.:1..:.11. C~'ntrpl y di!"t1:-.iPn de las !r:Jns.iccioncs 
rcali7..udas por la~ Cas.as ,J...· Bnba e ln:-.ticu...:io11c~.,Jl.urs:üik-.;, •. .-n cu.1n!P ~1 c.1¡>1:1.::ión d.: recurso..., 
Je ahorradorc~ e 1nvcrsiuni~td~i, t.uHu naci\1nal<:~ ..:~irno t...".'-!r<1J1jt...·rll,, :;. ::.u .1pl1c.1..:1<111 en las 
necesidades. de fitH1nci •. unicntL) de en1pr<..'.~.1.s y ... 1rr• .. an1snlP', ~·uht:rn.1n11.:n1~th.:~; l~s ;isi con10 1:1 
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Bolsa Mexicana de Valores constituye un itnportantc promotor Je capitalización e invcrsiún 
dentro del sistcn1a financier-u mcxican<1. panicipando plenamente: en los procesos de: 
internacionalización y desarrollo de las institm:mncs dd sector- cconónlico. su e~tn1ctura 

organizativa se di.,,.idc en áreas cspccializada.s qw.· contr-ihuycn al cumplimiento de sus funcinnes 
generales conu'): 

- Establecer local.:s. instalaciunc!" y m.:cani:,.n10~ qu.: faciliten las relacione:-. y 
operaciones cntr.: los oferentes y dc1nanUantcs de Y.1\urcs. 

- Prop<1rcionar y mantener a Uisposíción del púhlico infun11~1cilin sobre 1:.Ls opcracioncs 
que se realizan en su ~edl.". sob1·c lo:,. vah1res inscntos en bolsa. y sobre su!-. f.!n1isorcs 
correspondientes. 

- Elaborar publicacione:-. t.obre Ja~ 111~Jt<..·1ias !-.L·ií.alad:.i.s en la flaccil·,n inmediata <Hltl."nor. 
- Velar P•..lr el cstncto apego <le la-> acti·d<ladcs Je los sncins a la!-. disposiciones que les 

sean aplicables. 
- Realizar- aquellas otras acti-.. i~btks an:Jloµas u con1ph.:1n1.:ntan.1s a la.e. :interiores. que 

autorice la SHCP. nyendt..• •• 1:1 CNBV 
- Cuida 4uc.· In~ \JlorL·s tnscritt•.'- <...·n . ...:u.e. n:gi~tros s~1tisfa~an los reyui!>.ilo.c. h.:gaks 

necc:sarios para ofrcL·..:r la sc~uri<l:id ..,nJ1c1t~:d:1 P•'r ]ns 1n\'<.:r.c.i1111istas al aL·eptar panicipar en el 
increado .. 

- Prc.lllllU .. "\"e t..•! <le!,arrull•1 <lL·I lllL"J1.:.1d,1 ,1 tra\·es de nuevos i:1~trun11:11tn:-. ti l1H.·eanis1n~1;. d.: 
in.,,.crsión. 

Li.1s accionistas <le la ':>~icicda.J :-.on: c:1sa-., .J..: hnlsa ~ e..,pL·ci::ili:-.tas hu1:-.;'1tik;. y ;.on ellos u <:.us 
rcpn:scntantcs, •. :k·hi<l:unente autonz.:.ains lo:-. uni..:o;. quL· pul·de11 r.:.11i.?.ar operac1unc~ en el \ucal 
dl." la institución. l.a auti.1ndaJ cjccuti"a .JL· 111.i~or j..:rar4uía e.e. L"l J)ircct~1r (ien..:r~.11 quien e" el 
responsable ante c-1 CnnseJu dt:: ,.\..J1nin1!-.tr~i.c11)n dL'l l"<..·s:i.nolln lnstitu.::io11al 

La Asociacitln '.\.le'.\.icana de lntl.'"rrncdiario~ Bnr~.átilcs (Al\·1CB) ~1¿~rup.1 tuda:-. las casa:-. d..: 
bolsa de I\.1éxicn 1.-·011 c.:1 espíritu d..: conjun1.:ir sus ..:-sti.11:-r.?.os y apl)rt~lciuni.:;. ;1 iin <le- pron10\c.:r c-1 
desarrollo. crccin1icnt11 y l.'.onsolidación de :-.us sncios en d si~te1na tin~1n..::icHl a ni .... ·el n::icil•nal t..' 

int(;!"rnacionilL ;-spcgándosc a las Jisp11sic1on..::-> .1unLlic.1s que reguLl11 :-.u ~1<...t1 ... ·1lbd. ~.u llh¡c.:ti\" c-s 
fon1entar el desarrollo del 1ncn.:adi.1 Lle v.d1)res. 

Nace como CLlnsccur.:ncia d..: la fusiún ..:nuc la :\'..ncíac.:1ún !\.1e-...ic.1n.1 de.:- l 'a!>a:-;. de Boba ~ el 
Instituto I\.1c:xicanP Je Cnpitalcs. orip.innJ.1 de: la neccsiJ..:i.d Lk· otorgar SL'"í""I. icius liUC resp,,1Jdcn l:i 
capacidad tr.!cnica hursritd de In.e. i1itt.•rn1L·d1ari.J.., hursat1k-.,, ~1.J~1pt~i.ndu:'<: a l.L ... n.:L-e'>idadi.:.c. de 
estos n1isn1os. 

La l\sociación cuenta C<..\Il <..:l1nu1t.!s ti.:c111L·,·-.. quL· 11~11·11h\n critcriu::, f''-li'"'-1 ¡_1 ~l'l¡n.:iL•n d<: pH1hl<:r11.i::-.. 
establecen priori.Jades y e.c.tratcgi•L"- en la 11L'poc1aci1"•n de p1<•y1..·-.:to:,. 

La Ac:ulcn1ia de llcn.·cho Bur~:itiL ! s 1..·l organi~n10 que :-.<.: c1H.:arga Lk IJ i11vl."stig;:1c.:1t1n, 
estudio y divulgación <lel d..:rech0 burs.J.til l.~ntrc: sus principales objetivos !>e cncuentr:;m el de 
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difundir el conocimiento del derecho hursútil y contribuir a la an1pliación y pcrfoccionamicnto 
de su contenido. 

Organiza diversos seminarios, cursos y 1.:onfC:rcncias. as1 como encuentros internacionales de 
derecho bursátil. Se ha con~tituido como el principal centro generador de información bursútil y 
financiera del O"lcrca<lo de valores ntcxicano a nivel nacional e intcn1acional, mismo que.-: sienta 
bases económicas y bursátiles que sustenten el cnnocin1icnto sohre la evolución del rnercado de 
valores dentro de u11 rnarco analit1Cl), a la ,·c..-.: que rcali7 . .:t in,cstigacioncs cspcciali7adas para el 
desarrollo de nuevos n1crc;1dns y productos. 

El Fondo de Apoyo y Cuntin~cn1..·ia Bur-.;átiJ. i-:~ un fondo de apoyo preventivo para pn:servar 
la estabilidad financiera y garantiz . .:.i d cumplin1icnto de las obligaciones contraídas tanto por las 
bolsas de valores cmno por los intcrn1edianos hurs;."itiks. tcniendv hi CNBV la facuhad de 
scilalar las ba.st.::s para la orgu.ni;r.ación. in1cgr<K'ión patnmonial y funcionarniento del fondo 
mcdiantt! circulares. Este fonUo l.k:bcr•l cst•ir con-..tituido como un fideicorniso~ 4uc tendrá UH 
comité tc.!cnico en el que participarán la~ •1utondadcs ,_h,_•I m..:rc;.1do, Nacional Financiera. las 
Bolsas de Valores y la Asocia1.·ión l\1exicana <.h: Cas•1~ Lh: Holsa. 

Las calific:ulor;.1!'> de valore'> ((_" .. '\\."_-\.l.) ~un 111~!1ttH.'.Jl•nl'.''.· priv~1d:1~. :1utnrj/ . .:.ld<.1s p<•r la 
Co1nisiUn N:u;ional <le Valores. cnnf,>n11c a '>U circular 1 U-1 l X del ::n de ahril dt.: 1989, tc:niL"nd<.l 
con10 objetivo i·un.J.unc:ntal 1.:l d<.· cn1itír un .J1ctan1c11 !->•lhrc l.1 calidad crediticia ¡,_f<.· cualq~ticr 
empresa. n1exicana qta: tenga el .Je:-.Cll ¡k c<•h•<.·ar pa¡-.el <.:l1111cn.:ial p11r n1cdio d..: una olerla 
pública 

Dichos dictán1enes o calilicacinnc..., ~·-e rcal1.•;1n b.110 una base c1Hnparahk· a un.3 ..:si.:ala. to111anUo 
en con:sidcrnción la c~1li<lad .. lo.: L1 :uJmiJ11straciún <lt.: 1~1 entidad en11~ura y la in1\.1rnw..:il>n 
financiera hislúrica. par:.i rcal1?....:ff un <.1n<ll1:-.1:-.. c1i111ri:uati._ ,, t:ontr:1 ':trias c~nisDras . .._¡n irnportar 
el ramo econ0mico al qui.! pcncnc?can 

Una calificación es la crn.isiún de un.1 op111iún accr .. -.i dt.." l.1 prnbahilid;nl y rii:"bº rdati'\o. a la 
capncidmJ. h¡1hilidad..: in1t..~nci1'H1 de u:1 en11 .... or dt.· un tít11lo Je crt..•dito. rl.'11..·r..:nte ;1 ..... u {Xt!.!O en el 
plazo acordado. 

·raJ opinión cs ha::..iJa l.'11 cl an:ili~is. de un c->4tH.·111.1 .__·u11·.bt<.·1111 .. : ~k· ,_·J.:.·111<.·nt.1~; ._·u.1ntital1'\os :
cualitativos. Dicho a1d.lisi'.> C:•lrt1pn:nJ<.·: un <:<.,lu.J10 de ra/<.lnc:-. y pro:- c.:cci1.1111.::-; linanciera~ JSÍ 
como del cnton10 cconú1nic1·· .J<.· una e111id: .. i..J. ].t pos11.:1ún L'nn1pe11ti,·:1 que é:-\;_i pu!;eu. el 
desarrollo d..: sus product .. ,s. ;.u..i111ini:-.trac1•··n y c-...tr.11<.'gi..is. et.:. J,, ;1ntcri1>r dc :\O:ll<.Tdt) ;il tirl·i )' 
phun de la c1ni.:,;iú11 di..· Jcud.1 Uc qui: :-:;.._· tr:itc y !.is r:ir.mt 1:1.., quc L1 rt.:spaidcr~ 

Una califi.::aciún va :1 Ut::~<.:n1pcrl;1r J.1 (un:.::1.111 Je ,_-,:du.1r el grad\.) de nl.'..,go d<.· un <.·rcd1t1..>, el ._·ual 
e:- cJ clcn1cnt~l p1inc1p:il .. knu~) ._}<.•] pr''<-C!>u .j.._• t1nn.1 de di:ci.-;i1..•nc:-. 1c:-.pc:ch1 :1 cualqun:r 
inversión. Por lo .1nte!"> didH• .1 una c:ditit:ac11>n 1hi :>e le pul.'Uc ,_·0111•idcr;ir ..::0111..i una 
n:co1nC'ndación de c1nnpra. Y~:nta ,1 C(•n~.._·n.1ci1"•n ...i~ \.·al<lT<.'S. uh.1<-·t11 del anal1si~;:.. t.unplH.:o es un 
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uvaJ o una garantia. Conio se ha dicho anterionncntc. es una opinión acerca de la probabilidad y 
cJ riesgo rclntivo sobre el pago opt1rtuno de un emisor de un título de crédiro. 

J_as cn1prcsas se califican en catcgona-> di: :H ... ·w·nhl a su probabilidad de: pago oportuno. Jas 
cuales varían de mayor a 1ncnoi-: 

- C<Jtegoria A.- Las cn1isor.as c.:1lilicadas dentro di: e:-.la c;.itcgoria son las que se considera tienen 
Ja mayor probabilidad de pago oportuno y por ~e l;..is que rnús interesas al público inversionista. 

- Categoría B.- Estas cmisi1..)nt:.s cuentan Clin un;..i prubahilidad i-.:17onablc de pago oportuno, pero 
ésta podría verse afectada por condiciones l'::unbiantl."s o poi- advcrSJlbdl."s de: cor1o plazo. 

- Categoría C.- Esta calificación es dada a las colisiones qui.: d;.in cieno rnargcn de duda sobre la 
probabilidad de incumplimiento de pa~co. 

- Categoría l~.- En l."St3 cntcgori..l -.;..: 1.."JH:ut..·ntr;.i t:I pare:! con1crc1a/ cuyos crnisorcs no 
proporcionaron información objetiva. ra:1"on:ibl1.: y n:prc~crn.1ti"\ ""· corn:~pon.Jii.:1ne al pedodo 
mínin10 rcqui.:rido o durante el cual pcrmant·zc.1 vigcnlt: la ernisiún. 

Para los invl.!i-s1uni::.ln!> la calificuci1·111 tk vallircs k.s brinda tu1.:..1 \·alios.1 infi.1nnaciún n:spccto al 
grado <le dcs8("1 de- la!> diferentes crni.sione~. ya qut: le~~ pcrrnile ct1nfonnar un por1atblio de 
inversión <lr: acuerdo a que a rnayor ri..-~•f..'tl tt.:n...:l.ra un rna)"l1 r n..·ndimienl\i y f'l'í el l':lltltrario .i un 
n1cnor riesgo se oh1cndra un rnenor rcndin11..:ntP. 

P~tra los emisores habi-;i una rnayor acc-pta.:iún en d 111crctLl11 Lle ,·.1klrc:-.. y a que el papi.:I en1itido 
se encuentra calific.1do. por lo que SU'> po.slhilid;id1..·~ de: c(1!0.:a..:iún aun1.:111.1r.:.in 

Para lo.s in1t.·i-n1cdiarios la calificaciún d1..· \·a)lii-c:~ 1.1rt1rgai-:·1 un !:.:1.1n Jpoy1) po.1r.i pod1..•r .. :k·Jinlitar 
.su.s función. rara qut: i:I público i1n.t:r!">inni!">la ..tsun1..1. ~11 n:sfl':ln~ahiliJ::id ..:11 cuanln ;¡ b tu1na de 
sus decisiones. 

El rcsuJtadn de la c;..lific;ici..:1n se hac...- d...- c{1nocirnh.:n10 púHico :1 tr,I\ l··..; d~ !d.., rncdios <le 
con1unic.:1ción. Hh.k:pcndienlen1cntt• de qtit• la t.."rnpr1..'S'1 cn1if~t la dcu1..L1. El dict.uncn o 
calificación tendrá la misn1a <lura<.:iún que l.1 dcuLl:1 c,i/1fi.:ad;.1. 

El Instituto p:ira el IJepó,ifo dC' \'nlorc~ (1:".°llE\.AL). E'.> un org:HJ1sn10 ..:on p1..·rslH1alid;.1d 
juridic:J y p:1trinH1nil)!"> propios. r.,1.s;:iJH.ll>Se el L:1 1 .... ·y <.!..:/ ;\.ferc.:1do de Valor.:~ .. la cual sc1lal;.1 que 
los servicios prestados poi- esta instituc1ún :<>n11 d.:- inten.'..'-> rLihfic,1. ·¡ i..:nc rl·,r "h.fch.1 pn::-.t.u 
servicios rcl.:11.:i\Hl.Jdn:-.. cnn la guarda. adniinistracion. cnn1j:lcnsac1ún. liquid.ici('in y 1r;in-..,r ... ·rcn..:ia 
de valores. ct>nfórrnil 1..·J úepósitn .:enrr;d de: v~ilni-c.:s. 

Para curnpiir cnn el C1lnlprom1:-:i.o de gu.'."lrdar y <.:unsen..1r dc.:hd.Hncnl•: J,,~ \.;llL~n.~s ÜL'poslt:1dn~. 

hn establecido un ~;is.ten1a dt: scgurid.H.i y ...:un~,,,_ . .,..Llciun utiliz,:.1ndo hú'.ed.L<> utilizad:is 
antcriormcnt.:: pni- Banco dt: f\..1éxicu. y c:..:pí.Jiend'' .1 JL'S dcpl)'-1la11tc~• Cl)Jlstancia.s 
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negociables sobre los valores depositados. las cuáles servirán para demostrar la titularidad de 
los valores relativos. 

1.2 MAHCO LEGAL 

1.2.l REGULACION DEL MERCADO 

El mercado de valores esta nom1~ldo por un n1arco legal que procura un funciona.miento 
transparente- p.::ira garanti7..ar los intereses del público inversionista y asi consecuentemente 
lograr que t!stc continúe brindando su confi11l.7..a a los intcnTiediarios financieros que canalizan 
sus recursos adecuadamente para c0ntrihuir positivan1cnte al d..:sarrollo económico nacional. 
L::is normas que= regulan el funcionanlicnto dd increado se enuncian a continuación. incluyendo 
una breve descripción de J.:is más importantes. 

• Ley del ¡'J/ercado dt: Valort•.<;;. Rc~ula la oferta púhlicJ de ,.-aJorcs. la intcrn1cdi¡ici6n <le estos 
en el n1crco.do. las actividades de las pcr~onas que en él intervienen. el Registro Nacional <le 
Valores e lntcn1i.e1 ... harÍl)S y li.L"> auhlT1dJJi:s y servicio~ en 111ati.:1 ia de ni..:r..::ado de valon..:~ 

• Lt.-y ele L"'iocic.·datft.• . ., d1.• Invt•r ... itin. Ri.:gula 1:.i orgdnÍL..-:11.:h)n y cl funcionan1icnto d ... · las 
Socicdadc<> JL· ln.,.·crs1un. la 1ntcnnt:d1ac1ún dt..· su~ :u .. ·c\l.)ncs en ... -1 rncrc.:ido de valores. ;L'ii c(1n10 
las uutor11J.adt·s y h.h si:rvicio:-. ct1rrcsponJ1cnt(.";-. 

• Circulan.•.\ de-· la C"onri. .. iún ,Vacion.zl ,Je 1-'alor._· .. -. Son Ull 11H!C~illl~l111) por el cual u:cha 
institución da ..i COIHl<.:cr a 111<; inti:rn1c.J1:1n.i~~ la:-. dispt1sicío11c<; y los criterios dc aplicnción 
general. 
El fundan1cnlt.l g.cnt..•ral para c:-.tas di:-.po~-1...:i.tnl.'.s lo cncPntran1us en !tlS articulos ~ l y 44 de la 
Ley dd Mercado de Valorc:--

Las c1rculan:s c~t;in agrupad.is pt•r ·,c:--11...·s· 
- Scrit· 1 O. p;ir;1 intcnncd1.1no:-
- ScJt<..' 1 1. p.ll"a cn11:-.ot.1:-
- Serie l ~- p.tr,1 ... t .. n.::ict..bdt...·s de in'l.t:r:-.Í<.•!l 

- Sen<.: 1.3. p.tra agrupa,;i,1nt..·:-. lin:1n..:1cr:1'.-. 

• CircularL'."> d.• la Conrúi1;11 .'\'ucíonal lhrrrcaría. E<i el nlccanisni.•l :i través del cual esta 
institución d.1 a .:t)rH'cer ;1 ¡,) .. in1:.:r111 ... ·di:iri,):-. banc~?Ti0s l~'.-. dispn.s1cioncs y criterios de aplicación 
gcncral. 

• R1.•glan1~11to l.1-cncral lnfl'rÍf•r dl• la Rof. .. ·u .\lt'-"\'l·cana dl• l"álort!S. Este rcµlainento sujeta tanto 
a sus soci~)s cornd a h•s rcprcsc.:ntantt..·s o auxiliares que a nornbn.: de los n1isinos realicen las 
funciones que.: lc~• .;can prPpi~1s . .i l:l:-; rt:!:_!l.is d1'.-.ciplin:uia~. al ct1n1plin11cnto <le sus oblit;aciones y 
al cjcrci...:10 •. h· l•):-. rlcrech<1~ i..]UL" ;.;e t:Pn~it:nan { .... H11pn:ndt: 7 tftt1los 

l.- De lo:-, I\ltc.:rnbrn:-. <le la l:t,)J:-.1 
2 - D<." IP-.. Valurcs nc.:g .. ciabi<..•..., 
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3.- De las Operaciones Bursátiles 
4.- Del Funciomunicnto <le la Bolsa 
5.- Disposiciones Divcrs~L"' 
6.- De la~ Operaciones a Futuro 
7.- f)c las (Jpt:racioncs de Venta!-. en Con•). 

• Ley Getteral de ~">·och•dadcs .Hercanlilr!s. Regula la urganiz..ación y el funcionamienlo de las 
sociedades mercantiles n~conocicndo a: 

- Sociedad c:n non1lire colectivo 
- Sociedad en conMndita sirnplc 
- Sociedad de rcspon!:'ahilid.:.:ic.l limitada 
- Sociedad anónima 
- Sociedad en cornandita pnr a..:ciorn .. ·s 
- Sociedad cooperativa. 

• Ley General dr! Ti1u/o.~: y Operacio11t:s út.• Crédito .. Esta ley contempla la cn1isión. cxp~dición. 
endoso. aval o aceptación y las operaciones que se consignan en los titulas de crédito. Los 
derechos y ohligacic•nes 1..h:rivados de los act0s o contratos que hay;ln dado lugo:ir .'.l Ju emi~ión o 
transmisión de los títulos de crédito. o se: huyan prncticado con éstos. 

• Ley de ln ... rüucio11c•.\- dt.• C.~rt!tliro. Rcgul.'.1 d servicio. organización y funcionamienlo de la.s 
instituciones de banca múltiple y de hanca de dcsarrllllo. su sano y equilibrado dcs3rrolln. así 
con10 la protcc...:ión de !ns intereses del plihli.:D. 

• Ley de (Jr¡.:uni::.acia111 . .-.\· y ,-1crivichult.· ... ..--tiL\·i/ian.·:o.· dt.• Crc.;diro. RL'.'µul.:i 3 Jos -;.ilmaccnc.s 
generales de l.Íl..·p~'isitn. nrn:nd::idnras finarH.:-icras, utÜtHll.'.'~ ~k cr6.1i10 ) cn1prc:-.;1"> de factoraje 
financiero. 

• Ley para Regular fa.\ .·1grupacio11c\· f.-inanch•ra:L Regula J"1s b.tsc!> Lh: organización y 
funcionan1icntn dl.· 1..-.s grupos tinancil~í•)'.'>. los 1..!nnino.s Je su operación y protege los intereses 
de quienes L·dcbrc nperacil1ncs con los integrantes <.!t.: dil'.bos grupos. 

Asi111i'>lllP tc.:nt:nll''.-. que '.'>l'. au:-..ilian di..:: 
• Lt.".J" para proft'Kt-"r la hn•t'r . .,itin .'.fe.\.·icana y Rr¡:ular la lnver:ritJn Extran.Jt!!ra y su 
Reglantento. 
*Código Cil-il 
• Código Je c·o111ercio 
• CJdigo Fúc,zl d1• la 1··1·dt.•raciún 
•Ley del l"'l'""-"\"fo Sobre la_ Rr!nf,z. 
•Ley del lrrtput.".\ft> al 1 'a/or .·fJ.:r1·gaclo 

• R<t!¡::/111ne11to d1· fa..: l.1·_n.·s r-ú·cales 
""Resolucián .\/i.H.·e/,irr.•,z FL,.c11/ 
• Cthligo dt.• E-tic11 Pro_l"t.·.,ionul dt• la Coniunidtlll Bursátil. 
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CAPITUl.02 

MERCADO DE VALORES 

2.1 EL MERCADO DE VALORES 

EJ sistema bursátil mexicano es el conjunto de organizaciones. tanto púbJica.<> como 
privadas~ a través de las cuales se regulan y llevan a cabo actividades crediticias mediante 
títulos-valor que se negocian en Ja Bolsa Mexicana de Valores. de acuerdo con Jas 
disposiciones de fo Ley del r...1ercado de Vafon.·s. 

El n1crcado dt.- '\:alares es d conjunto de nlccanismos que permiten rcaJi;..-..ar /.:.1 c:nusión. 
colocación y distrihución de Jos vafon.·s. es decir, de las accione!>. obligaciones y demús 
títulos de cn}ditn que se 1..:mitan en serie o t:n ma:->il y que sc=i.n objeto de ofona pública o 
d~ int~mH:diaclún. n1ismos qui.· dchcrán c!>t:1r inscritos en el Regbtro N;i1..·1llnal de V;dorcs 
e lntcm1cdkuios. pn.·vi~ auronz:ición ele IJ CN13V. para .-.u coJocacinn en la BMV. una 
vez que f.!s[a pennirc fa npc:raciún de registnl 

Corno en tod<-i n1cn.:ad..., t.·:-.istc un l.'.P1nponcn1c de: ott!rt.i ~ ntn1 .... h: de1na11d~1. en e.sic c;i..so. 
la ofcna t!Stá rcprc.st:nrada pln Jo-.; fi.lndo~ disponibles p.1r;J invcr'.>inn. p1oc~dcn!<..'S de: 
pcr!'ona~ flsicas o n1oraJc.s. que con ... 1i1uycn cJ objc10 dt.:: int<:n::unhi,> de 1.·ste rncrcado. 
Los dcmandanlcs de estos rccur::>o-.,. 1:tntn t.•! .st.·cror públa.:o c1..11no el pnvac.10. utili/.an hl!-. 
V;Jft>rc:s con cJ ohJcto de f'l)(Jt:r 1-ibrcner lns fnnd'-'"' .¡11 .... • so._· flfrec1..·11 p.1r.1 cl fi11;111c1.1111i·.·nh) de 
su.s ncccsidadcs. 

Se puede decir 4uc el nu:rcado t1.._·n1...· un 1ncc¡-¡nism<l t)pcraI1\o !!L·ncr;,J l/tle .s1..· inici;i 1.-·(111 la 
c111isión de val1..ncs por p3.rtc di: /.is cn1pri:.-.as que solii.:1tan finan<..:1:1!:licntn: cl1n1inú:1 con 
la colocación de: \.-::ih1rcs c.:ntn: In!> inversionis1~1:; ;1 1ravé'> th: /.J 1n!l.·rn1c.:di;_icj.°111 ..!Ulori?.id.i 
(rncrcado pri1nario) y tin.1Ji ...... <l co11 J:i uhti:111.:iún J._. utdida1..h:s por ~"ar!c.: d1.· lt)s t1.·n1.·J,tr1...·:-i d .... • 
títulos. Postcrionncnlt:. ~e cf<'C!t"1:1n n1.·.1_~oc1aci1-inc·~ (.tHlti..::idaé> l°<)1;1,1 r11..:rc.1d{' ~,l·c11nd:tri•• 

que irnpJic.:t Ja con1prL1. \·l.."nt;.1 ~i..- ._·;1/tirc:-> cnl.1caJn:c: rn:\·1:.!n1cn1;: 

Por lo hasta aquí 1..·xpuc.:!'to. 1..·:-. i:v1th:ntc que ....-n el 1111..·n..·aJu Je \ ;tlun·:; ._.,,ncurri.:n d1v1.·rsus 
elementos y J:ictorcs. a!>i ..:oillll J-"'ro1..·ed11nicntp:-; y 11..;cnic.:i'; ;:.·~pc.:cifíc.1s. l<•dus ello~. 

intervienen o se aplican nonnam .. hl:-.e r•)f un n1:1:-1...'o kg.tl que procu1;1 un funcionarnl(:'fllo 
trnnspnn:ntc µar;1 garanti.l".ir h,.., 1111<.."fL"."C·"' dd público ir" :.::-:-..ion1st . .l y .1:>i. lograr que és1c 



continúe hrindando su confi~tnza a los íntcnncdiarios financieros que canalizan sus 
recursos adecuadamente para contribuir positiv¡j.mcnte al dcsnrrollo económico nacíi.1nal. 

Como se: vio antcriorn1entc la~ cnt1dadcs que intervienen en d funcionamiento del 
mercado de valores son· 

- Entidades rcgulatorias 
- Entidadc::; operativas 
- En.ti.Jades de apoyo 

En este mercado participan cntidai..ks financieras. actuando por CtJcnta propia o de 
terceros. incluso de extranjeros y organis.nlos del sector público y descentralizados. 

El marco de opciones de invcr~iún es sumamente antplio. existiendo instrumentos 
adecuados para todos los objetivos de n:ndimic!nto y riesgo de los particulares. al igual 
que las alternativas de financia.n1icmo que cubren las amplias posibilidades en cuanto a 
garanlias exigidas y las distinta'> pn~ihi1idadcs de captación dl.!" n."!CUTSos provenientes del 
público inversionista 

2.1.1 SEGMENTACION DEL MEIH' .. \DO 

De una 1nancra ~cncilla se: put:dc .... .1c..-c1r que cl rnL'rcadl) tÍL'nr: u11 111cca11i~tnn operalivo 
general. que se inicta con I~\ c1n1si(.'!l ~~ ... - ,·ah1T1..·~ pl)r ¡-x1rtc dl· las crnpr.:sa~ <..JUC solicitan 
financiamiento~ i.:ont1nua cun la '-nin .... u;u"1n Je il)s '",1lnr..:~. '-·ntrc h)s inversionistas 
mediante la rarticipaciún J.c- la intcnncd1:1cinn :1t1l<lri;.-_1d:i. \>htc-n1...:ndo-. ... · d<.: c:-.ta tn:l.ncra 

1os rccurs0s fícscos para l;:is ... ·1npre:->a:-. t..·n11sor~L-. •• ¡ c'>t<:: prin1c1 proce~n ·.e h: ..:~1nocc con10 
mercado prbnario y fin.:ih¿1 con :.1:. llt:f.0<.:1ac1~lt11.:~ po~1e1·i.irc~ l'D el niercado 
s1.>cun1lario. el cu;1! opcra c'clu~i....,,u11~·nt..: cntn: ll..:n ... · ... lurc:-. UL· tituJ,1•; qui ... ·nc.•; ,.._·ndcn t• 

cornpTan c.k~ .11.:uenhl .1 -.u.'> nccc~id;id.:;. c.k· rc-..ca1:1r r1.:cur:-:.us rinancicros. lntnar u1ilid:ides. 
diversificar ~u c.1ncra P bu~<.:ar fl)cjorL":- Pr.,,1r.un11..l,1dc-. d<.:: rcntahliH.L!d. nc: .. _~,l ;- liquiLlc7. 

La colocacic•n pri1n.1ri:i d;.:: 11.1.._ '-"·lh1r...::. '-e <..'f1..·..:tú.o <.::1>11 l.t '-t..:nt:1 1nii.:ial d1.· lo-. rnisn1os. por el 
emisor. al ár1.·a de financi:tn\\cnto :.:"r¡""<•r,uiv,, dt: L1 r..·:1~a d..! h•)\~a que .lf'H.l:'-n :1 d1.;h;1 
empresa en los 1ra1nitt.::-. l:e.: .::n1tor1.'..:11.:a"in ,k\ lll'.-.tru:ucn10 .• 1ntl.'" \;! C~B\.' y l;1 B}..t\' 
1)..: esta fl)rina ~.e 1..h:finc ~d 11tt•rcadu pr1nu1rio cuan1..~,1 el tltu\,, <..'S nc~:P..:!.t..hi ,t:1c!..-ta1ncntc 

del <..'tlll~tlr .-tl 1n'-i..-;·.n)n1:-t.1. r1.:¡ir~·~-1..·11t.11•,\,, ,.--.:i1 u¡, !lH'~ 111,J,·n•.·, .ic ... ·rc.:ti,_.,, rar:1 i.:1 
J"ITilTIL"fll 

P.:ira a1.h.¡u.1rn i.:l ~11ul" ..:n till 111:.:11...id,, ¡'11n1"1:-i<•. u11 ¡n\<:!->Tdil:-.1-1 ,, :1ht1rr:1dn1 t11..·nt.'." que 
ai:np!;:ir -.u~ ni.=ce<,1._lad .. .-:. C<..)J1 el ll1•lllt<' '· ¡'l,i.·" ,¡l. \l.'!11.·lfn!..:1lll• del t1tllh) en L:U<.:~t1ún. Est1> 
hace!" la ._·nlocai.:iun prini.tn..t d..: t1tu\ .. -. l~;i:-.1;1111<. .. ' rl!._!id:i. pt)r l·lln <,tJr~!C" el tn~rcado 

secundorio ..:n l·I h,_.., ';.ilori..::-. plll'd..:11 ->1.:1 '-Ln~!1d.1..; .un ... ·:,~!.: L1 f..:ch:.i d.: •.u ... ...-ncirn1cnto. Lh: 



esta forn1a lo.s inversionistas adquieren mayor liquidez y menor riesgo en la operación de 
valores primarios. 

El "1crct1do secu11dario es cuando c:I título se negocia dos veces o n1ás, proporcionando 
liquidez entre los inversionistus, sin que el crnisor intervenga. 
En este n1ercado. un inversionista puede vender algunos de sus valores y con el dinero 
recuperado. adquirir otros valores, o pueden vender su canera completa, o bien 
incrementar la que ya tenia. los titulas pueden ser vendidos antes de su fecha de 
vencimiento. aquí el flujo de valore::; es muy dinámico. 

Se puede resun1ir que el mercado primario sólo se da cuando se hace la primera operación 
por parte del emisor. para la colocación de sus títulos y el mercado secundario, atiende 
aquellas operaciones posterion:s. las cuales se dan entre Jos dernás i11versionistas, 
pudiéndole llamar b. reventa de lo:-. títulos <li:l nlcrcado primario. 

Los valores que se negocian cn d rncn..:a<lo están clasificados en diversos tipos de 
mercados los cua!cs son: 

- Mercado de dincrc• 
- !\1crcado de cupit:t.lcs 
- f'Vtcn:ado de metales 
- l\.1crcJdo .... !.: .J1:riv.1d.._)s 
- l\1crcado de cohcnur;:1 ( !· utltrn-. ). 

- !\1crcado dt: opci•>tl<-•s 

El nrercado d~ dinero es la actn id.1d .._-r.:d1ticia a cono plazo. en donde los oferentes 
invicncn sus fc111dos c1,n la expectativa Je recuperarlos con prontitud, y los dc1nandantes 
los requieren para 1narnencr equil1bro:1úos sus flujos de recursos. Los titulo5 opcrndos en 
este mcrca.._iu son los o~,.:un1cntl):-. c1,1neri,;1alcs. d cono plazo. su objetivo es financiar 
capital de.: trahaj<.) para crni~~.._)rcs priv;HJns y financiar el gasto corriente asi como regular el 
circulante n1onclario par.1 1.:l gubienh'. F.o.,te rn1..~rc:i<lo se k divide de acuerdo con el cmi!>or 
de los título;. en tres categ<.>ria:~: 

• g1.)h1en1t) 
• haneos 
• cn1pn;~,...1.s pri' ada:-. 

VALORES F..\f/Tf/,)( >.<..,' /'( JR J:J. (.:r JIJ/ER.\'( > 

- Certificados úc la l"c:;.oreri.11.k la 1·1.·.Jcrai::iún (CETES) 
- Bonus Je De~.u-n'llP del G~'hil!mn Federal (BONDES) 
- Bonos .-\ju::.t.1bks dd Ciüb1cn1.._1 Ft:d1.."ral (AJl_lSTADONOSJ 
- t.JI.JlBOSOS 
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VALORES EMITIDOS POR llA/\.'COS 

- .-'\cept.:iciones Bancarlas (.'\B's) 
- Cenificados de Participación Ordinarios tCPO's. CPl.s) 
- Pagares con Rcm.limiento Liquidable al Vencimiento (PRL V) 
- Contrato de Deposito Bancario 
- Bonos ilancarius para el Desarrollo Industrial (BONDIS). 

VALORES EA.flTJDO.'; POR EA-IPRE.\'AS PRIVADAS 

- Bonos de Pn:n<la 
- Papel Corncrcioil 

Los inversionistas buscan en este nu.:-r'-·ado una n:ntabilidad fija para sus fondos, con la 
necesidad de obtener liquidez ) n:ndimicntns I<) anlt.::> fXlSihk. por su ranc los cni.isores 
ofrecen éstos títulos a fin de obtener liqmdc:.-~ financiados a través de dichos valores. 

En él se operan instrun1c:ntos de H."nta fij.i con 'em.:iruicnto inft~riur a un añl'. una de las 
caracter-ístic..1s adicinnaks de cstl.." rn1.'Tcadn ._..., su alta hursatilidad (fúciln1cntc 
mercadcablcs. tanin en t.::! nH:rc3dn pri1n.1nll .. C<lfll•) 1.:n el n1crc-adn S<.."cundario) 

En cuanto a los in.,.trurncntos del nH:n:ad<) .._k· dinero .. :-.011 .ique!lo~; ._¡u..:- rL·pn:sent.an una 
deuda o un crt.'.-'<litll: 4uc tipic;unentl.." :-.1.· c<..•\•\C.111 ll :--e "l.."1ll..k11 .1 dc:.cucnto. esto es, su 
precio es n1ennr ;1 su\ .dnr norninal 

En este n1cn.;,uJo ¡.,.., i11.,.1ni111c11h.1:. :--e 1.·la~1li1.:.111 1.•n \1¡:-. .¡u1.: cut1/..:111 .1 d.e:-...:ucnlo...)_ a preci1.1 y 
los que brindan C<lht:rtura carnh1.1n.1 1 11(, _, 1 J 

Los i11strumetr/O!J,: que coti:;atr a dt·.~cut•1110 ... 011 :tquelJ,):~ CU)<> precio ( .. h: ClHnpr.1 cslil 

dctcm1inado .1panir de una tasa dt: dc~.cucn111 qw.: ~e apl1c:1 ..,11J:-.ro.: :-,u '-alor nn1n111al. 
obteniéndc~c corno rcmJi1niento una ganancia c..!!.." cipit.il UcrJ\:a.Jo ,fd difc:rcnc1al entre 
valor di! runor11.'.~1ció11 { \.alor nnrninal) nlt..:1t1>:-. ....:1 costo <l~ ~1dqu1 ... ic1ún 

f ... os que coti::.an u pr. .. •cüJ son aquellos cu:-- o pr..:cio ._h.:: con1rr:.i puede c.:stJr pc~r arriba u 
bajo par (valor nomin.11). con1n result:1d" d1...· ~;un1ar 1...·l \;Jlor p:-cs .. ·ntt: de !ns pag(.'~ 

periódicos que nfrc?ca devengar 

Los que brindan cobt:"rt11ra canihiaría S•)Jl .1quel\~,:; que c.:s1:ü1 r:.orninados en monl'da. 
extranjera por lo que otorgan tasa:-. de interés con rdCrcncia ;1 la divisa que: n:prcsc:ntan. 
siendo pagadcr.._);:; en n1onc.:da 1Ki...:i."lnal, brind.andü cvi1an.Jt) Ja s;il1da de recursos fuera <l.:I 
país. 

Las caractcristicas di: los instnuncntns del mercado dt: d1nc10 :-,c.: rcsurncn en d 1c1 'AORO 2 '.::} 
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CLASIFICACION INSTRUMENTOS MERCADO DE DINERO 

MERCADO DE DINERO 

COTIZAN A DESCUENTo1 

CETES' 
PAPEL COMERCIAL 
ACEPTACIONES BANCARIAS 
PAGARE BANCARIO 
BONO PRENDA 
UDIBONOS' 

'Valores Gubernamenlales 

Fig..21 

COTIZAN A PRECIO 

SONDES' 
AJUSTABONOS' 
BOND IS 
CONTRA TO DE DEPOSITO 





El niercado de capitales. permite la n:i:urrcnda de los fondos procedentes de personas 
fisicas y morales con los dcman.J.antcs de dichos recursos. cn"lprcsas o instituciones que 
nonnaln1cntc los solicitan para destinarlo!> a la formaciün <le capital fijo. La caracteristica 
de este mercado consiste en que los instnuncntos que lo integran. son colocados con una 
cxpcctmivn de recuperación n vcnctmicnto a largo plazo. Se con!>idcra co1no largo plazo. 
aquel que es mayor de un a.t"'i.o. Los 1n~trumc:ntos de inv..:rsión típicos de este m.crcado son 
las acciones entre otros. 

Una de las características adicionah:s a este mercado. es que los instrumentos que- nlancja 
son de variable bursatilida<l. Su objcuvo es financiar la fonnaciún di: activos fijos. 

El n1crcado de capitales incluye instrumentos de inversión a largo plazo tanto de renta 
variable como de renta fija~ en k1s primeros se incluyen las acciones de empresas y las 
acciones de las sociedades de inversión comum:s. todos los demás valores del mercado de 
capitales se les considera de renta fija. 11 •c ~ 11 

Los instrumentos del nicrcado de capitalt:s ~on: 

VALORES DE REl•n:-1 i~ .. ,RJAIJLE 

- Acciones de cn1prcsas 
- Acciones dt.! sc•cicdadl"~ dt: 1n-. crsioncs coniuncs 

VAL<JRES DE RE;o..,•1:-1 FIJA 

- Obligaciones 
- Pagarés 
- Bonos Bancarios de:: Dr:sarn>llo (BBLYS) 
- Certificados úc Particip.J.cinn Ordmarios (CPO'S) 
- Certificados de ParticipacH.1n lmnobili.trios (CPl'S) 

Las can1ctcristicas de los instn1mcnt.)S .Jd n1crcado de capitales se resumen en el cuadro 
\CIJADR02 4} 

:!9 



;.;. 





,...,. 

El ,nercado L/t-~ 11u•u1fes 1ff\olucr;.1 las l1pcraL·ilHH.:s rr.:al1z.adas con n1c1ak!-. arnoncJa1..h1s 
(Centenario de ()rn ~ ()n7•1 ·1 roy dl." l'lata) ci d•'•.:un1(_·ntns n:sp:ildad1.1:,, fh>r alguno dc ellos 
•Ccrtific~u.Jos de Pata CCEPLAT/\S l. dchido 01 qw.· la utilidad uhtcm<la pur la ncgociacil'm 
con estos instrun1cnlns. cs cn funl.'."iún di.:! '"a!nr 1..k lo:.; 1nctalcs en el 111cn.:adu (rc<>ultantc 
dcl cquilihrio cntrc la ntCna ~- la dc1nanda pl~r L"ltn:-. l. e~11..· increado es 1..J..: renta variable 
Tiene como objct1\·11 la ut1li:?...;:1..:-1ún p•1stcril1r dcl 111c1al par;.1 alglin linanciainicnto 
industrial. o cotno cohcnura al C'>tar 1nd1..•,;tc.f{l:-- !-.th r11.-·1..·io'> :11..·oti:t.acH11H:S1nh:rnacionalc:,,. 

Los instrun1entos que :,,1.-• n1aneja11 en este llH.!rcoHfu :,,on a un plaL.o 1IH..Jc-ten11inado. 
orientadas estas t1peraci1>n..::- a eljuilihrar 1.-·I llujl' di.· rccurs{1~. brinJ.111 l..'.'lihenura carnbi.uía 
al coti:t.arsc en mcn:.t<hi·~ 1ntcrnac1nn.1k·s. l"iin11nan..Jo 1<1 tcn1.-·nc1a lis1c;1 Jc:ntro Je una 
cartera lh." invcrsiún 

El emisor de este tipo Uc 1n-.tru111c:n\l1s f1n;ua.:i..:r.1-.. l.'.::-. l"i ( j,1hic:ruu i:cdcr.il a 1r·a\~:,, Lk· un 
fideicorniso con :.ilgun:1 1nstituc1un hancari.1 allt."lri/.ad.1 par;.1 hacc:rlt1. Los metales 
preciosos. se rigen confr1rn1L" a lo que acontece en .... ¡ n1crcado ent .... rn (nn1111..J1al) al igual 
que c-1 pctrólcü. 

Una de las caractcnsti1..·.b adic1on.il~·s. cs ~¡ue su~ 111~1run1c11tu.-; t1e111.:n una hursatilidad 
vari<iblc. Este rncn::aJo es c~pccul:1t1v.1 pnr e:'\.(.:1.-·h:nci.1 ya que l"i c11n1rorta1niento de la 
cconnmia n1undial. ;litera L"I preci11 d1..· iu-..; 1nct.lies ~ i.i cot1/ . .:tcíúr1 t..k c:...to::-.. L"n i\..1éxico esta 
has3da en la cotiz:tciún :ntt..•rnacinnal ~k lo-; 1111,tnos. J><,..:<1 .... 1nYl"rs11..'nc:-- resultan tan 
atractivas c.-.n1n la 1nvcrsiún cn n1ct:1k·s pn.:c111SPS. : ;_'ran;:.k• e~; la e:-.p1.-·ct.11.:il1n que causan 
en el n1unJo financiero cu:1ndu suben de pr..:c10 

Los instnuncntos .Je 1n,_·crs1ú11 del 1ncr....:~.i...lo d1..• n1'.:t~!lcs Sl•n· 
- Certificado:,, de plata (CEPLi\T.·\S) 
- On7.as Tn..,y de ()ro y Plata 
- Centenario~ 

La "·cntaja príncipal Je c~i.1~ 1nstru1111..·nll1:- ~·., la ganancia que se nblicnt.• por la diferencia 
entre los precios de con1pra y v..::n!a 

Las dcsvcnt:.1jas son 
• Son de dificil tran:-porte y aln1a1 . ."en;unicn!l1. 
• Son ddicadas c-n su niancjn pu..:s :-.e <lañan f;icihncntc. 

El riesgo al invenir t.•!l In.-; Ccnificados Uc plata es el relacionado con las grandes 
fluctuaciones en cl rnercaU(.1 dc e~tns rnctaks. 

La colocac1011 úc un=1 c1nis1ún s1.-~ rcali.r.a a traves de las casas de bolsa y bancos. la 
liquidaciún por panL· del inn:r~iom:-.ta :-;e lleva a car.o el misn10 dia c1 24 hrs. después de 
rcali7-ada fa opcraci ... ..,11 
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Las utilidades d....- ... cng.adas por el tcnc<lor CürTl!~pondcn a la Jifcn..-nc1a entre precios de 
compra y vcnt¡L 

El régirncn fiscal a que \.":,.t.1 sllJClll el instrun1l.·ntn cspc..:1fica que las l)pcr:icioncs de 
compra y venta cst:m lihn:s Je itnpucstos. 
El "'ercaJo dr! derit•uclo ... se crea Cl'tn.._1 c0nst:cucnci1.1 del crcci111icnhl en el rncrc;ido <le 
valores a nivel intcrnucic•nal. y por aquellas situaciones qm .. · los propios rncrcadns ya 
existentes no contcn-1pl~1n Este n1crc;:H.io se Ji-..idc en ni.creado Lh: cohcnun1 (Futuros). que 
son aquellas situaciones no l.':Olltctnpladas cn otros n1cn:ado~. y en el increado de 
opciones. sicndo cstt.· el nH .. ·-rcaJn financie-ro Jc posible- intcrcan1h10 dc Clltnpr.:l.-vcnt.:i de 
valores. y an1bü:-:. ._._.. pucd..:11 d:1r ;:i ni'\ t.·l inten1acional. 

/\.fercacio d1.• coh1.•rt11ru (J·"ururo."f.}. -rudl':" los rncn::adns c:-.t;:in ~u1ctPs :-i '\·;u·1acinncs por lo 
cunl deben de ct1hnrs ... ~ de unn "·:iriación hrusca, una forn1a d.:: hac1..·r! .. , seria vendiendo a 
futuro la n1is1na cantidad Je in,·entarios qt1<.! n1anticnc. El tc-ner una .:ubcrtura en el 
n"lcrcado de futuro~ tiend..: a reducir las p.:rdiJas a travCs de cnntratos de v..::ntas cuando 
existe la posibiliJ:J.d t.k ha_1,\ en l.!! precio del hi..::n (cobcrtur.:1 Lnrl.\). l) k\ compra de futuros 
para ga.rantiz ... "l.r t..•\ pr..:cio d.: Ju~ h1ent.•s que ~e v .. u1 a rcc:¡ucrir a tr.1vt!s del tit.·111pl"l. 

LCls rncrc;.hh"lS de: futUl"<'..., n<l e'l~t<.:o aún en /\.1.0xico, dlguna.""> 1n:-.t1tt11..:1onc:~ b~u1canas lo 
que llegan a opt_•r;.u son únur.-':-. dt.• tipn de camhin. 1-:n 1nert:aJns finanL:iero~ Tn;~s 
desarrollado~ ..:x1~tt.·n futur1':-- d~: pr•_,du.::t<lS agri.:nlas . .J1..• 1nctalc:- . .Je di\"crs<i:-. proJucto~ 
como: pctrólt::;...,_ ta~as u~ IIHt.'T<-~~- 1.lp....:H'lle~. indice~. tipos .Je c3n1bio 

Un c1....,ntr:ltP de luturu e~ un .tt.::uer..h1 ..:ntr..: dos partes (un cu1nprJJ1..1r ::- un vc:ndcdor} a 
travt.~s del cual s1..· c .... t~-iblc.:c una pr .. -in1cs.1 d1..: llcv.u a c;.ibo una cornpra-v<.."nt~1 Uc un hi..:n en 
un futuro detcm11nad\1 aun precio ~1Cl1rdad .. 1 prccstahlccidtl 

El comprador· de 1111 cc-ntra111 d ... · (uturP.., :-•.: dice que ticnt.• una pP:--11.·iún l;1T!:','-1 ..:o el bien 
involucrado. n1ic:ntr.l~ qui.': el vcnd1.:dnr de dicho ClH1tr.1tu te1h.lr..1 un.1 1'~>:-.1L"1ún c1..•rt~1. 

Los mercados. dt.• opcr.1cinncs .1 futuro ofn:c..:n la po,.,ib11idaJ de n·~·~~1.•c1ar h•s r1<.:sgn:-> y L..1 
incerti<lun-ibrc. En i::-.t0s n1crC<.H.hls no .:;e co111pr3 ni~~· vL·ntk· un titulo "·:i\or. sin1plt.·n1l.':ntc: 
se negocia el derecho a co1nprar <..., "l.':111..ier un 1i1ul~"'·valor .1 un:t fcch.1 futura y .1 un plXl'".n 
dctcnninadn. par¡) l\l cual depo:-.it.1 un.1 r''"-·quctl.1 cantid~1d, o .... u eq:1iv;1knt..: en valon.:.s 
autorizad.os. con11..l ~!aran11.:1 de- buL'"na fi..: "11 cu1nplin1it.:nhl de la ohl1~"!.1ciún <le co111pra
venta. Se puede th.·cir t.1,LIC el futur • .., es un contr;110 ~¡,_. Cl.'Inp1a-\.cnt:i ~! futun• ..!onde el 
co1nprador y el '\cnJ.1...·d .. 1r p;.ictan un prc1..·1p qui.: .... e 1c~pct;-u·.'t h."1.-;t.:1 ..:l '\Cncinliento dc-1 
111isn10 y st."!" pu..::J1..· g:1.nar s1 L1 1ncrc~:mci.1 ~Ut->t.• de pr1..·ci1> o p~rdcr si b.-.1a. 
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La importancia de los mcn.·ados di! futuro:-; estriba cu la fornia en que. cumo resultado Ür.!' 

su opcra.ción. se ve disn11nuiJo el riesgo en la con1erciali.,. __ ación de los bienr:s 
involucrados. alguna:-. de las caracll:risticas de hls futuros son: 

- Sólo se dcp•.)Sita una p1,.·quc1\~1 canti<l..id •l :-.u c1.1ui .... alcntc en 'alnr..::-;. autori:.! . .ados. 
cuino garantía de bur.:na fe al cumplin11t.:nto d~ l.i n~ligaciún de co1npra-,·cnto.1 contratuda a 
futuro. 

- Exis1c la posibilid:i.d lk n1d11cj.1r .i tr:n:és de contratos a fu1uro. una c;.ultidad 
m;.iyor del producto ncgo.:i;1cJo quL" la quc n:alnu.·nte cxistc. 

- Existcn par;ünetrn:-. dc v.lri;._u.:illn 1.·11 los precios por Liia. 

Los instrurncnlPs q;1c ..;1.; ncg,l<.:i:m en el nH.·rcado dc futuros son: 

- American Dc.:po~1tary H...:cc1pb (:\l)R) 
- Gloh.11 Depositar;. Rec1,.·irt:.-. ( CiDR) 

{)entro del nu.>rcudu 1/t• opciont'\ t.::nL·n10!-. la:-. opciones que son contratos que confieren a 
su tenedor Je dcn.:cho~ p<.1ra com¡"'r~ir n vi:nUer un lote de acciones. esto es. una opción 
otorga a su tc11cdor d Jcrccho de: rc.:1.:1h1r lopci1..•n <le con1pra) o de entregar (opción de 
venta) valores ac..::i")nari<)<; b.:i1•1 ..:iL'rt•t~· 1.·11nd1ci1•1H.:s preestablecidas a un cierto precio a 
una fecha d.::t.::rn1inada. l .a:. acc111nc~ :--1.1lnc J.1s cuak:-. se .::fectúa un contratn de opción. se 
conoce ..:01110 valon.:s suby.1ct:nt..:" 

Las opciones son L"fL"<1Ja:-- p.._ir inv~·r!>inni~ta:-. y 't!'!H.lidas a otr•)S 111vl!r!-.1onistas. Las 
cn1prcsas st.lh1c cuyas :ieciorn.:..; <.,nn cr..::;1da~. di:1..::rn1inadas opciones. nG tienen injerencia 
alguna en la creación. 1t.:Ttn1nanln1 o ejecuciún de dichas opciom:s. Clararnentc las 
opciones Sllfl titulns secundar¡,,~ :'."' tan1hié11 se t.:onnccn .:on10 titttl•lS ··UcrÍ'\.;uio~"" ya que 
su origen cst;:\ en fi.11H.:iún P s..:- deri .... ·a de l.1 L·xist.:n .. -ia de título!- .::lcnnnari{l._. ()tras dos 
clases de titulo!; dcrivadus snn ln'- "v:irr.mt~ y In'- v:ilun;:-.; cPn..,..ertihlcs 

En Jos n1crcados financien.l:-. dL" :\.tc:....1co l.i cn.:.h .. ·iun de npcinnL'S y. la opcraciún Lle este 
mercado sc encuentra ..:-n estudio ..:n la ae1u.1lid;hl. 

Las opciones ~on titulLlS sccunJari1.)s ) t~unhi(-n -,;,: cnnncc.:n C\ln1u titulos derivado~ ya que 
su origen cst:·1 en funciún ():--e ~k1i" a dL· la c.x1:-1t:n1.·ia de título~ acci(lnarios.. 

Los elcn1cntos de un;.i opciún ~on 
- Es un contrato con .... ·.1l1d..:.t: 1...-gal 
- El tipo <le opción: J...: compra o de \.cnt:1 

- La acción sohn: la que -.L- ct",:..::túa la ore:ión 
- La focha de vcne:in.11cn1t• 
- El precio de cjercic1u dl' Li npc1lm 

30 



•... 

-

Una opción de con1pr.i "Call Option .. olnrl,!a ;:1 su h:m:dnr el dcrcchc• .Je cotnprar cierto 
número de accione:- ;:1 un precio pre<lC'!crnlinado. cualquier dia ante!-. de Ja fecha de 
expiración especifica.da en Ja npciún .. 

Por otr.:t parte. una npcio11 ,Je venia ··pu¡ <>plilltl, .. n1orga a ~u 1ent."l .. h•r (.·! dcn:chc1 de vender 
cierto número de acciones a un pn:cio pn·Jccermimtdo. cualquier dia precio a la fecha d(.· 
expiración de la opción. 
Los invcrsionis1as ad4uirirún una opc1tl11 l .. k compra si su expectativa es que cl precio e.Je 
la accilln suha. cstn es (.khido a 4w: Jo~ prcci.Js dl." l.:1 opción de cnr11pra) de l.:.t acción, se 
n1ucvcn en Ja rnisn1a dirección. ,..\.si puc~. las opciones <le con1pra pcrn1itcn especular 
sobre aJ;,r ... a.s en lo<> pn.:ci<1~ de las accil)f1t.'"· sin tener que..• con1pr:11las. 

Lo contrario ucune con fa.-.. l>pcio11cs de '-1..·nta. c~tas ;.;c a.Jq'.lirirán cu.:lndo las c.xpectativas 
sean de un~ baj;.i en el prccio de !.is ~cCÍl)rh:s. :<.e n1ucven en fi.lnna inversa. Cstc fenómeno 
pennitc a Jos inversionista-.. cspccuJ:.ir c•1n bajas c..·n k1s precios de las acciones~ sin tener 
que comprar dichas acci\1ncs. 

Los valores <lcl r11(.'n.:.'.1do Llc l1f)ci,1nc:> ~··n· 

- Opcionc~ 
- \Van·.1n1 ... 
- Valores C\lfl\."t:"f"tihlcs. 

Z.1.2 SlJIJASTA IlE VALORES 

Lus con••oc:atoria.\. a l.1:-> subast:L<.; d.:u1 .'.1 connccr Jas carJclcrísticas de Cstas y de los títulos 
objeto dc l.'..ls m1srna::;.. dich~1s cOn\·oc.:Hori'1s deberán n:ferírsc a valorc.s de una n1isrna 
clase. a...•d C\)1110 L"I núnl(.'l"t). i:lavc- y fi:..::ha <k- <:rni~ión de los títulos a subastar. d tipn de 
suba.'it~1 Jt.• 4ue !-.t.' 1ro:11c ~ el n1onto ofn .. ·.:-ido p:ira el conjunto .Je cinis1nne:. especificada~ 1...•n 
cada convocator1;1 

Las. convocatorias habrán Uc r:.!"c ... 1gcrse •. :/ ú!rimll di~t y háhil <le c:.H.b sernan.1 y b~. postur...is 
se n1clcrán (.·l Jia inane:-- de Ja siguicn:c: s1..:m.:ina .:intc~ de l;~s J 3:10 hr:~ .. l:i !'.uh:1:..ra se dará 
a con<lCL'r el n1.1rlr.:s ~1 la ..... <>:30 h:-s .. y 1..·sr:11·.\ '"igcn!c a partir d..:l Llia juc'" 1..·s de t:'>.:.1 .scrn;1n~1. 

Posrurus pura suhasru a precio único: 1 ./ p11:--1or d.;bcr;i 1nLLcar el n1onh1 :,.. J;:i tasa de 
descuento a que cs1•i ...!ispucs10 a adqu1nr In~. !nulos t)hJ1..·10 de /;l .<-.uba:--ta J)ich::i t~is:i "'1.." 

cxprcs•lí•Í en fi.)rn1.1 p.1ri.::..:n1u.i! y ccrr¡1d.t .1 1..·t:n!L':;1n1~15.. 
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Poslura paru .fiuba.\·ta u precio nrúltiph-: Al publicarse las convocatorias , se dcbcritn 
indic;1r a<lc1nás dt:l rnonto 1níni1no g.arantiza<lo para cada pos1ur;1 no competitiva. la tasu o 
precio de cxccrc1ú11 

Po.\·turcu: cornpt•fitil'tl\·: En cs1;1s el pnstor prup.n1c 1111 111011to y una tasa de descuento a b 
que desea adquirir l<h títulos subasLadns. 

Posturas 110 co1npi•titi'•u.\·: Son a4uella~ en las qm.· el po!-tor !-.t.ilicite un monto y exprese 
su conforn1ida<l par..i qui! el prt:cin unitanc• Je.~ los ,·alorcs se c;;1lculc dc acw.:rJo a la to1sa 

promedio ponderada o en '>ll caso a Ja tasa .Je exct:pción que dctcnninc naneo de i\-1éxíco. 

La sun1a de los n1u11tos i...h: la~ postur:L-. qui.: prc~cnt~ cad~s p•1stor para las suhastas no 
dcbcrñn rebasar el 60" e) del monto ofn.:ci<lo para Ji chas subasws, trat{uuJosc <le las casas 
de bolsa tan1poco 1. .. h:hcrán cxc..:dcr el equivah:nte al 100º"º del capital global del postor. 
Par-a dctcnninur csti.. .. · límite. BANXICO ~e hasar<.11.:n la información que para tales efectos 
le dC a cono..:cr l.1 c;-..;nv 

Los interesados dcht:rán rre!;t..·ntar -..u~ postura-. \.:n solicitudcs confOrtnc a las regla~ 

emitidas por B.ANXICU. 

La convocatoria st..· puede asignar a tas.1 (l pn:l.'.10 único y a t;1sa u precio n1ultiplc 

- .·1 tasa tí11ica St..• ac.'1..'f'larán la-.: postur:.i.s n1nfon11c :11 orden üsccn<lcntc de la~ 

corn.:=spondicntc.·~ 1.-1-.a-. de des ... ·uc-nto. sin e--.:ct:dL·r dd n1nn10 111üxi1no se11aladn cn b 
convocatoria. 

- ...-1 precia único. s._• :tc<-·ptar;'tr1 1:1s pn~.tur<.1~ ._:pn!,~nn<: .11 ,,rUcn .Jescc.:ndcrHc de \os 
correspondientes precios unit.irith sin c'.'.c..:~h.-r del nH1ntn maxi1nu -.cñala.Jo en l;i 
con"'ocatoria. 

- ...-1 tasa 1t11i/riplt.!: Si.: acc.·ptarán la~ pos1u;,1"' ..._·,1n1pe11uva~ co11hu111..: al on.k:n a~>..-c.:nd..:111e 

de )as corrc~pon.Ji>..·111c~ t.1:-.:;.1s de <le~cui.:1110. ~lfl c.:xc~:dcr el n11>n1t1 rn.'t:-..11110 -;..:f1aladn Je.· 1.1 
convocatnrin. l.n~ t1tuJ,1s Llt: c.u..l.1 pc1~1ur.1 :-.cr:1n asignado!-. ~1 la \;¡~;1 que se indiqu..: en l.1 
propin postura. 

- _...1 precio rruíltip/e· Con hast• en l:ic. pu'>lllí:.l'> coinpt.."IJll\:l~ que lia:van n.:..:ihido 
asignación. st: lkt(.'.'nnir.ar<.i un prc.:cio p1l1r11~.-,l1tl J'HHh.lt.•raJ1' <l..: Ja :..11li:i·-t;~ y ~c1.it1 .1.<..1gn:idos 
al precio que i.:I H..ini.:~) de iV1~xicP h.1y.i. daL!,, :1 cuntK:cr c1nnu e:.;.:epciún cn la 
convocatoria rcspt..•cti\'a 

En caso di.: haber postur·a~ c1npa1ad;__is a cualquier ni,..:! y el nH111ru pnr asignar IHl fuc.:ra 
suficiente p'-lr=.i atl.'.'ndt:r tak'-'> pn:->tt.iras, las n1i!-.n1as :.e a1cn<lcr~·1n .1 prnrr:n.i dc.: su nionto. 
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L.a subasta es una proposición ya ~:;cu de con1pr;1 o de venta que se reali:z.a en fonna 
abierta. mencionando volumen. pr-ccio. emisora. serie y/o plazo. asign:indosc ni mejor 
postor-. atendiendo al mejor prll.!'cio y n1onto solicitado 

En toda subasta existen tres elementos: 

• Convocador: El que inici::i la subasta 
• Adherente: Fl que panicipa en el n1is1nn ..... .-ntido y con las mismas 
caractcristicas 
• Solicitante: El que partictp:. corno contraparte de la operación. 

La subasta será dada a Cf'>noccr en el piso di: rc111atc:.. d..: la 01\1V. anunciándose el n1onto 
a ser cn1itido para la ~iguil."ntc scn1an.:1, el cual es r~1rn1aln1c:ntc considerado para todos los 
intcnncdiarios a concurrir con posturas de cornpra a esa subasta. asi como plazos y 
montos, la~ cunlcs se presentaran en un sobre cerrado. 

La rnecñ.nica general c:-- Ja ~ig111 ... ·ntc. 

Snto podrún pn::,.cnt<lr po:-tur~s ) P•>r lo lanto jdquinr títulos en colocación primaria las 
siguientes institllChlllc:o-: 

- Ca:-;a:-,. de bol:.~ 
- ln~titt1cilH1cs de .:rcditn hanc.uia.s 
- Instituciones .Je :-,('guros) fian:?..:1!:> 
- Socicdadc~ Oc inversión 
-Otras institucionc~ autoriz.;.\das por el Barh_-..._, de l\'1i.:xico 

Estas instituciones dcbcrún actuar por ~u cuenta. cxccpt1..l las instituciones dt: crédito 
bancari:t.<., quic..·n ... ·.s ac.kn1á~ podrttn haccdo por cuenta de terceros. 

Las subastas licncn duraci1'1n de 1 O rninutos. durante Jos cuales pucd..::n l."ntrar los 
participanh..·s. Lüs .1dht!'n.:ntcs solo pueden entrar los prirncros 5 tninutos. las posturas del 
convocador y adherentes serán publicitadas _ mas no l::ts dc los participantes. Se llevan n 
cnho por n1edio de órdenes cn firme. 

~\.fúltiple: la 4uc :-.e a~ígn.~ a h1s prci.:ios de his solicitantcs. 
Unica: L:1 4uc asigna las llp<..·racioncs a un solo precio. tan1biCn ~e le 11an-ia sistema 
con1pctitiv1..l. 
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n) A tasa o precia único.- Lo'i citulns se van asignan<lc1 a partir de la mt.'jor postura para el 
cni.isor y en las que todas las postura~ que resulten Cdll asignación se atienden a la n1bn10:1 
tasa o precio rcspcctivarnentc 

b) A tasu o precio nrúltiple.- Lo~ títulos !>C van a!>iµna111Jo ;:i partir de la n1c111r postura 
parn el crnisor y dichos título~ snn a.-;i¡;nado~ a la tasan precios solícit.:id11!>. 

La oft•rta pública. es l;;:i que se haci: a trav..:~ di: algun 111cdio 1nasivo de cn111u11icaciún 
dirigida ni público en ¡;cnernl. p~ua ~u~crihir. o adquirir t1tulos-valur. en la cual se da a 
conocer las caracteríslica!> de los n1is1nos 

La oferta prin1ariu. es la oferta qu..: sc hace din:cta111..:nt..: de p1.:-r!>nn;1 ~ p...-r~ona. t:I en1is0r 
entrega los v;:dorcs dircctan1cntr.:. se da cn cl increado pnn1arin 

La oft.•rta .'lt•c111ularia se da cuanU1.• cl .Jine10 110 lk·¡'.~l ..11 1.·1ni.-;1H· :--.inu a útn)s ac<.:ionistas o 
intcnncdiarius. se da en el 111crcad1l st:i..:u1H..larin. 

l_os valores_ son titulos valor que ~e t:rn1tcn en !>en..: u n1a~a y que s1rv1..·11 de instrurnento 
para regular. y sisten1at17 . .ar l.1 (lfcrta y dt:111nnda de Jos ri:cursos 1nonct:in1ls excedentes de 
Jos otCrcntcs (invcrsioni!-tas) ~ Ja falta de li4uidl·.~ de hls <li:tnarn..lantcs lcmisorcs) 
apoyándo~c en organi:--.1nn~ c ln-.;titui..:innc.s púhlica!-. y pr·ivada.s. que intcrvicncn en el 
nlcrcado de v;ilorcs. E!-.lus tit·ncn una funcilln 1n11y i111portant1.: ya que.: dan !:.CguriJaJ y 
transparencia en las nrcracioncs ~ c1..·rtidun1hrc 1..•n ll)., dcrcch1..1s y l1bligacioncs a los 
tcnc<lon.:s ..Je lo!-. n1is1n1•~ put.::.<. 4ucda11 perfi.:ct<.uncntc <lclin1itad.1s las car.u.·1crist1cas para 
en1itirlo~ y <lfH!rarlns di: ;1cucrdn a h•s u.,.,11:; del 1n1:n.:adn de valun::• 

Dentro J.c- tos valnr..::-. h.:nc-rnos lo.<. v;.dor .. ·~ <le n.:nta l"ij;1 y lo~ d..- r1..·nt3. \. ariabl .. ~ 

Los instruntl..'ntos dc renta tija son h)~ \ alnrt:'> cu:.<) n:11J1n11c11to ..::--. pr1.:d'-·11.:nnin~tJo en un 
plazo da<lo. 

Los instn.Jn1cnto!> 1..h..· renta variahk. son v.1J.,rc'.' i..:uyll rt:ndirnicnf(} .Jt.•pcntJc <le los 
resultados <le las ..:111pre.,.,a:--. 4uc !os t:n1ito.: 

2-1-l TIPOS DE ORDENES Y C>PEl{ACIONES 

Las opcracicmcs hursátilcs Sl•ll las ncgociaciunt:~ i..·frctua<las con títulos o valores en el 
salón de rcn1atcs de las l3olsas de Valore~. Solamente los socios de las Bolsas d•.: Valores 
(casas de bolsa) pueden efccluar nt:gociacioncs en el .salón de remates. De esta fom1a~ 
cada socio designa a sus representantes. llamados operadores de piso. para IJcvar a caho 
las operaciones o ncgnciacion..:s en el salón de remates. 
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Las operaciones en el piso de rcmatt:s Je Ja BT\1V !'.C conccrtan a tra\~s Je operadores de 
piso. de acuerdo con las órdenes de los invcrsinnistas. las cuales pue<lcn ~cr de tre!'> tipo!'· 

- Órdcne~ limitadas. El cliente fija el prcl..'..io rnaximo de cornpr:.' ,-, el 111inimo de venta. 
Fuera de estos lin1itc~ no pueden llev~rs.: a cabt_l 

- Órdenes al increado. L<ts operación s~· rcali:1 .. a al precio que se cotice en el 1non1cnto 

- ()r<lencs condicionales. La Clpcrac1ún ~e n:ali?.a ~l)lo en el cast.l <le '-lUC se den cierta.-.;. 
condiciones que especifique el invcr~ionista (condiciones que. norn1aln1cnte. se refieren a 
la rcali7.ación de otras operaciones ~l a dctcrrnina<los movinlicntos del precio de ciertos 
valores). 

La fom1a de rcaliz."1..r las opcraciunt:s se divide en dos grupos: 

• Por su fom1a de concertación 
• Por su forma de liquidación 

concertación 

OPERACJONE.."> 

contado 

liquidación 

d~ferida 

1 -roex>s LOS Ml:RCAlX>S 
2 SOLO MERCAlX> DE DINERO 
) VALORr:.s OUBERNAMENTAISS MEKCAr>O Dt: DISERO 
4 Ml:RCADO OF. DINERO Y UONOS RFNTA FlJA 
~ ACCIONES Y OULIGACIONl-S 
h SOLO VA1.0Rl:S Al!TORIJ'./\1X1S l'OR U M V. 

viva vo:1 
enfirmt'• 
cruce1 

registro, 
.'iwap: 
subastCl mclo secundario: 

mismo día• 
2./ hrs .• 
48 lzrs.• 

plazo .. 
fi11uro,, 
'\'enta en corto .. 
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Para registrar las npcrai:1oncs. se utiliran dos doctu11en1os fucn1c: 

a) Iv1uñcco o fichu Lle c1,n1pr·.:1-vcn1a, ..:s linnada al ... -:de\"_\ cl.ihnrmfa por cJ operador. 

b) Orden en finne de con1pr.1 o vcntn. representa l:i '-11luntac.I unilall.:ral e 1rn:vocabk de 
negociar algún valor :i un i.:i ... ·no prcc1u. Ja cual S'-'" hace pública. 
Las operaciones 1.h: .u.::ucrdP a su f11rrna Lle cn11c1.·rtaciún se ...-Ja .... itican de Ja siguicntt! 
n1ancra: 

- J/it.•a t.•o:: Proptlt.."-"I.! rc.:;d1.1"..:1Lla cn '"n~· al la 1nUica11do .... ¡ es de C<)Hlpra o de venta. 
sc11alando tip\1 de "\ alur. cl.1vc. s1.·ric. vulun1i.:n y preci11 Ln-. agt:ntcs u operadores 
anunci:in ..:n '-1.l:? alta su pnstur.:1 y :--.i .1J~ú11 11trn aL""Cpli.l grita .. cerra<lu". Despui!s de 
conccnada la 11pcraciún :-.e dcl'-1..· n.:gi'>trar 1.:n ..:! curnl c0tT..:spondicntc. En la BJ\.fV la 
palabra es J.:i ha_-.;e principal Ue l;.1s 1rans~1(ciunc:--.. por clk> su k·n1a es ··t11tu171 nicun·t 
pactum"', que s1g11ific1 ··n1i pa/.!hr.:1 ...-·. 111i c1.1111ra1•'' 

- Enfir11tt•: Son ;H¡uella'.> 1...·n Li... que-~•.: d..::-.e.i rc;1Ji/.ar un.i ofK"r~11..:1ó11 <.1 un precio fijo. hecha 
por escrito. firmada y ... ·n1n:~.:1J;1 al 1...·1.)rro. s1...·llalandn :--.i es Lk cun1pra o '-· ... ·nta. tipo de valor. 
clave. serie. volu1ncn y pn:c111. Su \ ig..:ni.:i.i pt1dL1 :--.L"I hasta <-.:! tér1111nn d.: la jornada o 
lu1sla el Ultin10 Oía hah1l de ca-J.1 ~ ... ·1nana. 1::--.ta tlfl\..'"ra.:i,111 111...•ne prefer<.:nci.1 ante cualquier 
01ra negociación al n11srnn rrec10 

- Cruc,_•: Son opL·r.:ica111c~ que sc lk\·.in :1 cabo cu.111do un.1 c.;.s;1 o :1!!L'l1f..: ... k· hols.:1 tiene en 
su poder ón.Icncs Je cor11pr.1 pnr 1111 J;!Ll•l y d ... · \.'1,:111:1 pur el ,l(h). !;¡-.; i.:11:ilcs coinciden entre 
sL Las opcra1..·iunc~ cru,.~1<l.:-1.-. se anuncian L"ll cl :-.alón J.: reinare:-.. d.: n10Llo que si cn10 

agente u npcradnr .., .... 1r11c11.•.-.;;1 en \·11:1:--.. pueda 11111.·r .... 1..·nir 1.·1.1r1 un pn·1.·11• rn;:..is ti.110. si vende, 
o rnás aho si conlpta. El Jf:!l."nte u opl.'.raUor que s1.· 1nten:s...- c11 J.1 nper.H.:1~ir; intcrvcndrú 
1..hcicndo .. doy" s1 .-.;u pvs1ur;1 ..:s Jc ofl:n.::1111...· (\TtH.Íc). ~ "tllrno .. si e.s <ll.'." 1 .. h:rnandantc 
(co1npra). cerrando la op1.·r~1cion c111J una !1gt..·r.1 '"an~1ci."1n 1..·n cl pr ... ·1.:10. <le :11.'.rn.:rJo con las 
pujas n1ínirnas fij~1da-> ..,cµún ~icundo y qut.• t:~l~in dl.'.ll.'.rn1it1.1\Lts p••r el precio de Jt)s 
valores y una e~ca/:1 con1h:1da 

- Canta: Es la pn.lpucsta cun (1pciún Jr.: ...::1..1111pr.1 u \·ent;l, Ucnrrn de un niargen fiJo entre 
~unbas posturas. S.: .1nuncia diciendo ··pongo una can1a" cit.1ndt) el 11p<"l .Je '-Dlor, l!"nlisora. 
serie. cantidaJ y d1fi.:rencial entrc precios, aqul.'i qu1.· ··1..·scuch1..··· !;1 c .. H11;1 se \.t..•r;.i ohlig.'.l<lo a 
cc-rrar cornpr:indn {' '"cndicndn dcntn1 di:f ditl:rcnci.tl y n~1d1t: n1~b c"cepru !:is órdenes en 
fimic pu..:dcn intcn. t..·nir en la dpcracinn. 

- R~gi\·tro: Fs aquL'l!.t qu1.· ~e rc~1Ji.·~1 ;t tr:n ..:~ dL." un 1..·ru'-·c. para --r~· 1;1:.1r~1r" la prüncra 
operación U..: un vaJ,)r L'"n BnJ..;:L son pruduct.1 dr..· !:1 .,f~:rtJ púhli1.·:1_ 

- Sll'AP: Ta111biCn Jbniadil c.,n1pr;.i.vcntL1 condicion~1d~1 esto es r.:n rncrc:id,"l 1.k· capitales 
En nlCTC<H.io de dnH.:n1 ... ·0n~-1~te 1n¡crcarnb1a.r ..:1111:--.i1">rlt..":S t..lc un rni-;1110 p.'.lp..:I. pero 
plazos difi:n.:ntcs, en J.1 nri:--.rn;i pr0p~>rc1('"in. ~e r1.·:1li~·a a tr;:1vc.'.·'> de ón.fcn1.·:.. en finn..:. 
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Por su fom1n de: liquü..laciún. l:.is operaciones se pueden clasificar en: 

- ftlistno dlu: Aquella que si..· p;Jcta y liquidad n1ismo dia. 

- 24 lirs.: Es ayudla que :--e pacta cicrtc1 di;i. pcn-., se liquida al día háhil siguiente. 

- 48 hrs. o .\poi: Aqudla quc ~e pai..·ta cierto día. p..:ro se liquida a los dos días lillbilcs 
siguientes. 

- Plazo: Operación en b que al pactarse. se difiere su liquidación a fecha posterior entre 3 
dias hábiles a :;60 días nalurah:s. con li1..1uidación anticipada~ pn:vio acuerdo 1..lc ambas 
partes. 

- FuturL1: Operaciones qu..: se hquidan en fechas prefijadas por la Bolsa. siendo los lunes 
n1ñ.s cercano" ~il dia 10 de los n11..~ses nonc:-: del af10. cuyn precio a futuro 1icndc hrtcia el 
precio ••spo1··. Nonnaln1cn1c se conccrtan a plazos de varios meses aunque el ticn1po 
puede ser n11..·nor: p..:ro a dilcrcncia de l.1s <..1p•.:racioncs ;i plazu. se 11..:va a cabo una 
compensación diaria 1..k pérdidas n ~anancia<;. U..: acuerdo con los precios ,·igcntcs. 

i\lgunas de las carai..·tcri~tieas d~ la.-; opcr~lt:llllh!S 3 pl<.L'O y a futuro s..: cncuc-ntr~u1 en In 1 og 

~ ~ 

-J-"enta en corto· l.1qu1d;_ieiún c .. -.,n -.:ih"lrc~ prcstad11:- !.os requi:--Jtos yu..: sc nc1...·t:s11an para 
csla liqui<lación son firn1.u i:l contral1' <lL' prr.:st.tn10 ..:spccificanoJo Jo~:; v;dur..:s. 1natcria d..:! 
préstan1n. pla/.o. ¡;arantia y pr..:n1in y op ... :r.ir ...1..: acuL'rdo al rq;la1rn:nto d..: J.1 ll.'.\.1.'\.' 

CuanUo un invcr:-ionista cornp•a un titu!.1 P val.ir ~ .... dice. quC" die hu 111'\. L'rs1 .. 1nista tienen 
una posición larga en didu_1 valor. El titulo 11 ,·.;:tlor s ... · con1pra cun la C":"..f'l'LUtiva 1..h: qul! su 
precio :se incn ... ·mcnt1...·. :-.i c:-.tc invcrsioni~t¡l ti<..·rh.· la 1..·.,pcctJt1va Jc una baja cn lugar dc una 
alz.a de precio. cn\l)nc...-s ~¡ 1uvicra d titulo ..:n -.u f''-'Jer lratan'-l. .. i...- v..:11d1..·rJo, .t fin ,!.._: trat:tr 
de rninimi:r..:u la pérd1Ja en que poJ.ría 1nnun1 

La operación consi~te ..:n ,._.n...Jer un 1ítuh• que :H• se ti..:nc y .Jcl ... ·u.d '->e espera que :;u 
precio baje. En invcr~ioni::.t:.i indic.1 ,¡su c.1s.1 Je i·h)ls.t par~1 qu1..· ._·un~i¡;a .._.n ¡-ir.__::-,tarno cÍL'tl<.) 
titulo. cuyo precio se 1..·spcra que h.1jc: al 1111sn1u ticn1p._¡ k 1nd1ca q~lt! J,i vcnd;1 cn ..:1 
m..:rcado. Esta (1pcración ..:01nb1n;:1J;:1 d..: ¡K·dir prc.·;t,1d•l tui ~itulo y lucgu vL·ni..h.:rlo es !.'..! 
·~·cnta en conu. ya que al rnant.::ncr la P•'S1..::H·1n ,lcudnr.i. lh' c11b11..·rta. ,Je:~ptlL~: . ..Je 1:1 vcnt.L 
St! dice que- el in'l.·ersion1st;_i pn.::-.tat;1n1) rn.11':11-·n..: ~:n.1 p.i:,¡,, .. :1 .. H1 1..·(1rt:1 

Sí el prccil) del 1i1ul~) qu ... · ~e '\.cnd1u en 1..·,111t• h.1¡,,_ el i11'l.cr~il1ni~1:1 1nd1c1 ~_. ..... u 1..·~1~a d..: 
holsa que lo rcco1np1c y lo d.:vucl,·a a 4uiL·n IP prcsrn. catH..:i:l~!n<lu a.-.i 1.1 P'-'~ición cort;.1. El 
itn·crsionisla ohticn..: ~u rc-nJi11111:nto ,.-L1 d ...íii"cr..:n ... ·1.d t..•r:trt:' 1..·! prc .. :i,1 al 1..·u;il 'l.L"11....lió el 
titulo o valor que pidió p1c:-.1ado) el prt:LI\) :il ...:ual ],"l n.:C\)fnpr\) ... \ 1..·:-a1..· difcn:nc1al h~br;i 
que restarle las co111i~ione:-. ennt.·!-pond1r.:11t..:~; ;ti prC:-.1..i111n 1..h:I tftull• 
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CARACTERISTICAS DE PLAZOS Y FUTUROS 

l\P!ÁZO \FUTURO 

GARANílA \D1ferenc1a entre importe de 
COMPRADOR la rpe•ac1)ri s::·ol rrer::is el 

1mport\! a prei:,,o dep:az.o más 

el5r1í S·"'lqi;esear:-er.orai 

10% del 1rrp0rte a pre:1D p~2zo 

10% del 1mpo~e de la 
o~erac16~ a precio futuro 
eneler:l"lc.. 

(Sed1sfr1..:a del 85%. del 
(Se C1s 1 ru~a dei 100·,i. ':Je! re~:!1;:1,er~10) lre; .. j1m:eri~o y 15~·'.i para BM'J 

GARNTIA \El dwcs '.o dé les \.IJ os 

VENDEDOR 

1,, 

10% dei importe de la opera:1óri 

a precio 1:.i!uro. en efectivo 
~Se d.slr·J~a Ce1 35:1~ del 

·en·:; m'er.!o y 15c1; para BMV¡ 

llL/QU/DACION "·' .,,.,, ~ •. oc'.o ée' c'e:c IA1 venc·~·en•.o se enlregan los 1
1 

pac!J:1J 1'l~e'CíF'·b,¿'1·'.10 '::·s r!L·l"JS y el impcrle ccrrespond1en:e 
t.:ulcs c•;c el '~·::ée res;ecl·"os IBe.,ers16n cons1s1e en real•zar 

!PERDIDAS Y ¡s~ reccno:en a: ver.c.1:ri1i:;rito de 13 
GANANCIAS OWJC•óc. 

N:i se ~ue·~: ver.Cer e~ corto 

ia cperqcion CO'l!rana cori ros msmos 

va:ores al mrsmo ·.10 
Diferenc•a la real.iza la bolsa 
cuando uri valor se excluye 

tomando cada parte su pérd.da 
;·logaria:ic:a 

Se lqdan d1anami:nte entre 
ccmrradory vendedor 

S1 se puedever.derencor1o 
l
'\UMIT ANTES l 
I Y VENTAJAS 

lb==='========'=======~ 
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Dentro de las ventajas de Ja venta en corto tcncn1os: 

- Da la posihilid-.1d de ganar ~1 la haJa. 
- Da n1ayor infi.")ml<lCión par~1 la torna de decisiones en cuanto u la compra de 

valores. al infonnarsc las posiciones i:orta~ 
- La Bolsa publicará cada vicn1cs las posiciones descubiertas por cada valor. 
- La operación en corto será it.h:nti licada como tal por la Bolsa mediante Ja 

anotación .. v;c··. solarncntc en el original y copia del "cndcJor del n1uñcco. 
c:crciur¡"u1dosc Je yuc se cun1pla i:on la rt:}!la rJc pu_1as operativas. en caso de no ajustarse a 
tal. la Bolsa tornarú b opcr<.iciún corno Ji: contrato. 

Los sujetos del prést;uno de valores "~n la venta 1..•n cortP son: 

Presta111ista: Persona t1sica o 1noral. prl.•pil..'tana Ue lo~ valores (inscritos en el Registro 
Nacional <lc Valores e Jntennc<liario~) qrnen st.• obliga a transferir la propiedad de los 
v<ilores nhjctn dc-1 rresta:no al prcslalari11. con el dcrcchc.l de recibir otros tantos títulos 
del mi.sino en1isor, c1~1sc y serie o el equivalente en efectivo cxpn:s3.n1cntc pacrndo. así 
corno 1..·l recn1hl•bo ~ie los dcrcchns patri1noniaks !;enerados durailll: i.:I prcstan10 y el 
prcrnio que en su caso se convenga. 

Pre.."itatario: Pcr!">olla lisica o rnoraL qu1~.:n recibe en propiedad lo~ valnn:s objeto Llcl 
prCstan10 pura su vcnta. a travCs de hnl";-i ~ se nhhga a de-volver al prcsta111ista otros tantos 
titulos del rnisn10 \.<iloT. clase y :-.cric o t..•I equivakntt.• en cfccti'\o cxpn.:san1cntc pactado. 
asi como a rccn1hols:irlc los derechos patrunonialc:s generados dui-antc el prt.~st;:uno y a 
pagarle el prc111io que en su caso se convenga. 
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Precio 1/e lo.~ \•alares.: 

Al n101ncnto de su coloca..:1ón. los títulos puc,.h:n tcnt..•r un valor nPnlinal. qu1..· e~ asig.n.1do 
por la empresa cmisllra )- nl"CCsariarrn:nte ti!.~ura 1..·n .. ·f tcxt.> del titulo (puedcn c...:i~1i1 

valores que no tengan un valor n1)minal Clltno cs el 1,:aso de :iJgunas acciones). Sin 
embargo. al quedar sujetos :i las fuer? .. as de.· c ... 1111pra-vcnta en el nu!n::.ido. el precio dd 
mismo nonnahncntc dificrc dd valor norninal. 

El precio es el valor n1nnc1a1·io ...:¡uc ~e ;1signa :i un 11tulo en !:.is opcracione::- de con1pra
vcnta. 

El precio de los vo:1lnrcs sufre variacilH\CS duran!<.: l<t v1rl.'.'nc1a 1.h: lo.<. 111isrnos siguiendo la 
ley de la oferta y la dc1nai1..Ja. Estos c:unbic•s son lo-. q11t ... · origin:.u1 ganancias u p~nJidas de 
capital par:t los inversionistas. ~ct!ú.n la:-:. v.1riabJc.,, qu._.. i111crn:ngan t.."11 el rnen:.:1do. 

En rel.:1ción al efectn ofc.:na-t..icmand;.i ~obre c.:! pr..:c; .. de h1s valorc~. Cst ... · puede quedar: 
• i\.la par: pr1..·cic• de.: nn·rc:1d~-, \'al"r nPnllnal 
• Bajo par· precio de n1t'.'rc;..1J~1 valor no1111n;1J 
• Sohn.: par· pr..:cin d.: 111..:n .. ·.1dc1 

• Prc1.·10 de apcnura: F-.. d prccin con el que un \ .1h•r ini1..·ia :-.us transacc1oncs en un:t 
sc~1un hursátil. norn1;1Jn1cntc 1..·ste pi-1..·ciu 110 t1cn1..· gran diferencia con el precio 
inn11.:di:ito anlc11or. !'>in ernhargo, si l.."Xislc difcr1..·nci.1 -.ignific~1tiva se puede deber a 
alguna noticia que _1ustifiquc t.:! ca1nh10 por nucv;1~ c'pcct;;1tivas o hicn. se trat:..1 de un 
valor ajustado. 

• Pr1..·1.:io de cierre. Es el precio con el que ct:nú un instrurncnto dctennin::tdo en un día en 
que hubo transaecil•ncs eüu él, en cas(l di: que.: no haya h;J.hido trans~tccioncs. ~e har;.i 
rc.:Ji:n.:nei.:1 al últin1n h1..·ch<l cnnu-.:ido. sin iinr<..•rtar d dia en 4Ut.." se haya gen1..·rado. 

• Prc..:io 1nínin11Y L:-:. d precio n1;;ís hajo qut.: tuvo un \..1Jor t.~n una sesión de npc-rac..:iones 
de la bolsa o en un plazo d..:1c:rni.inado. 

• Prc ... ·10 p.::u.:tat..11.): Es cl prt..·l.·io convcniJ1.1 entre las partes par:i una opcrac:ión de compra
vcn1;:1 en el rncri:adc1 de valores 

• Pn:c10 d1..· n1c:rcaJP: Es el prci.:io de unu acción en c:I nicn:.:i.du de valores 

• Pn·c:io t..it.." suscripción: Es el precio que deh1.·r;.i pagarse por catl;J acciún que haya de 
suscnhir. este precio lo <l..:1en11ina 13 asambka de: accionistas qu<.: aprueben l.:i 
su~enpc1ón 
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• Precio a plazo. Es el que se pacta en una operación a plazo. 

• Precio actual: Ln el n1cn.:ad1..1 .a fUturo es el precio pron1cdiu ponderado de un valor a 
un mismo vcnci!1!tcnt1..' a futuro corn.::spondicntt.." a un J.ia de.· operaciones. 

• Precio actual 0:1just~u.lo: En el tncn.:ado a futuro. es cl prl.!'c..::io resultante di..· ajustar el 
precio antc.:rior al ex-cupón por ejercicio <le derecho. 

• Precio ajustadcy Es d dt.: un valor. un.1 'cz que se k h:.11.:c el ajustc correspondiente por 
el ejercicio de h1s ... icrcchos que haya otorgado. este precio puede ~cr un precio ajustad1..1 
por el merca.Ji.) o a_iustadn tCcnicanll:ntc n1c<liantc las r,·Jtnnilas correspondientes_ 

• Precio de contratación: l·:s d prc.:cio ..:on' cnid1..1 para una opcraci,)n a futuro. 

• Precio de títulos v1:.:m.lido~ a d..:scu!.'.'nlo. l·.~ L"I precio bajo par al que ~,_. coti7 ... an en el 
mercado los titulliS vcndid1..1<.; a d..:scucntl• 

• Prl!:cin neto: S1..· rclll·n.: .11 prú:ll' que -..e ~k·b,_- p.1!·.:r pnr un t1tuh' de rr.:nta fija. una vt:z. 
que se le adicionu al pr1..·cit' del litulo 1..·J 1n1pnnc 1..h: t .. ~ intereses ..Jcvcngados por el 
cupón vigente y :.c k n.:sta el in1pu1..·~tl' ..:nrrL"'>r"''hJ11..•ntL" t.~1 fi.Jnnula es: 

Prccin Neto"' Precio <.k-1 Titulo~ l l - l) • ( n ) "' -;(,(I • \':"~ 

donde: 
J "'ºTasa J..: íntcré~ anual 
T -.- Tasa de 1n1pucsto anual 
n--" Días transi..:11rndl1s desde: c:l 1..·obn.1 del últinH) l"Upún 
360 ~·· Núincro lle días transcuiTidll:-. dc.:-1 ;1110 c<,1ncrcial 
VN '"'Valor r.01111n...il del tí1u!o 

• Precio pondcr;1i.Jn: 1-:~ d rc~ult~h:lL' <lL" d1v1dir b slun:i 1..k Jos irnpllrtt:s c.le las operaciones 
rcali:."ad<L<; ;:i futuni d.1..• un dctcrrnin,1d{I vt·nc1núcntn. t.•ntrc el volun1cn de vnlorcs 
negociados c.le c:.e n1i•.1TJ<' vc11ci1n1cnt(• 

7i1111bitin 1 .. •r11.•1110'> ._.¡ r.:porro y dirl•cto. 

L:i opL"r;ición cn Din.·cto 1mplic;J la tr~nsmi-..a>Jl ,h_· l.t p1npiL"1.LuJ u,_.¡ titulo ;1 <,U 
vcncin11cnto. pc•r ¡,, ,¡uL" el tí1uln s•: \;;dú:! ..:on h;1.-....t· en lll:'. día:- que Je que f;.1ltan P"-'r 
vencer. tnUllS lns in.--tn111;cnt1);., qu,_. ....:.it1;·~1n .1 prL"cio :- "'"n t11.:g1H . .:iaLll1~ t.·11 din.:t..:to, sl--in 
rcgistra .. :h1s en lhd.,,~1 l·un t.1:-..1 l!i..: d ... ·:-...:ucnlri ) dí.b .1 '..:n.:1rru.:11to. lo~- in~.trun1cntos 

gubcrn..in1cntaie~. sun cxcnt.is de i1npu1..·.,,t<'!">. P•H- lo qu<.: .,,u t.1sa <..'!"' neta . ..:1 Papel 
Corncn::ial. ~\B'~ PCiRl."\.1 : HL)nll Pri..·nda r:1~:;111 11np1:<.:'-l••- r·nr !ü que ~~e r1..·g1stra en Bnls~1. 
y tienen una tasa bruta 



Por su panc el Reporto. es un.i operación por n1cdio de la cual el rcp<.1rtador t•cdc una 
cantidad de dinero al rt.•portado. contra entrega <le cienos titulns valor. compromc1iCndosc 
a devolver estos de la nlisma t:spcr.:ic y cantidad en un d..:tcrn11nado plazo )- contra cntrcg3 
del principal más un prcmici. 

Los requisitos para rcali;r.ar rcponos s"n: 
- Plazo máximo 180 días. 
- Que el pla:z.o a vcnci1ni<:nh.-, Licl instrurncntn que se dncurncnta co1no garantía Je 

la operación sea mayor que el pla:1.o di.! la operación Jd rcportn. 
- Las casas de Bolsa pueden actuar con10 rcport~1dos y rcponadori.:s con respecto 

de operaciones con (1tro inicnncdiario. ri.. .. ·ro sólo puL·<lcn actuar corno reportados en 
operaciones con clientes. 

- La to:L">a premio es librcrm:ntc pactada entre las partes. 
- La situación fiscal par.i d premio \.k h.)s reportas es del 20°/0 s~"lhrc los 1 O 

primeros puntos. pago provisional personas 1nornlcs y pago Licíinitivo personas lisicns. 
- Solo se pueden realizar repartos con instnuncntos de 1ncrcad0 de <linero 
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CAPITUL03 

INSTRUMENTOS DE INVERSION 

3.1 INSTRUMENTOS EMITIDOS POR EL GOBIERNO FEDERAL 

3.LJ CERTIFICADOS DE LA TESOREltlA DEL GOBIERNO FEDERAL 
(CETES) 

Los CETES son titulo~ ,J..._· crédi1n .;il portaJor eniitido:; por SI ICI' en lus cuales se 
consigna Ja obligación del Gohicrti.l FcJcr:.11 ~ pagar su valor- rn1minal a !:1 fecha de su 
vencimiento 

Sus objeflVOS son: RcpUIJ.r l..1$ nu~tUJ.CIOne~ de la ofc.:r1a lllllU~:t.:uia y las t:.i~as de interCs. 
e influir !.obre bs condic1om.:s crcd11icias de 1.i 1..·cono1nia, financiar partc d~I g.-1sto ptiblico 
del Gobienh""l Federal. hnnd;1r la op..::iún .Je un instrun1cnto tk .ihnrro .. :k renta lija :-
liquidez inmcdi<lta. 

<..~arac1t.·rísrict1.~ cicneralcs 

Emisor 

Garantia 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

SI ICP. C(lrno n .. ·rre~cntantc del Gohicrno 
Fc<.kral, a travt:s del Banco ..._k !\fcxico. 

Gobierno Fcder:ll. 

Variable. 

$10.fJ(/ 

Se dcri"'ª de la cnl~lC.aciún ha1n par. Se da 
por el dif..:rcnci~d cnrrc 'SU rn.·cio di.: con1prn 
bajo par. y ~u prec.io Je v<-:nt.1. cuunJu la 
vcnt~: s~ efectúa antes Jd '"<.'"nc1111icn10. el 
precio ..:-s tan1bit:n h.qo par. pero 
usualntt!nte rnavor (JU'-' d de- -..l11npr<1. Lt}~ 



• 

• 

Tasa de rendimiento 

Plazo 

Liquidación 

Depósitos en Administración 

1 ntennediación 

Banco Agente 

Colocación 

Posihlcs Adquieres 

Destino de los Fondos 

Amortización 

MECANlCA OPERATIVA 
El precio se obtiene 

P ~ VN-(J'N -2Pfi • D] 

precios de i.:01npra y de venta ~e •. h:tcnninan 
libremente.: cn el mercado. 

No estipulau d pago de un interés. ~1110 que 
se conlpran y M! venden con base ~t una ta!->a 
<le descuento. técnicamente se '--'btii:nc una 
ganancia de capital. pudicndLl definir a l:.1 
tasa <le descu!.'nto como el porcent:.tjc que al 
aplicarse al valor nominal nos indicará la 
cantidad de dinero que se deberá descontar 
a los valore~ para <lar a conocer su precio 
Je co1npra. 

Gcncralmcntc son de 28. 91, J 82 y 364 dius 
con"lo n"\axi1no. aunque pueden existir 
emisiones a di fcrcntcs plazos segün las 
ncccs1dadcs <lcl B;:im;o U..:: !Vh!:xico ( 7. 14. 
21. 56 dias) 

?\.1isn"\o <lfa o ::!4 hrs. hflhtlc ..... Jcspués <le 
rcali7 .. ad.l la l1rcra ... ·ión. 
La custodia ._:~¡~¡ a c~irgn ._h_• Banco <lc 
i\.-1é:-..icl) 
l3~1nco~ )- C;1~~1::-. ... I..: 1'oh.1 

13.<\NXICO a....:tu.1r.i. cnn-1n a~cntl' cxclusi"\.o 
del (iohicn1n Fcdcr~l par~i la colncnci6n y 
rcdcnciún de In..:. CETES. 

Subasta Púhl i ... ·.a-

Pcr::.ona!:> fi~ii.:.a.::. ~ mnralcs Jo.: n."ldonalid.¡id 
1ncxican:1 1) cxtr,injcra 

Financiamiento d ... ·1 g~to público de corto 
pla?o <~kt1da intL·rna). 

l_3nica al 'l.Cf1ClO"liC11lO 

dondc· 
P -- prccin 
V~ ·- valor numinal 
TD1' ~ tasa de descuento nominal 
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SUM. TIT ~ [ '~] 
VALORREAL = NUJ..J. T/T• P 
,,,ALORNO.Af/NAL = .VUJ\J. TIT* VN 

[) = dias pnr vencer 
?\.1 '"' rnon\l) '1 invertir 
NUl\.-1 TIT -"' nUm. de titulos 

Nct<.1 a liquidar reales 
Nl!to :.i liquidar non1inalcs 

Para saher el n:ndin1icnto que- genera unu inversión t:n un tien1po determinado 
RTO, = /ldF _ 

1
•

1 00 
RTO: = rendimiento en T tiempo 

,\1/ J\ltF -,,-monto final 
f\.11 =-monto inicial 

Si analiza1nos el rto. antcril1r: T =-día:- invertidos 

TRl\' = ,\fF - 1 .. ~60<?? TRN ta~•a dl! rcndirnicnto no111inal 

MI T 

Todos los pn.:dns M.: c3kulan en base :.i l~1 tasa dL" ¡J,_•o.;cucnto y a Jos dias qlH: le quedan por 
vencer al titulo. se da el caso de que no sr.: cono.r.ca la tasa Uc dc:scucnto )a que el titulo se 
hnya negociado en hase a una tasa de.: rcndin1icnto pnr h) t.:i.nlo ~t: calcula b TDN Cn base 
a la TRN. 

_ . l" TRN 1 7V.'V = -- TR-y::;----·· ¡ 
1 + 3b

0

0. D J 

TRV=r-~1 . l 1- TLJN 1 
,_ 360•/)j 

TQ = [1 + TRN • r];' 
300 

REPORTO DE CETES 

D = <lias por '-·L'nccr 
TDN -- t:.lS:::i. dL" l.k:-.cuento nutninal 
TRN tasa de n:ndim1c-nto nominal 
f) --=- dias por \."L'llCCr 

día:-, invertido-; 

Q ~- p!a/..u dL's..:~1do 
T.:: pla?o al que se tiene la inversión. 

Cuando si.: reportan CFrEs. su plaLo del n:fh)rtn debe ser mcnnr que el del CETE en 
directo. 

Entrada ni rt..•porto: lo., d.ttos originales dd CETF. en directo son los que amparan el 
re puno 
En el reporto-. •. .- ..J.i un rren11.._1 que es un i simple. 

f\.1 00
• rnonto 

TRN =0 tasa de rendimiento nominal 
T -, días invertidos 
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Salida del reporto: 

Capital +i = JV 
JJ' PS ~ precio de salida 

P_,. = NU,\f. TIT 
El papel a la salida del reporto puede i.¡ue<lar revaluado o subvaluado dependiendo de la 
tendencia del mercado. 
El precio de salida del reporto puede ser con1parndo vs. tasa equivalente del plazo 
original. 

En este tipo de operaciones se tiene un costo de recuperación el cual se obtiene con: 

CTOREC ~ [I -[( I _!E.!:!_• R \( I + TRX • R)] • 36000 l 
, 360 ) 360 T-RJ 

donde: R = días del reporto 
r .-o plazo del cele directo 

El coslo de rccupcr;1ción nos da la TDN. a la salida d'cl reporto 

Persona!> Físíc;_1s 1\.-h.:xican;_L~ o Ex1ran1cras Exentas del ISR. 
Persona!-> ro..1oralcs ~1cxicanas Acurn~Jlable para ci ISR P'H lo que exceda a la inflación 
mcnsuaL para lo cual se cak:l1lar;] d componente inflacionario al saldo promedio diario 
de la inversión que .se tenga. 
Personas !\.tor:lt.:s Extranjcras: Ext:ntas rJcl ISR. 
La tas01 si.:1nprc s1..· c(1tiz.a en tcrminos nt:lus. 

EJ CETE t!S un instrumento utili7..ado por el Gobierno Federal como medio de captación 
de recurso-'> y control del circulante. 

Vcntaja~. 

El invcrsioni.sta cn-.:c•ntrar.1 en 1..·l rnc-rct1do de CETES <lifcrcntt!S plazos con la ventaja de 
poder programar SllS n1..·c1..·sidadcs de liqui<l.:z al adquirir los Certificados con el 
vcnciniicntn que n1;.L..:; le 1.:onvcnga. 
La tas::i dt..• CETF funcion:.i como ta:-.:.i h1.':>c d..: un gran ntimc:ro de operaciones financit:rus. 
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EJ riesgo de inversión en CETES r:s cr:ro. ya qur: se cuenw con la garantía clel Gobierno 
Federal. 

Desventajas. 

Cuando los CETES sr.: vr.:ndcn ante~ <le! vencimiento, están sujetos a las lluctuacioncs en 
las tasas de descuento y de rcndin1icnto~ dichas lluctuacioncs son mayores confonne 
n1ayor sea el pla7..o por vencer de los títulos. 

Su mccanisn10 de operación se encuentra constituido por u11 sistcrna n1ixto. integrado por 
tr.:::insacciones que se rcali7 ... an dentro y ful.!'ra del salbn Je rcn1atcs de la BMV. 

3.1.2 BONOS A.JllSTABLES DEL ca>BIERNO FEI>ERAL (A.HJSTAHONOS) 

Los ... l\justahonos ~nn títulos u ... • '-.'.n.:dit<J nnm1n;iti\.'l>'.•. ¡¡ n1cd1:ttHl y largo plazo. 
denominados en n1onr.:Lla nacilinal. en los cuales se con .... ign~ l.\ obligación directa e 
incondicionnl del Gob1cn10 Fc<lcral Jl.'.' liquidar u11.1 ...,u111a .Je din1..·ro que ~e ajusta de 
acuerdo al lndict: Nacional de PrccÍllS. ;il ('nnsun11d~1r 1INi">('). que publica 
quincenalnll!nh! flanco de l\.1~xi..:o. 

Sus obJcfl\'O!) son: Financiar al Gobierno Fed..:ral. p1~•porc1Dnar prutecciún inflacionaria al 
inversionisw y regular la oti:rtJ 1noncrnria y la.,;;. tasa:-. de intcn.::.. 

c:uracterísticas <.Jcnt•rul.~.\ 

En.isor 

Garantla 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Sl lCP, corno 1·cprcscntantc dd Gobierno 
Federal. a trav..:s dd nanCll <le f\,1é:xico. 

Gobicn10 Fcdt:r~1l 

Variahlt:. 

$100.00. 

Tiene t.los cornp<)ncnl..::.;:: l;i tasa de intcrCs 
que dcvcnJ;tlC snhn.: ~u va!...1r non1inal 
aju::.t:.i..Jo. ) la:-. ~'-'nanc1.ls de c;:ipital qu..: se 
obtengan pur b diferencia entre el precio 
de con1pra y t:l Jl'.' v...-nta a v~ilor noniinal 
ajust:J.úo cun l.1 1nf1:a:1on. 1ncn:n1cntand ... , o 
disn1inuyt:11J1..• la sun1a cu1Tc~po..1ndicruc 

la n1b111a pt~•po1ciúr1 qt11.: .n1m...-11tc n 
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Periodicidad del interés 

Tasa de interés 

Plazo 

Liquidación 

Depósitos en Administración 

Intermediación 

Banco Agente 

Coloc;ición 

Posibles Adquieres 

Destino de los Fondos 

Amoni7...:tción 

disminuya el INPC. 

Cada periodo o cupón de lJ l di;::is 

Los intereses se calculan aplicando una tasa 
fija al valor ajusta.Jo 4uc tengan h)s 
Ajustnbonos pn:cisamcnh: en la fecha de 
pago de los intereses. 

Se emiten a 109~ y 1820 <lias (3 y 5 rulos 
rcspectivarncntc ). 

f\.1ismo dia ó 24 hrs. h~lbilcs dcspuCs di;: 
rcali7 .... ,d;;i la operación. 

La custodia c~ta a t.:argc> del naneo de 
:V1Cxico. 

Bancos y Ca!>a.s de Bolsa. 

El llaneo de r..1cxico actuará con10 agente 
c-xclusivo del (iohierno Federal para 1::1 
coloca.ción y rl'.di:n~ión de /\iusrn.fl<lnfls. 

Subasta Púhlic:1 

Pcrson<.ls fis1c~1~- y p..:r~.onas n1oralcs de 
nacionalidaU n11.::--i..:.u •• 1 ú c:--tranjcra 

Financia111icntd al G•)h1t . ."l"TlO Fed..:r.al a la.rg\.1 
plazo. 

Como se vio anh:rionnt:nlc cJ :.ijust.:lhonu pag.1 una t~!'.'...t 1c~d 111a" ia inflación <H.:urnulada .. 
este instrumento vale $100.00 el dia de la en1i~ión y r1..l:>h .. 'n\.1nncntc ~e aju;.;u ~u valür. 
pagando $100.00 tn~í.s la intlaci11n acurnlJbd.1 

Es import;:.intc conclccr el I~PC del día de ia .._'~)1npr:1 y..:! d(.·I dia .1! que se quier..: valuar n 
el de la arnoniz.;:1c1011, Jllh!~ este i:-idi .... ·c no~ nH1c:.--tra 1:1 inJ1.1ciún que huhn c-n Ui(.'."ho 
periodo. 



EJ Valor nominal ajustudo sirve parn calcular cJ interés del cup('m )'se calcula: 
V/\'A = VN • ((1 + .1T) VNA =..,-valor nominal ajustado 

VN = valor nominal 

~1ECANICA OPER..'\TJVi\ 

N =E_ 
91 

I = Tll.fKT •91 
360 

PAGO= 1-"N • T.:·uru\•10._-t1_ • 91 
360 

VF= 100 

.T = inflación 

N = No. de cupones 
D = dias por vencer 

1 = interés que paga el ajustabono 
Ti..11<.,-= tasa de mercado 
Pago= pago del cupón 
l'"n;1•0"'"' ... 1. = tasa de cupón real 
VF = valor final 
V A = valor Actual 

El valor actual no es cJ de compra ya que a este valor Je lcncm .. ..,s que incluir la inflaCión. 

P, = VA•[INPC~,.] 
INPC0 

P. =l./'.A+Jr 

l"'NA=VN*N 

PAGOCUPON = ViVA • 7; 1.l:~.!.L *91 
360 

VA "--' valor actual 
J>, = prl!cio de compra 
INPCuM;-º indice Nacional de Precios al 
Consun1idor del día de !a compra 
INPCr. = JNPC dd dia de la emisión del 
ajusta 
n = lnflac1on 

VN/\ --·valor nominal ujustado 

.7 = [ !.~G~~::~L J 

[

/NI'<. l /" 
PAGOC!JPC).V = J7V • ~--!.!!.!.~- j • .. -.!.!_~-·-·-~~ 1-"-''-- ... q¡ 

J¡\'f'C,, _; )60 

Para calcular cJ n:nLlimicnto . .-.e oblicn~ una TIR con flujos dcacm:rdo a Jos cupones, 
como no son consl:tn?cs. se ohricnt.• un flujo Ll1a.no por el p.:.igo intcn.:upón. en caso de que 
haya si no se n1ancja con1ü un lluJO norn1al c.:ida -,> J días. 

Como el flujo ~e h~i..:c di.lrio p.1r.J anu.1'1/.ar s.1lan1cntc se rnulliplica por 360 días. 
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Régimen Fiscal 

Personas Fjsicus J"1cxic.anas o Extranjcrn.s: Exentas del ISR. 
Personas Morales 1\1e;:xicanas: Acumulable para el !SR por lo que exceda a Ja inflación 
mensual. para lo cual se cnlcular.:i el componente inflacionario al saldo promedio diario 
de la inversión que se tenga. 
Personas Morales Extranjt:ras: Exentas del JSR. 
La tasa siempre se cotiza en ténninos netos. 

Es un instrumento utili;,;r . .ado por d CJobicrno Federal como medio de capitación de 
recursos a largo pinzo y de regulación de b. o!Cna y Ja demanda. 

Ventajas 

Es idcnl para ascgurador.t.s y fond11~ d1: pcnsium .. ·s. ya que conserva su valor de poder 
adquisi1ivo ~in ~ufrir c..lct<.."rioro'i ;1 tr<n:é:-. del ti..:11"tpl•. Se obtiene seguridad contril la 
pérdida en el valor adqui.sit1\·o Je !.1!> invcrsionc..-~ 

Dcsvcnt.1jas 

El rendin1icnto ~e ct'n~1d1...•ra t'~t;Jc1unal .. 11 li::pcn<lcr dc Li cvpJuc.1ún JL"" l¡1 inJl:iLión: 
cuando ést.3 <lisminu~c. -.u-; rcnú11111cntu!-- tainhit.."n dc.:1cccn. pucJicnJo in1plicar :dtos 
costos de oportunidad 

3.J.3 BONC>S DE l>ESAHIHll.LCJ DEL GOBIEH.!".;O FEllERAL (BON DES) 

Son título<; de .:rt.!-.Jito al pdrCH.h>r. n<-·g1.:1ciahk·s y de l~irgo pl:1 . .-'.t1. dcnt.irninad ... is en 1nuncda 
nai:ional y <-'n1i1i.Jos por el (.iohicrnu Fl:tkral. •:n Jp:-; 1.·u.llc~ ~e con~ign~t 1:.i obligación de 
éste a pagar :,.u \-;!lor nnn11nal .i 1:1 fcch:1 ... ft.: -.u -....:ncin1ien10. ;1dcn1:·b de p;1¡..::i.r 1ntcn:!--c~ 

periódicos 

Los objctÍVDs qm.· p1...·rsigth .. ' el Cioh1crno !-"cdcral al c1nitir J>...-.n1..J.:s ....-:, d Pht<..·ncr 
financian1iL"r11 .... a largo pl~1L..n. a~í c,H11u tan1hi...:n regular la of~rta rnnnctaria y las 1:c.as dc 
interés. Asirn1'->n10. cun~1i1u:-....- p::r.1 cl invcr!>1nnist~1 una a1!1 . .-rn.1t1va <...h: invcr:-;1on ;1 nlL"diano 
y largo pl370 



Carac1eri.'ificas Generales 

Emisor 

Garantia 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Periodicidad del interés 

Tasa de interés 

Plazo 

.. .:;.-
Liquidación 

SHCP. comn representante del Gohicrno 
Fcdt:nil. a travé~ <ld Banco de 1"1éxico. 

Gobierno Federal. 

Variable 

$100.00. 

Se cn1iten .:i dcscuC"ntn. y tienen dos 
componentes· la tasa de interés que 
devengue snl~n.: :.u valor nominal. y un.::i 
ganancia en pn:ciLl. pro.Juctn del diferencial 
existente entre 
a.) El pn.·cio de :tL.!...¡ui~:iciún y '>U valor de 
redención (c-n C3SC> de que el inversionista 
los rnantcn~a ha.:~t.1 cl n.:ncirnicnto) 
b) El precio de adqui.'>ición y el precio Je 
venta (en casP Lle que t:I inv1,_·r:.ion1sta uplc 
por una \'Clll:l ant1cip.1da): en és!e caso se 
podría ¡-in.:scnt:!í tanto una ut 1 ildad conHi 

pt.!rd1d.1 dt.•rt.·nJ1en-Jü 1.k: las 
con<liciollL''> d:.:l n1cn:;_idn :-;ecu11d:iriu 

E.sta.rú basa .. !.i t.•n l.\ 111.1)-or par...: de bs 
siguientes r.1~.1s 
a) la ta~a anu;il U1..· rt.•ndi1n1cnto de CETES 
28 dias. 
b) la tasa bruta 1.h~ 1nlL'H~.., anu.1! 111oi-">1n1a 
autoriL .. aJa p.11:1 l'c1~1)na:. J\,1\)r:1lcs en 
CEIJES a un n"lt.·s 
e) Lil tasa bruta .. h: 1n!t.•res auual 111á:xir11a • 

.:iutori.? ..... -.da para J>crso11;1,<, rv1nralt:s <le los 
Pap.arés Bancarios a un nH:<;. 

Cad::l c1n1~inn til..'nl.!" su prnpi\) pla/.O en 
n1Ülliplo Uc :!8 d1.1~. :-111 poder ser nu:nores 
a un ar1o ni nuyorcs a 728 dias. por lo que 
pucdcn rn.mc.1ars0 1 04 plazos diícrcritt.·s 

?\.1isrnn dLt o :2-t hrs 



Depósitos en Administración 

Intermediación 

Banco Agente 

Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

Amonización 

MECANIC/\ OPERATI\.'A 

La custodia cstñ a cargo Uc Banco de 
?\..1éxico. 

Bancos y Ca...:;as de Bolsa 

Bi\.NXICO actuara con10 agente cxchtsivo 
del Gobierno Federal para Ja colocación y 
redención de los l3ondcs. 

Personas fisicas y n1oralcs di: nacionalidad 
mexicana ó extranjera. 

Financi::unicnt11 al Gobierno Federal a largo 
plazo. 

Unica al vc:ncin1ient<.l 

Todos los honos hal'lc3nu~ funcionan d<= la 1ni!>rna fc•nna 
No tienen tas;1 lija. ca.Ja :?:8 día~ si..· paga la tasa m~b altil <le cntn: CETES. CE!Jl-:S. AB"s 

El cupOn (."s un 1nten::-. qul." ..,._. pa~a ;.·ad.! ::'.X ..!10.h. en 1.:ad;.1. sub.1sta se dl."tcrn11n;1 l;_) taso.t que 
se paga 

TR 
<._-l..JPOJ": = i ~\' • ___ :..::.::_ .. ~ • ~.s 

.160 

VI': ,·al\lr nu111in.tl 
TR ... , • .., tasa de rL·111..iin111.·nto di.:J cupón 

EJ precio del BON DE ... dor prl.·scnt;._· i..lc h~dos los lllljos 1..h: i.:frc11..-o. con la~a y 
sobrctasu. ~uponicn<lo que" ..i.n a cs1ar constantes la~ tasas y ll)fflan.Jo un premio X 

Los factores que inti..·rvicn<-·n en ele calculo i..lc Jos BON DES son: 

N = _!!___ 
360 

donde: 
N = nüm .Je conc~ de cupón (Cl1pones) 
D = dins por vencer 



PAGO= 100* TRN •28 
360 

VALOR FUTURO~ 1 00 
VALOR ACTUAL= precio de compra 

Cada n1es se va cobrando un:..t tasa diferente por cada cupón. parn obtener la tasa de 
rc:ndin1icnh) que se tuvo en el periodo, se determina una TIR (tasa interna dc retomo), 
1ncdiamc un Jlujo di: clCctivu que se tuvo por los cupones. para sacar la tasa nominal 
anual solamente dicha ta..-..a se divide entre 28 y se anualiza. 

!_'J.!'_. 360 
'.'8 

BONDE JIVTERCUPO/\l 

TIR = tasa intcn1a de retorno 

Si se hace algun.1 transacción <lec venta o cornpra. con un bondt.: intt.:n.::up0n, se c.ilcula el 
precio dc:l l>0ndc sohre los periodos curnplctos 

Entonces In qur.: :o.e p:11:~a por c~;c b(ln~k !..'S el prL'"-·io !ot.:il rn;:·l~ !ds int..:n..·.<-.c 1.h:l cupún 
..:ornplcto y st." le di:scucntan Jos int<:rcs1..·s por lo'.- dias que h: fal!~n para cortar cupón. todo 
a la tas~l vigcnt..: 

f' pn:c10 de con1pra n1ás 1nt..:rcses 
cupón cornpk:to 
P, pr .. .-cio de con1pra 
r. • ,~- .-. interés <leJ Cl)rlC de Cllpi.'ln 

P: pn:cin Ud bon ... k 
I) di:l:> por v1..•nccr {que representan 
in1c.:n:sc~ Uevcnga<lus no cohrndos) 

Personas Fí::-íc;.c. ~1cxican.1s o Extran11.:r3 . ...,: Fxcn1.1s del ISR 

los 

Personas l\.1oral<.~s 't\.1cxicana.s t\curnuiablc p:.i.ra el lSR por lo que exceda a la inflación 
mensual. para lo cu;_il se calcular~l el comp<..lfWntc infla..:ionario ;il saldo promedio diario 
de: la inversión que se h:ng.:.i. 
Personas l'vlornlcs Extranjeras: Excnlas <ld !SR 
La ta..o;a sicrnpn: se cotJ;.'",..;:1 en tr..~nninos netos. 
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Ventajas para el e"1isor 

Es un instrumento utiliz .. ·u.io por el Gobicnm Federal como medio de captación de 
recursos y control del circulante. 

Ventajas y dcsvcnrajLJ.\ paru L'/ un·er.Hunüta 

Vcntnjas 

El rendimiento gcncrnlmcntc: es superior al de los CETES de colocación primaria.. al 
ofrecer una sobrctasa. 
El riesgo en invcrsiUn en Bondes es cero. ya que cuenta con la garantía del Gobierno 
Federal. 
La tas.a de interés se renueva (;al.la 28 <lias. de acuerdo .i la tasa n1úxin"la de CETES o 
Pagarés. 
El plazo puede ser de corto plazo (reporto) o de largo plazo, con la ventaja de lcncr 
revisa.ble la tasa cada :8 dias. Asimisn10. Ua.J1} que el pl;,uo n;ltural de c<.u.Ja cupón es de 
28 días. y siendo las emisiones scn"lanalcs. existen ·l distintas tasas de cupones vigentes. 
por lo que el invcrsi0nis1:i puci.Jc c1..•rnpn.u diferentes cnli~ioncs con vcnci1nientos de.: 
cupón en diferentes sen1a.nas. y t..::ner nujos de Jíquit.lez scn1anaks por el p:.igo de los 
intereses de cada cur~\n. 

Desventajas 

El plazo rnininh.l de opciación t.•s a ~S <lias. 
Monto a colocar lirnitado. 
Cuando los Bondcs ~c "cndcn ;:rntcs dd \·cncirnicnlD. cs.1á11 SUJCIOS a las fluctuaciones en 
las tasas de dcscucn!o) J..: r1.·nJ.1n""1icnte. que !--011 n1ayon.:s confonnr..: n1ayor sea el plazo o 
vencer de los títulos. 
Existe c1ct1.a 1nccrtidun1brc en ltl~ rcnJ.11nicnlos d11rantc el pl..L?'.u del ins.trun1cnto, al ser 
revisable éstC" cad.1 :!8 <lías. 

3.1.4 lJDIBONOS 

Las UDIS son unii.1<.kk~; i.Ji: invcrsi~-'in 4t11! !-.C 1nar.cjan c11010 un instnuncn10 de invcr.siOn 
del n1c:-cado Je dincn .. 1 y 1...'•Jn10 in:-.1n1n1cnto ~ubt.•n1..t1nental. 

El objetivo de este- in:-.trun1ento es d pron1lH'CT el :i.horro interno y ofrecer un mecanisn10 
que pcn11i1a la rch;..ibilitaciún financit:ra de las c1npn.:sas y dt! los deudo¡-cs del sis.:ema 
bancario. Al emitir UDIS d gohil!'mo elimina el riesgo que representa para eJ 
invcrsioni~ta aurncntns no esperados en el nivel general de precios por h1 que a cambio se 
espera podc.·r ernitir deuda :i. un n1enor costo. 



C'arac1cris1icas Generales 

Emisor 

Garantía 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Periodicidad del interés 

Tasa de interés 

Plazo 

Liquidación 

Depósitos en Administración 

Intermediación 

Banco Agente-

Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

Amortización 

S•ICP, como representante dcJ Gobierno 
Fcdcrnl. a través deJ Banco de l'V1Cxico. 

Gobierno Federal. 

Variable. 

100 UDlS 

Los titulas devengarán intereses (o pagarán 
cupones) en UDJS cada J 82 días en fom1u 
vencida. Los intereses calcularán 
tomando como base los Uias c.:fcctivmncntc 
transcurridos entre las fechas de pago de 
los misn1os torn;:.1m.Jo corTill hase 360 días 
por ai\o. 
Revisable y pagadero cada 182 dlas. 

Estará ba!-.ada en la tasa d ... ~ la cnlisión de 
Jos rnisn1os. 

J\.11smo .Jía ú 24 hrs. 

J .a cu~1odia cst;.i 01 cargo Lh: Banco de 
~k.xico. 

Bancos y Ca~;1s de Bols<i 

B:\.NXICU ;v:tuar.'.l. cn1110 ª!-!c11tc e.:xclusivo 
del Ciioh~cn10 Fl':c.h:r.il par...1 b •. :olocación y 
rl':dcnción de los l ! DI BCJ;-....:os. 

Pcr:<>ona.s fi:=-icL'> y n1ur;1k!--. de nacinn:.;.lidad 
n1cxican;1 ó c>;:tranii.:.·ra. 

Financi.:in11c11tu ~d Ciohicrno h .. :dcraJ a largo 
pla?o. 

Un1ca al vcnciznicnto. 
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MECANICA OPER.r\.·nv A 
El calculo del UDIBONO se hace cx<lctamcnt..:- igual que un CErE la Unica diferencia es 
que el valor de losa títulos son l!f:>lS pc"'r lo tanto ya v;:i incluida 1.-i inflación. 

De igu.-il fonna se puede c;1lcular: 

p ~[e• l!C •J'N l.i __ ._l ____ ]•íll · 
360 J lr R • _18::! 

36() 

donde: VN °~ Valor rn.m1inal 
C o-~ es el cup.._"ln cxpri:sado corno tasa anual 
R-= es el rcnditnicnto ;:i v..:-nc1111icnto 
N '"'º núnu:ro .Je pcrio .. !os 
P =precio 

3.2 INSTU.Ui\1ENTOS F.;\11Ttnos POI{ l:"-IST1TUCIONES DE CREDITO 

3.2.1 ACEPTACIO:"ES B.·\.NCAllJ.:\.S (.-\.B'~l 

Son letras de ca111bio r.:-111itil.!a:-. P"-'r c111prc:..1s a :.u pr,1p1.1 ••rdcn_ accpt.1das por instituciones 
de Banca l\.1últiplc con h:.i:-.c cn cr ... •ditp..;; 4ul.! c-..t.1s Í11->titu1.·i~>ncs ...::on.:cdcn a dichas 
c1nprcsas. Rcpn:scnl<tn una ft1c11t<.: d.: tln.1ncia1111<.·nt.1 d ... • corln plaZ\l para cuhrir 
necesidades de c.1pital d<.: trab.1jo .Je l:1s t.·111pr1..·s:\s. :· fu(.;"n!t.: d.: ...::1pta<.:ion para los B:incos. 

L:is hay de dos tipos 
a) Pri\·adu.. F.1nitida .... y ncgoo.,;1;1d:1:-. dircct:.uncn:c por !<>~; P.:1111,:u:-. C\11""1 i.:I público 

invcrsionist;;¡ (nn ~.._. op'-!"ran a travCs Je l.1 l"\ols:i1. 

b) Puhli...·a.-.. Fn1itidas pnr Sociedades Anúnin1:1s. av;il.1i..L1'.; pur Hancc•s t.: inscrita.."'i 
en la sccciún de valori:s di.:I R<.:gistro Nacion.11 Je Va\,,n-<> .._. lnknncdi:1rin:._ 

Emisor 

Garantia 

Ciira<ln ,, ;.11.:cpt.ant<.:. que e~. la Institución 
Bancaria qll<..' 4'Ccpt:.i el titulo. 

No ....:xist<.: t,~:lr;:im1a csp1..·cific;i. La 
lnst1ttJ\-iún l"\ancaria rt.:spalda los 
<locuni.entns cniit i.Jl>:-> 
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Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Tasa de rendimiento 

Plazo 

Liquidación 

Depósitos en Administración -
lntcnnediación 

Colocación 

Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

Amortización 

El 1nonto autori~...ado para circular por cada 
Banco será del 40°/g <le! capitn.I neto de la 
Institución llancaria (cnglohando todas las 
uce-ptucioncs). 

$100.00. 

Se colocan a descuento y su rcn<lin1icnto 
(ganancia de capital) se <lctermina por el 
diferencial cntn: el precio Je con1pra bajo 
par y el pn:cio de venta tl valo• nominal. 

Es la tasa dc <lc'=>cucntl) cuya respectiva t~~!~:J 
de rcndi1nicn10 c<:>lá IHlrlli.al111cntc cnt1c la 

de CETES y Pap.:1 Conn:rcial 

Gcncralrncntc ~e .:11111cn ele 7 a 1 82 Llias. 

?\.tisn10 dh 'l ::'.-l hrs. ~1ruientcs ::i la 
1calizm . ..:ión Uc l;1 opcr;1c10:1 

La cn~todia <.:~,Lt 

INDEVAl. 
cargo 1.kl S.D. 

()t"'crta puh\tL'.1 <, pri' ;u..b, de Bancos a 
travCs ... h.· e .isas de l\oha. 

Personas fisicas o rnur~lcs de nacionalidad 
n1cxicana ú cxtranj1..·r;1. et1tr1..· clla.'>: flancos 
Nacionalt:s. Ernprcsa.'-. y ('<lmpañía.s de 
Seguros 

Los fondos lkb~r~n se• utilizados por las 
e1nprcsa.s p;:ira tinanr.:i;1r fondo.'-' su capital 
de t1abajo. 

lJnic:.i .ll ve11cin1icntn. 
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.. 

MECANICA OPERATIVA 

Las aceptaciones bancarias funcionan igual que un CETE. con la única diferencia que el 
VN cambia. 

Rt.:g;,11e11 1-·isca/ 

Personas Físicas Mexicanas: Retención definitiva del 1.7o/o del lSR sobre r:1 monto del 
capital invertido. 
PcrsomL'i Morales r-...1cxicanas: Acun1u1ablc para el ISR. lo cual se dctcnnina restándole al 
ingreso obtenido el monto ()riginal de la inversión :ijustudo con la inflación. desde la 
compra hasta el momento de la venta. RctcnciOn del l. 7~/n sobre el monto del capital 
invertido. 
Personas Físicas y ?\.1oralcs Extranjeras: Retención definitiva del 15°/o del ISR sobre los 
intcn:-scs pagados. 
La tnsa se cntiz.a. tanto en tén11inos netus con10 en ténninos brutos. 

l·'t!'nU1¡as y desvenlll}Hs parv. el cnusor 

Vcntaj<ts 

Ofrecen financiarnicntos a hajü co:-.t.._\ .) a corto plazo al evitarse el porcentaje dt: 
reciprocid:id exigido en eró.Jito Jin:i.:tc., 

Desventajas. 

Tienen un 1nar..:o rcgulatorio nlll)' rc-stri..::tivo. Requieren de un estudio de crédito por parte 
de tas Instituciones Bancnrias. 

i ·.._.·ntcijas \' [).._•_\Tt:Olajas pura el inver.üunista 

Ventajas. 

Rcndin1icntos supcrion.-s a otro"> in!anuncnws l.h: corto plazo. Seguridad y bajo riesgo. y.a 
que son avabdas por las in.,titucinnt..·s hani;aria.<... flexibilidad en cuanto a p1.a7.0 se refiere. 

En ventas anticipadas. i.::~t<u1 ~ujct:is a tluctu~1c1oncs en las tasas Je <lcscucnto y de 
rendimiento, que- ~.._in 1nayorc~ ct'"'nfnnne 111ayor sea.._.¡ plazo por vr.:nccr. 
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3.2.2 BONOS BANCARIOS l'ARA EL DESARROLLO INDUSTRIAL (BONDIS) 

Son titulos de crC<lito cm1ti<l()s por- Nacional Financiera (Nafin) para fomentar el 
desarrollo industrial. fucrnn emitidos poi- pri1nc1"a vez t:n agosto de 1989 a un pi a LO <le 1 O 
años. 

Como ohjctivo tiene el captar recursos a largo plazo pan:1 apoyar la inversión pública y 
privada. orientadas al desarrollo industrial y económico d.1..·l pab y asi apoyar a la creación 
de infraestructura tecnológica y equipamiento. 

C"arcu:teríslicas (h•nL'rales 

Emisor 

Garantía 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Nacional Financiera (no esta auton.t'..ada 
parn rcc-.:>rnprar los bonos que estuviesen en 
circulación). Nafi.n cn.1itc es.te instrwnento 
previa auton:?~ciún <le Banco <..k r-...1Cxico. 

No cxistc ga1anth1 especifica. Nafin se 
obliga a liquidar al vencimiento los valores 
emitidos. 

Var-iahlc. 

$100.00. 

Rinden intcn.:~cs y adc1n;·L._ •) premios 
adici.onalc~. ( PH"<luctll <lcl pn.:cio de compra. 
ya que se operan a deseucnHl). los cuales se 
pagan sobre su valor nnnünal aju"t;1d.;1, es 
decir el valor <lcl instn1n1cnto ~.e 1ncrc1ncnta 
en h1 cantida.J. de intcn:~c'.-> qut.: s,: dcJ;in de 
pagar en cada pcrio.Jd. por In qu.._• !;.Cllcran 
el cfC~tn de rcinvc1tir p.trte de lo:-. 111tcrc:-.c:-.. 
Di.chos prcnlio~ ~un rcvisabh.·s y pa~~u.k:ros 

al final de cada 11 cupon..:o.; (un ;.1fw). El 
a:ndi1nicntP es capitali·¿..ahk. En cnmpr<.1:-. 
hajo par los lh•ndi~ g.._•ncr;1n ~an~uH.:iJs de 
capital. En ..:! ca"'" del pn.:n1Ío .1d1c1011al. 
éste, exprt..".'"lllo l"ll tt:nnino:; pl1:·c...:ntu;1lc.'>, 
rcsult~1 lh: la ""di fcrr..'."nc1a promedio 
pondcr;ida" entre el valor nn111inal <ld 
Bon<lc .164 dbs y :<:u pr..:cio de colol·;Jción 
pritnaria dc las úllini.o.s 4 
anteriores al pago del prcn1io. 
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Periodicidad del interés 

Tasa de interés 

PJazo 

Liquidación 

Depósitos en Administración 

Intermediación 

Colocación 

Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

Amortización 

MECAN!CA OPERATIVA 

i =[TasaCeles(l00.5)]• FJT•i·s 
36000 

Pre mio = Nd .. Pr• l',"\'.f 
36000 

Los BONDIS pagan intereses el último día 
h.:l.bil de corte <le cada cupón 
(mensualmente). 
La tasa <le referencia multiplicada por 
100.5°/o. lo cual equivale a una Sl.lhrctasa 

del 0.S'Vi •. Dicha tasn <le referencia sera la 
mayor de CETES a 28 día:-> y PRL V a 1 
n1cs. y es aplicable tanto para la tasa dl.!' 
interés como par<.l el prcn1io anual. 

l O años. con t 30 cupones a pln7n de 28 
días. 

24 lu::>. h<ihih.:s después d.: reali...-.::J.da la 
operación. 

L¡i, custodia está :1 ..:argo <ld i;-..;DEVAL. 

Bancos y Ca:-.as de Bulsa. 

Subasta PUhltca o Pnvada 

Personas fisi~as y 1110r:.ih:s de n:u..:innalidad 
mexicana o cxtranjl!ra 

l.os fond1..1s p1l1'-cllil.·111c:. dL· la crni~iún s..: 
destinan ;1) dc~.;1n,,)\,1 de.: tlH1dn<.; 1ndustn3J y 
cconúrnicn del paí'.;, ;1p.1yandll la c1caciún 
<lt! infr:11.:•;tnH.:t1_1r.1. l..:cnolúgica y 
cquipa1nic11tc1 

En pcri~H..io:-. \ 1.:n...:1d,1:, ..:u:-,) 111<>1110 ~cr;í 

igual a la 1..·ant1d:1d pn"it1\'1 quo.: 1..:s11ltc de.: 
rc..~:->tar dc l;.i cl'"P!:;u.:Í(111 nct.~ • ..._.¡ 1n<>11to d1..- los 

intcrcsl.•:-. dc'- ..._·11¡.;.1du::-. ::- fl•1!_';1d1.:ro'> c.:I 
Ul!inHl .Jí.1 h;'~hd d'-:1 p1..TJ<1dn "'k que :-.1.: trate. 

l-' int. P•'f ¡,:;.id.1 penudd 
{")·¡- -· dia~; tr.111',l"urrido:. 

'v'N v~1lor nn1111nal al inícin d<.:I pcritldn 
PR .~ prc.:nlio en pPrcl!nt.1je 

N.1 nú1n. d'-- di.1:-. r~ir 11 p..:-11udus 
Vl'-:'t ""' "alor nurninal al final del p..:riodo 
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.-
Régimen Fiscal 

Personas Fisicns Mexicanas: Exentas dd !SR. 
Personas MorJJes Mexicanas: Acumulable para el JSR por lo que exceda a la inflación 
mensual. para lo cual se calculad el componente inflacionario al saldo promedio diario 
de Ja inversión que se tenga. 
Personas Físicas y Personas Morales Extranjeras: Retención definitiva del 15% del JSR 
sobre los intereses pngados. 

Vt.~nrajas .V des\·,•ntajas para .._.¡ cn1üur 

Ventajas 

Financiamiento a largo plazo ( 1 O ai'los), disponible pura proyectos de inversión. 

Desventajas 

Dcsconocin1icnto por parte de los invcrsionist.as 

Ventajas y de.n•t•ntajas pt-1ra el frn''-•rsionistu 

Vcntnjas 

Premio en el descuento. a<.h:nüs del premio revisable cada J 3 periodos (1 af\o) con 
relación a los Bondcs. 
Premios n1uy atractivos en ca:-.o Uc que las tasas de 1ncrc~1do de dinero se mantengan 
bajas. 

La ventaja para el invcr~innista Uc largo plazo sc prcscnta en d efecto de reinversión de 
los intereses capit;.ili..,..:idos en el tnisrno 1nstn.11ncnto, constituyendo con c~to rcndin1icntos 
altos. 

De:-.vc..·n1ajas 

Escasa o c:L">i nula liquidez intcrrncdia. por ser un instnuncnlo de largo pL:IZll. Con1plic.:1Ja 
1ncciinic:t operativa. lnccrtidurnbrc do: la ccono1nía en el largo plazo. La sobretas.a se 
reduce consiUcrablcrncntc en caso di.= •. :¡tu: J;is tasas <le increado <le dinero se rnantcngan en 
niveles altos. Al inicio de kt inversión. los rcndinlicnto!> <levcngados sc liquidan sólo en 
forma parcial. 
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3.2.3 BONOS BANCARIOS DE DESARROLLO (BBD'S) 

Son títulos de crédilo cmititl .. ls por la Banca de Desarrollo para atraer fondos de largo 
plazo. mismos que financian proyectos de infraestructura y desarrollo industrial. 

El objetivo es captar recursos a largo plaz..o para la plancación financiera y los pi-ogra1nas 
crediticios de la Banca de Dcso.irrollo. 

<-~aracterísth:as GL•nerales 
Emisor 

Garantía 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Periodicidad del interés 

Tasa de interés 

Plazo 

Liquidación 

Intcm1cdiación 

Banco Agente 

Institucionc.!s de Banc'-1 de Dcsarrol lo. 

El naneo cm i sor. 

Variable. 

SI0.00. 

Los BBD'S dl•\·cnt~an intcTL'Scs en func1.-1n 
a la tasa <le n:n<lHnit:nlll. Adi.:n1;i.s existe la 

posibilidad de (lhtencr ganancia~ t.h: capital 
en función 1...k b difcn.:nci.1 entre el prcci•1 
de con1pra y el de vcnt;i d..._•1 \ :ilor en el 
ni creado 

1::1 pago di.: LlltL"íl"'•C'> !l lOlC'>lr.d ... 
revisable n1<.:n~;u.1Jn1._·11!<.:. ·,(lh!L' \.',l]nr 

nurnino:il ajtLtad1' 

Se fija a un ni:trl'cll \111• 1n.1;."r (lL·l _1"o) 
arriha di: la tas:1 111~1;. or dt:l pro111<.:d10 .Je 

rcndirnic-ntc• di.:' l 'I·: 1r.s .1 q l .Jta'> ~ .Jd 
pron1cdiu de p.1)-.'.;ttL'> h:inC.tr1t1c. :1 1 ine:--.c..·~, 

vigentes dtu-aJ\tL' 1.:! tll<..':. .ullL'riur ;._¡ la 
co!oc.;1ciún. 

f)c 3 al U ;t1-l•h L" n1 i111 pcrio•.Ju di..'. f:~r~1cia 

niáxirno dL.· 1 :11i" 

24 y 48 hrs. h.1h1k.•; .Ji.:'-rHiL·c.. d.: 1cal1/ .. ac..ia la 
opcracil"1n 

Bancos y C:1~as dL.· Bolsa. 

Ln.s Jnstitucium::~ de Banca de Desarrollo 
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.. 

Colocación 

Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

i\moniz.ación 

autorizadas por la Secretaría de Hacienda y 
Crédito Público. 

Subasta Pública. 

Personas fisicas y personas morales de 
naciom:tlidad n1exicana o extranjera. 

Planeación financiera y programas 
crediticios de la Banca de fondos de 
Dcsnrrollo. 

Scmcstralidadc::s vencidas (pagos iguales). 

Actualn1cntc existen pocos BnD·s en circulación. y su operatividad es casi nula debido a 
su baja bursatilidad. 

Personas Físicas Jvtcxicanas: Retención definitiva del 1 .7~ó del ISR sohrc el monto del 
capital invcnido. Las ganancias de c¡1pital cst.:Sn exentas de r.:stc in1pucs10 . 
Personas l\rtoralcs tl.1cxicanas. Acumulahll· para 1..·I lSR por lo que exceda a la inflaciém 
n1cnsual. para Jo cu3) se calcular[1 el componente inllacionario al saldo pron1cdio diario 
de la inversión que se tenga. 
Personas Físicas y Personas I\.loraks t:x1ran1cr:ls: Rct1..·m.:i(·,n tkfinitiva Ucl 15'!-"~ del ISR 
sobre los intereses pagados. 
La lasa se coti7..a tanto en tén111nns nctns. l':n1nn cn t..:nninos brutos. 

Ventajas 

Captación de fon.Jos que lin¡rnci:ir~"u1 proyecto~ <le infracstn.Jctura y desarrollo industrial. 
La captaciún de rcl':ursos se lle\·a ~! c.1bo a l.trgo pla;ro. 

Desventajas 

El monto de cn1isiún para cada Banco csü sujctn a la aprobación de la SHCP. 

Ventajas y dcsv.c:ntajas pora c.'l tn\'t.•rsionrsta 
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Ventajas 

Existe certidumbre en el rendimiento. Ofrece rendimientos por arriba de CETES. 

Desventajas 

Ü;:Jja bursatilidad, poca disponibilidad y liquidi.::.-. i:ompctcncia con los rendimientos de: 
AB'S y Obligaciones Corporativas, que ofrecen márgenes mayores (arriba de CETES y 
tasas bancarias) que el limite dt." 3°/o fijado para los BBD'S . 

.3.2...t CEH.TfFJCADOS I>E PAHTICJPACION (CPO'S Y CPrS) 

Los ccrtilicados 1 .. k participación son títulos fh)tJlinativt>s de crc.!dito a larg.1.1 plazo que 
cruitc una socicc.bd fiduciari.:t sohrc hi..:111...·~. \ ~1lnn .. ·~ u d<.:r<.:d1üs que ti..:nc ..:n fid..:iconliso 
irrevocable para dicho tin. Se cn11lcn con b gar:intí;J de !ns bienes fidcicon1itidos dando a 
los tenedores <le los n1is111os. 1..lcrc1...·ho a una p::irtt: proporcional de lus frutos o 
rendimientos. propicd.:td o titulari<lad. 1.) bit:"n di:n:cho al pn1du..:tu de la V\.'nta de los 
hicncs. dcrechos o ,·alorcs. 

La crn1sión dt.: t.::-.l~J:> <..:cn1tic~1dos tienc i:1.•nh1 b.1se !.1 c\1n~1itw.:1ún del 111cneio11:.ido 
lidcico1nis~l svbrc \:alorcs. dcn::i:ho-., o hicne~ dados en garanti.1 fH•r Ja ..:n1rncsa solicitante 
del fin;;1ncianii1..:nto (Fidcicornitcnli:). i:n cl quc t.:l i:mi~·•ll d...- !ns tilulo~. pur Ley, cs el 
dcparta1ni:111n fiduciario de una ln!->tituci~·Jn nanc.iri:1 (F1dui.:1.1ri11). el -.::u;il colLli::i dichos 
titulos n1cdian1c oferta. Los titulo~ n:pr..:~;L·ntan para .-.u.', !L"fl•_ • .¡l,r<.·~- ( l· idci1...·onlisario~) los 
derechos n1c1H.:1onados arriba 

El propósito de estos in~trunh·nt1)~; \··; fh..'nnitir .1 b:. nrg.t11Í/A1L·1ono.."• cl ohtcncr 
financi:unil..':nto a traY1...•s de la Bolsa y d.1r liquid1:f ;1 .·.tis ~!l..'.ti'"''"· iitPrgandn garantías con 
c.1r:ictt.'r J:c n111chks ú de bien.::-. inn1ucl,ks. 

Dcpcndii:ndo dc In!-> hit:"ncs daUos en !c.'.arantia. h.1::-. Ccn1ficaL.!us dL'. PartiL:ipación pueden 

a) ORDINARIOS (CJ>O"S o CFPUS ): CuaOl.hl lus hicllL'.S quL'. ClH1~111uycn el tidcicomiso 
tic:ncn el car.;iclcr de 111uchlcs. (L'.j. cnnslrucción de canL'.tcra_.., cte.) 

b) INl\.lODILIARlOS (CPI'S o Cl-:PIS): Cuan<lu t,dL'.s hio..·111.:s .!->Ort inmobiliarios (ej. 
Centros Comcrcial~s etc. ). 
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C.:Jasificación con base en sufiJrma cit.: a111orti=ac:iUn. 

a) AMORTIZABLES: Cuando los. Ccr-tificados dan a sus tenedores, el Lh!rccho de los 
fn.ttos o rcndinticntos correspondientes, con10 al rcc1nbolso de su valor nominal de 
acuerdo con el valor ajustado que se especifique en el ;:icta de cmisiOn. 

b) NO AMORTIZABLES: Cuando al extinguirse el Fideicomiso ha.se de la emisión, lu 
sociedad emisora no paga el valor nominal. sino que u<ljudica o vende los bienes 
fidcicomitidos y distrihuyc entre los tenedores de In~ titulos el producto neto <le la venta. 

Caractcristicas Generales 

Emisor 

Garantía 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Periodicidad del interés 

La División Fiduciaria <le una Institución 
de CrCdito. siendo los posibles 
fidcicomitcntcs empresas públicas 
sociedades anónimas que cuente con los 
bienes necesarios sobre los cuales se 
constituya fidcicon1iso irrcvocahlc 
requerido. 

Los bienes mue bit:~• ú irunuchlcs 
fidcicomitidf)S. 

Variable. Para Lk·finir el 11npur1e de la 
c1nisión L~S uci.:c:-.an•l un dktanH.:n qui.: 
fórnndc :.ohre lll'.> hi .... ·ncs tidci..:: .. n111ti<los 
tnatcria de J¡¡ cn11<:.1Ón. Y'-' '-.•:a N: .. u.:innal 
Fin:t1H:icr;1 '' bit•n el l'!.a11co Sac1on.ll 
l-lip .. )tt..•1..-.U"io l lrh.111<l :-- de ( >hra'' Plihli..:a<; 
sc-gún :-.e t1.1tl· dt..• b1c:1c'.; rnueblt.:s li 

in1nuebl1...·-.,. re'."-pcct1van1L·ntc 

Genr.:ralmentc S 1 ()(1 00 

Lus Ct.:rtific.1dn" de !';1n1<.:1p:icio1~ utorg:111 
rt..·ndirnic..:11ros quc "e cunsidcr<.!11 Cl1111u 
intcn.:~·es, con b.l'-l!" cr1 el Ya!,n aju<.;t....ldo y l.k· 
a1.:ue1dP ;i !.1 \",1ri.1t.'ll.lll en ei lndiee ~:11,.:ip11.1I 
de Pn:..:10~ al Con:-,tnHidor (lNPC). y ::.cgún 
~e esp,....:ifiquc en el :\.eta e.le 1-:n:.i'.>iún. 
Puede !:'.aranti?;u•.t..· u1~ 1en.Ji1nient(1 n1inin10 

Por IP ~~1...·neral Jo:-, inten.·~--L'~ se calcul;..in 
1ncn:.uahncn1t.: ) '.-.nn pa~·.oidcro~; en fc1nna 



Tasa de inlerés 

!>tazo 

Liquidación 

Depósitos en Administración 

Intenncdiación 

Colocación 

Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

Amoni7.ación 

trimestral. 

La tasa puede establecerse Je divcr~as 

formas, dependiendo de las condiciones t.kl 
tnercado vigentes en el n1omento cn quC" s1...· 
efectúe la cn1isión. así C(lmO del valor de 
an1orti:r_ación que se fije. Por lo general. la 
tasa se determinará en hase a la 4uc resulte 
mayor <le entre CE.TES. CEDES, AB'S . 
PRLV y llONDES, mrL'> una sobrctasa que 
se fija de cornün acui:rdo entre el 
íidcicon1itcntc y i:l Casa <le Bolsa 
coloca<lora. 

Et plazo n1ínin10 es de 3 ai'ltlS, n111.:ntras que 
el plazc1 máxin10 dcpcndcr:l del proyecto 
que constituya el destino de la emisión y d..: 
las com..licioncs del nu:rc:,Jo 

48 hrs. 

La custodiu cstú a cargo Llcl 
INDEVA.l .. 

Casa ... -. lh: lh~ls.a. 

Oferta PúhliL·~, 

S:D. 

Personas fisicas y n10raks Lle naciunalid;.id 
n1exicana (.) extranjera; fi.)ndos de 
pcn~.ioncs. juhil;1cinni:s. prim<L-.. de 
antigüedad. institucionl.·s .Jl.· seguros 
-sociedad.:~ de invcr~iún. :\lm.::i..:::cnes 
gencraks d..:: th:pós1to. arrendadoras 
financit.:r~1s y un1011cs de crCdito 

El crnisor Ucbcr~i •.kti._·nnin;:r rn.:vi~Hn..:nt...: a 
la etnisión dl.· l1is ct.:r1ific;__idn:--: cu:11 ~;er:l el 
destino de- los tund<.'S ohtcni.Jos 

I>ut:dc c!Cctuar:o-.c en un ~olo p;:igo al 

vcnctrni..::nto. o n1c<lian1<; p.1t_!os parciall"~ o 
antícipa.Jl.1~• ..::on un pl.t~·u d..:: !;r:.H::i.1 (.h: h.::i.sta 
la n.1it.1d dd pl:.i.,'.o ~k· b i..:n1isión, pa.ra 
pt.lstcn1.'.!rrncntL· ! 1qu1darl:1 parte 

67 



proporcional de principal que: resulte del 
número de an"lortiz.:1cioncs parciales. Una 
ve;:z iniciados lus pagos de capital, los CP'S 
gcncrar::'u"l intereses sólo sobre los saldos 
insolutos. Una vez a1nonif".ados los titulos, 
la propiedad de los hic:nes fideicnm1tidos se 
revierte h~1cia la en1prcsa fideicornitentc. 

El valor ajustado <le cada CEPO se ajustará al final de c;u!a mes. en la 111ism¡1 proporción 
en que se incremente o disminuya c1 lNPC confom1c a la :-.iguicnte fúnnula: 

( 
/JVPC- \ \/N... valtH nL11nin;1l 

VN,.,. = V.'V .... ~1 • JNPC~'!. 1·) INPC'ft ultimo INPc- ¿1} final del me~ .. n .. 

En tanto no sean an1orti:t..aJos, cada CEPO ~c111:r:.i.d. irnercsL·s 111cnsu:1Jcs de acuc-rdo a la 
tasa aplicable, la cu::il se calcula: ~ 

i,. = 0.75 •(t..., + sohrt'!L.l.'>a) ift -- l3!->a Lle intc-n.!s apl icahh: al n1c~ ·• n •· 
t •• ·=-tasa dt.! referencia durante: d mes•· n" 

El rcndin1icnto anual izado al trimestre por gananciol.S de capi1~1\ 

r e_ n.·ndi1nicnto 

P. ~- ¡m:cio Jl~ vcnt~1 
P. =- precio de co1npr:i 
I" = 92 <lias 

Este scri~1 el rcnUimicnto anualiz.a<lo <le cada CEPO pllr ganancia <lo.: capit..il si !;e: vendiera 
al térn1ino del trin1cstrc desde :'>U cn1isi,\n: sin crnhaq~_,-,, c.lhc 111cncionar que una 
desventaja Je los Certifi.1.:ados es prccisamc:nte :-.u haja hur:-.;it1l1t..bU. pür lo qu...: es 1nuy 
poco probable qui.: exista algún co1nprador. 

Los ccrtificadus ,Je Partic1pacilin !;on instn11ncntos de i11vc1~11'n .1 )~irgo plov.o, y 
gcneraln1entc sus tcncdnn.:s lo~ n1antic111.:11 ha:.t..i qtit.: <.:<'!1l!L'11/.\ll .111h11""ti;'~lí t..·l L"apital con 
ba!->c en su valor nPrninal :1jll'.-;\;id~· 

Pcrsuna.s FisH.:.i !\tc-,¡ ... -.111.i:-.: F:'\.cflt.l--> d(.·I lSR. :;i..:1npn: qt1<...' !·t.: It..'t<.·n~~.tn ll•'.; inlcrcsc:-. p<~r un 
pl[\7ll rna_vnr .1 un ali-.•. l·.n -..·;1:-.u di.! ;11nur·tL'~h:iún ;u111...:1p;1d.1. lc,s 111tcrc.'.-'L"!-. p¡,:rc.ihido:; o 
<lc1n:1s prt.:1111os que i:r~pliqu:.:n t;i.I <.111H11ti;·~1ciun '«: c.n ... ·n1Hr.ir:1:1 ~;r;1v<1Jn~ al l .7'~o dd !SR 
subn.: el 111unt~1 1n\'<..·rti ... hl t1n1puc~t(' dcfi11it1\llJ 
PersPnas ~1nr~lic:-- :'\1c7'.ic.ma:-:.: /\cutnulahk par;1 d 1:.;R r•1r 1\1 qut.! e:-...ccda a la inllación 
t11cn:'u;1L rar~ lo cual :.e cakul;1r:"1 cl con1pt1n..:ntc intla ... ·i .. ~n.ir:P al :.al.Jo prornediu diario 
de la 11-ivc-r~.i<.'in qoL' :-.: t..:ng:1. 



Personas fisicas y Personas Morales Extranjeras: Retención definitiva dd 1 So/o del ISR 
sobre Jos intereses pagados. 
La tasa siempre se coti:t..a en tc!nninos netos. 

Ventajas 

Existe la pnsihilidaiJ de amorti:?.ar anticipadamente d cn:dito, es una de las pocas 
nhcmativas de tinancian1icnto a largo plaz,), la carga financiera para la empresa se ve 
diferida a la fecha Je amnrtiz.ación ~a que el rendimiento pagado pcrió<licamcntc durante 
la vida <le la cmü..ión es nn1y h;ijo. ~e 111;mticne la propiedad .Je los hicncs fi<lciconlitidos. 
aprovccharniento del acti\'o lijn .. impn.)<lut:th.o.. <il hacerlo liquido, al obtener 
financiamiento a travCs dd mercado de valurcs, la cn1prcsa ad4uierc.· prestigio crediticio 
en el sistema financicrl>, que le facilit,tr:i obtener otr(l tipo de créditos. 

Desventajas 

Su concepción original en cuanto .a que es un instrunH:nto que ofrece al inversionista la 
ptlsibilidad de p.J.rticipar en la plusv;.ilia d..:! bii:n mui:hk n innlUcblc dejado en garantía se 
ha dcsvinculm.Jo. por lo qw: las carac11:ristieJs d ... · la!> últi1nas emisiones .se han establecido 
de tnancra sin1ilar a las obligaciones. 

J ·enrafas y de.n·entaja.'O para el inversion1.\fa 

Ventajas 

Ofrece rcndirnicntos atraclivos, se llhticne unil ganan..:ia de capital vía la apreciación del 
inmueble (CEPIS). Existe un<.1 garantía fü.lu1.:iaria n tangible. 

Desventajas. 

Existe un 1novimicnto cnútico dc lo::-. bicnt:~ inniucbks (CEPlS). en caso extremo. el 
precio de vcnlól del nllJcble (CEPOS) ú inmueble (CE.PIS) puede ser menor n la garantía 
especificada. Baja hursatilidad. 

69 



3.2.S CONTHA,TOS UE DEPOSITO IlANCAIUO DE DINERO 

El conlrato de <lcpósilo bancario de dinero son <lcpósitos de ahorro con inlerés 
capitali:z.."lhlc. n1cdiantc.: el cual el <ll."'positantc (cliente) transfiere la propit:<lad de una !>Unl<i 

detenninuda de dinero al depositario (Banco) y 1o obliga a restituir la suma t.l~positada en 
Ja 1nis1na csp~¡;ic n1:is los intereses n1cncionac.1os a ta..-.;a.s con1pctitiv.:ts. 

De entre los tipos de contr.itos de- depósito tencn1os: 

a) CUENTA 1\.1.·\.ESTRA: Fs un depósito hancario de dinero para pcr:-.'"n1a~ n~kas~ que 
ofrece rendimientos cnmpctit1vns y liquidez inn1cdiata. pcrnlitic111Jo rcali7..ar traspasos y 
retiros de otros in:->tnuncntos. cunvirtiéndolos de esta rnant:ra en un medio de ncec~o para 
otras 1nvcrsH"'>nes: ofrece accc:-.o inn1cdiato a b inversión por tncdio de las sucurs:tlcs. 

h) CUENTA M/\.ESTRA E!'-.-IPIU:SARIAL: Es un depósito bancurio de dini.:ro para 
personas rnorales. 4uc prch.:n<lc captar cxc<..·tlcntcs de las tcs1..1rcria-.; que ad<..¡u1cren un 
rcndinlicnlo c::.tablc y bajo riesgo. con un gr;:1do de Jiquitlcz alto (48 hrs.). Su rcndi1nicnto 
provic1it.• <lL· un fondo invcrlido) dt.· un fondo disponible n1antt.'."nicndo d prín1crt..1 cl saldo 
de lo que el clicntc desea invertir y el segundo 1..:I .s:ilt.Jo en chequera (pagando ...:sta un 
rendimiento inferior al Ud fondo invertido). 

e) INVERSION INTECIRAL: Es un <..h."púsito bancario de <lincro p•ira ru.:rsunas l1s1cas 
cuyo propósito es l1frcccr al rncrca<lo un instru1ncnto que satisfaga las ncct.:siJ.:idcs de 
inversión con liquide.!' .. f;:H.:ilidad de rn;:mcjo. que p:iga rendirniclllo..., ddCrcnci;.ldns en 
función <li.:1 salUo Uiario promedio. 

d) INVERSION E~1PRF.SARIAL: Es un depósito harn.::ario de d1m .. :ro para personas 
tnoralcs que requieran Uc un r..:n<limicnto alto :i b~1jo rit·sgo. pLTO con alto g.ra<lo de 
liquid..:z(·\8 hrs.). 

Emisor/Depositario 

Garantía 

Monto 

Rendimiento 

Instituciones .Je cr...:<litn 

La rnisn1a Institución de crédito 
dcpositari::i. 

Vari.ablc. d..: al.!ucnJo ~1 Ja~ necesidades del 
ciicntt!. 

Cta. r-...1acstra: Se calcula nH:nsualtn..:ntc en 
base a lus intereses que gencr;:m confonnc 
al saldo prorncdio diaril., n1cnsu<.1l. 
Cta. 1V1aestra Empresarial: Se di\·iJc en dos 
partes. los intcn.::!.es que se generen del 
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Periodicidad del interés 

Tasa de interés 

Liquidación 

Depósitos en Administración 

Posibles Adquirentes 

Destino de Jos Fondos 

fondo invertido y los corrcspondil!ntc:s al 
fondo en chequera de cta. productiva, los 
cuales ~e calculan n1cnsuahncntc en base 
sal.Jo promedio diario niensu:.i\. 

l'ul.!'de ser nlcnsual o diaria. 

Cta. 1nacstra· La tas=.i anual se calcula 
totnando como base el promc.Jio aritmCtico 
de la tasa de referencia (CETES 28 ..Jfo.s) en 
la~ cuatn.1 -;cn1anas antcriQrcs al corte. 
multiplicando por un t~1ctor de aplicación 
(Factor< 1.00). y ~1plicanrJo ills porcentajes 
de la tasa nct:i a los rango~ de saldos 
pn.nnc:dill di:1rio rncnsu;1lc->. de n1ancra que 
a rnayor s.lldn se ohtcnga n1a} ur tasa de 
intcn:s 
Cta. niacstra cn1pn.~:.-.~ir1al ¡>nr In que 
respecta al salJo en chcqul!r,1. la tasa neta 
anual de la ct.1. ptoducttv;1 se c;.ikul.J. Je 
n1ancra sirnilar .1 l.1 .Je l.1 Lt.1 ni.ac~tra les 
<lccir de acuerdo :i !.1·- condicione<> del 
111cn:ado). <!'ccpt<i .. ¡u<.: h•:- flll!Ct.:ntajc:. 
aplic'-lhles a kh r:inen:-. di..'.' '.al.Jos Pfl'111c-Uio 
n-u:n.sualc:o-. "~t:-i:1.n. I'ur ¡,' que toca al !'>a Ido 
invert.1th). 
Inver-.;iún inh:¡!ral l -i L!-..L nL·t,l .1nu:1l so.: 
calcula di~1ri:1tncnte 

condici1._'llCS del n1erc:id\) ;. ~1pli....:::ndo 11).:> 
p1irccnt:1jl"'., ""'rr1."-r•1n,lt1._•n1L". d..: ;!1._·ul·rdo :1 
los r::ingü~ de -.;a\d~1 di.lrÍc·. 1 :1 n1.1) t>r :-i.al;.k~. 

La ta:-,..t net.1 ;1.nu.1\ ~-e ,_-:11L:u!;1 d1.ni.11n<.:tll1..· en 
has:.= a l.1-. cond1ci~•lll::-. lh:l n1L·r.::1do '.'.()hr<.: el 
~aldo .Jiarin invertid1.' 

n11.sn10 Jia ;.- .>--i hr:c; 
La cu510.Ji.1 c:a:1 a c.n~o d.: la ln~tilucn\n Je 
Cn:.Jitn 

Pcr:.ona:.. fis11...i:. o 111. •r.dc:-. n.1cionales o 
cxtranjL·ras n.:~,iJeinc.., en el p.1i~. 

Tes.orcria del Banc1.1 ¡i\ l:tial adn1inistra los 
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MECANlCA OPERATlV/\ 

P = v,v(1 -EI:J 
360 

D=[~:._]3ó0 
V T 

R=~ 
D 360 

REPORTO 

PR = _!: ._!}.:._ • DR 
360 

TS = [1- p + PR_I~J 
VN N-DR 

fondos de acuerdo a los requerimientos 
institucionales. 

P =precio 
D = ta...<>a de dcscto. nominal 
VN = valor nominal 
T = plazo en días 
R =tasa de rendimiento 

PR ~~ prernio 
P =precio 
TP = tasa premio 
DR = dias de reporto 
TS "'" ta.c;a de salida 
P =precio 
PR =premio 
VN = valor nominal 
DR = dias de reporto 
N "'º días p1.)r vcn~er 

Personas fisicas incxicanas o extranjeras: Retención ... klinitiva del l.7% .. sobre el \.~apit4il 
invertido. . 
Personas !\.1or-alcs J\1cxicanas o Extranjera~ n:sidcntcs en el país: Acun1ul.::iblc para el ISR 
por lo que exceda a la inflación nu!n~ual. para l..:> cu;1l 5c c:ilcularú el componente 
inflacionario al saldo pron1cdio diario de la invt:rsiún que s.i: tenga. Retención dd l. 7% 
del ISR sobre el n1onto de capital in.,.·t:::rtid<'. a...:n:Jitabk ;.ti pag0 de impucs.h1!; 

Vc:ntqjas paru el emisarldcpusirario 

Ventajas 

Incremento de la captación bancaria. contar con lnstnnncntos rentables para la institución. 
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Ventajas y desvenJajas pan1 el inversionistu 

Ventajas 

La. mec:ínica. operativa se simplifica con el 111am!JO de tablas de rendimiento. realización 
fácil de operaciones. oblcnciün de: rcndi1nicntos competitivos <le acuerdo al saldo, 
liquidez. ya que ofrece disponihilidad dd saldn mvcrtido y sus intereses. total o 
parcialmente el mismo din. Capitali7.. .. 'lción <le intt.•rcscs. 

Desventajas 

Cobro <le comisiones por n1ancjtl de cucnt~ si el saldtl promedio es inferior al rnínin10 
n:qucridn. 

3.2.6 PAGARE CON RENDl!\1IENTO LIQUIDAHLE AL VENCIMIENTO 
(PU.LV) 

El pagare con rendimiento liquidable al vencimiento y los depósitos a plazo fijo son 
instrun1cntos scn1cjantcs desde el punto de vista fin;1ncicro. ta1nbién se les conoce con10 
inversiones a plazo fijo. 

PRLV: Son in-,:ersioncs docu111cntadas C\1n pagat1...~s cxrx:dil.!os pür la~ lnstituc1oncs úc 
Crédito a non1hre del inversionista. en lo:-. cuah:s se CtHi.s1gna a dichas 1nstitucic-.nc~ la 
obligación de devolver el principal n1ús los in1c11..·s1...·'> al tenedor 1H.1 .mtc~ .Je! plazi..l propio 
del titulo. Las Instituciones no pueden pa~.lrld .u1ticip.1d~tn1..:n\l: ni otl1rgar pn.:~.tan1u:-. con 
garantía de los nlisn1os. 

I">EP<.JSI ros A PLAZ(l FIJ( ): t.. '(_1111,1 ~u non1bn: ¡_, iTLdic.1, ~ .... ~n dc¡i ... ·1:-.ih•:-. .1 c.11 i-;'.ll ... Je Ja 
Institución J.c C1!..'.ditl'> dcp ... •:-.ita:-i:1, ... -n L1·, ... :ua\...·:-. <.e u•11-.ig11~1 a c:-.1.1 J.1 ul1\i¡',.1<..:i..'.1n Lh.· 
devolver el prini.;ipal al t ... ·nc1..h1r 110 ;i.ntcs del pla/o ¡in1¡1i<> del titulo, :iunquL:" 1 ..... '.' 1nll;n;~cs 

pueden ser paga<los pcriúdica111cnt..: ;1nlc,.., .J~·I "\"t._"1h.:i111u.·nt ... L.-.to~ Ucpu:,11 .. s pucdcn 
<locun1cntars1..· Cll ('.._·rtifica.J,,'., de U..-p,·)~;ilPS (('Ll)FS) «• ..:ti l'u11st.u1c1:1· .... k lh:pó:-.Íh' .1 

Pln7o. 

Para las lnstill11.:iuncs Uc l_'rt._·d1t,1 . ..:\ pr,1puó-1t.1 '--li..· 1.1 111~,1n111lt._'llLh.:i(-lll de P.1garcs y 
Depósitos a Pla..l"ll 1·1.io i.:~. ,_.¡ dt: ,1bti.:11-.:r r..:;.:ur~.ll'> liqu1d,~s \.:~1pt.1L·ic•n t.am .. ·.1na). Para los 
invcr.s1oni.<.ta~ .. put:d<.:n -.;1.·r útilc~; p.ira t>i>lt:n...:-r un 111;.:rt::-.•l tijn rncnsu.1! 

El PRl.V presenta la~ -.;iguicntc~ nhi<lali..J~i;.-h:s: 
u) DE VE~T:\¡...;li.LA: E~. L:na op'-·ración dP...::un1.:nt~H...I..! f1lff un p:.ig.:trC en el i;ual 
estipula cu.:11.a tas:1 út: rcndi1n1cntt1. 
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b) PAGARE DE TESORERJA: Es un pagare emitido por el Departamento de Tcsorcria 
de la Institución d~ Crédito <lcpositaria. en el cual se paga una cierta tasa de interés fijada 
por ésta. Este tipo de Pagaré se coloca tanto en mercado primario corno en 111crcar..Jo 
secundario. 

c) PAGARE BURSATlf,: Es un pagaré cmiti<lo por una Institución de Crédito si hicn una 
Casa de Hols.:i, en el cual se consigna la übligución Je ésta a devolver al tenedor el valor 
nominal del titulo. Se emite h;iJO par y su valor non1inal es de $100.00 este tipo de 
instrumento es poco burs.:.1il y .:i.ctualn1cn!c ya casi no es c111i1ido por los intcrn1cdiarios. 

Los Depósitos a Plazo Fijn put:dcn instrun1cntarsc bajo distinto~ conccpros, entre {ltros: 

a) CERTIFICADOS DE DEPOSITO (CEDES): Son títulos de créJitn a cnrgo de la 
Institución Ba11caria l.k:pt>sitana. cn lllS cuales :-.e consigna a Csta Ja oblig~1ción iJc 
devolver el principal ni in\. crsionista (dcpositanlc) no nntcs del plazo propio dd título. 
aunque los interese:; puedL"n st:r pagados de ftHTna qw: el invcrsioni~ta oh!cngu un ingreso 
fijo rncnsual. Es!os podrán transft:rirsc 1ncd1antc endoso, pero en ningún c:.tso las 
Institucioucs de Cn:diltl poo.frj.n rr.:cibirlos en gar.:.intia, no debiendo n:ndV.ir!.;l.' ..il 
vencimiento. 

b) CONSTANCIAS DE DEPOSITO: Como su nombre ¡., intlic.1, son .J •• .-púsito.<> 
documcnt¡1dos en con~lancias. cuyos dt:n:ch.os pue<lcn ser tr;.l.nsfcridos, ni<l!.i nn n1c<l1antc 
endoso. EslllS derechos no deberán transfCrirse a Instituciones de ('rl.•Jito. las cu;.iks 
tampoco podrj_n recibirlos cn ga:-ant1a. A Llifcn.:ncia de los CEDES. la.•. Constancias dt.! 
Depósito no son lítulos de crCdito. Pucdi:n ser n .. ·r.ovados auton1;itic::uncntc a su 
vencimiento. 

Camcterística Generales 
Emisor 

Garanlia 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

Periodicidad del interés 

Instituciones Je Cn;ditu. 

La pn)pia lnstitrn:iún Créi.Jito 
depositaria. 

Variable. 

V::iriahk. :>eg,ún Ja cn11tidad de dinero 
an1parada por d titulo. 

J)c ao..:ucr<lo n la tas.::t de intcrCs que fije la 
inst1tució11 de Cn:dito depositaria. 

1-"Rl.V-al vencimiento. 
DEJ>OSITOS ..-\ PLAZU-mcnsualn1cntc. de 
acuerdo con la~ instrucciones del 
depositante. 

74 



Tasa de interés 

Plazo 

Liquidación 

... Depósitos en Administración 

Colocación 

Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

Amortización 

La fijada por cada Banco para caUa plazo. 
misma que es puhlicada por la /\~ociación 
Mexicana de Bancos. 
PRLV-intcrés simpk. 
DEPOSITOS i\. PLAZO-interés 
con1pucsto. 

PRLV-gcncralmcnh: son dc l, 3. 6, 9. y 12 
n1cscs. aunque puc<lcn cxislir 1..·n11sioncs a 
diferentes plazos según las necesidades del 
emisor/depositario. 
DEPOSITOS A PI .AZO-constituirse. las 
partes pactarán. en l.!'ada caso. el plazo de 
los 111ismos en dia.s naturales. no dr.:hicndo 
ser rncnor a un día. Sin c1nbargo lo~ 

CEDES son µ.cni..·ralmcntc a 60. 90. 1 80, 
360, 540. y T20 día.->. 

Mismo día ó ~4 hl"s. lüb1ks d..:spués cJc 
rcuii·...-ada la o~r.acil'm. 

PRL V -la custodia c..;; ta a c.1r1:'ü dr.:
INDEV :\L. si son vendido·.; en vcntanilb. 
la custodia pucJ.c estar a cirgo Lle las 
lnstituc1oncs dc Créditü. ó hien puc<l..:n .ser 
c.:nlrcga<lllS ;.il propio i11v..:r'>lPlli:-.ta. 
DEPOSITOS A l'LAZU-l.1 ..::u<.;101..ha C'.'.l;.i. a 
cargo de !;.1 in ... tituci,\n de: cri..·dito 
dcpositn.ria. 

La prup1..i l1btituc1ún d<· l 0r1..;.Jit1..l 
cncargar;i de !:t ..::l1i1..1..:;1c:l•11 <IL" I<•:, r.igan:!-> 
que cnlita ú <lL' ]o:, rc...:ur~;ns qu..: capte y qu..: 
.sean in:-.lrun1c11ta<ln:. dL·pú'>ito-; a 
pla7n. 

l'cr:-.<>Oa!> Ci~~1c:1-, pcr',l'll.t:. n101·alc:. <le 
nacion:ilidad n1L·xi .. :an;1 1' L'".1r.1ni..:r:1 

C1.1ptaci<'>n b.'.lncario.1 

PRL\.'-al vcnci1nicnt..., 
DEl'< )SITOS A PLA/.0-la amouir..ación 
1TH.:nsu<.1l c..., única1nenlc d<..: los inti..·rcsc.s. 
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, '~ 

MECANIC1\. OPER.l\TlVi\. 

La..:; aceptaciones bancarias funcionan igual que un CETE. con la única diferencia que el 
VN cambia. 

Personas Físicas l\.kxicana.s: Retención definitiva del 1.7o/u del lSR sobre el monto del 
capital invertido. 
Personas h-1oralcs 1'.1exicana.s: Acumulable p.1ra el ISR por lo que exceda a la inflación 
mensual. para lo cual se ...:alcul:.na el contponcntc inflacionario al saldo promedio diario 
de la inversión que se tenga. Retención dd 1.7':-o sohn: d 1nonto del capital invertido. 
acrcdit.ahlc al pago de impuesto-;. 
Personas Fis1cas u Personas l\.1oralcs Extran.icras: Retención del 1 So/o del ISR sobre los 
intereses pagados. 
La tasa pu..:dc coti;r . .arst: ) a sea en térn1ino~ neto:-. \.l en ténninos brutos. 

Ventajas para._.¡ t•rr1i.\or,depo.\·itar1t• 

Ventajas 

Eficiente fut:nlc .Je fin.1ncian1icnto. 

Ventajas y JC:.\'\'<!111<1/tl.\' paru el inver:üon1sta 

Ventaja_..,, 

a) De¡x'>sitos a P\a?o: C;ipitaliz.an intereses nlcnsualn1cntc. existiendo !a opción a retirar
dichos intcrt..~.s.i.::-., siempre que el clic.:ntc ~ir.: las 1nstruci..:ioncs con anticipación para tal 
efecto. 

b) Ambos: Bajo ric<;.go dado 4uc estan garanti:zados por la prcpia Institución <lt.: Crédito 
que los emite=, íl!11Ji1nicnto i..:on1p•.:titivo po:tra p1..•rsonas físicas. 

Dcsvc11taja:-. 

Nula liquide.t:. 
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3.3 INSTRUMENTOS INVERTIDOS POH SOCIEDADES ANONll\IAS 

3.3.1 ACCIONES 

Son titutos valor que rcprcscn1an una parte del capital social de una empresa e incorpora 
llls derechos y ohligacionc~ corputativl)s y patrirnonialcs de un socio. estas conin 
instruni.cntos t.h: in\c..•rs1ú11. ticnt:n por ohjctiV(l C'I diversificar el patrimonio de la clientela. 
con cxpcct¡ifrvas tk b.rgo plazo~ \os tenedores de acciones no son acreedores de la 
c1npresa emisora, sinn que s1.: co1I\.'1c...·rtr.:n en socios de la n1is1na. Desde c.;l punto de vista 
de las empresas emisoras. el ofrc..::cr al público inversionista convertirse en socios de las 
n1ismas tiene por objeto ;11lcgar<>c .._1.,: rc-cursos que les pcnnitan cun1plir con su n1isión. 

Las acciones pu..:dt.:n '-'<.C"í cbsill<.:.td;1s dL· a..::u..:rd,\ a b ;:;.i.:tividad de la~ empresas con el fin 
de que sean Clllllparables )lh 1c'>ult:1dt'>S <le los <lifcrcntl.!'s <.;cctorcs económicos del pais. 

La cl.:isificacion de .1cucrdo ;i -"U::-. d1vc1:--a:-. ... -.indicH•ncs 

Confi.."lrn1c a su nngcn 
• Nun1cr.nias: Se rctieren .i !.1~ • .i..: .. :i.-.nc" que SlHl cubicrtns íntt.:grarncnte con dincro en 

cfc:cti,:o 

• Fn especie· Son !.1s que cuhn:n .... lHl .1port;1...:ioncs distinta<> dcl nurncrario, es dL·cir. las 
que qucUan totahncntc c;...hih1d.:is al 111.1..Hncnto de <.:on:-.titu1rse la ~;ocicdad. 

ConforTilc a los dcn.:cho..:. que confien;n· 
• Comunes ll ordinarias: Snn las qui: nt.Jr¡_•.~111 lu'> 1111-,,nHlS 1..h..·r ... ·cla1'; e irnporn.:n las 

misn1as obligaciones. a lodc•-:- ~ll.» tcncdorc->. Lslll:-O 11 ... ·ncn el dL:rcchu a '-'l•.?. y a 'olllO t:n 
las asan1hlcas Je acci0nist:h y tamh1én Í¡.!u.1ld:id dc dcrL·..:hns para pc-rc1b1r divid1..·nrJos 
cuando b. L"fftp1·cs;1 ohlcnF~l ut1lirJ.1J-.:.-· .. 

• Prcfcn:ntl:s: En casl1 de li4u1d~1 ... ·n1n <.k· 1.1 ,_·n1prc:-.:1, ;,._: liqu1d.u1 ant<.:~; qu ... · 1.:u.llqui..:: llt1l1 
ti~'l de acci~'ln que cxisl~1 ..:n circ11L1c1nn No 11cnc11 lkrL"cJi,, de- voto en la'.-. as,unhk·a'.> 
de accionistas. ~alvn cuan1..hl '>C acucrdr.: qu .. · tit:11<..·n •11lli l1r111t~1do en 1.1s asa111blcas 
extraordinarias J las que st: .... , .• n,oqu._· p;ir:i ir:it:1r a•,un10~, L'U!lh"'- prúrro¡;.1 d..: la duración. 
dis.oluciiln (.k la sockd~d '." <>trP" l·:n P..:a·,H'>nL"~. ~.e llega a p;ict;ir un di' id<:nd,1 
especial. Antcs de asign~l! p.1!,!u:-. de di" i,J...·1H.lu·, .1 !.1'. .. h.:c1on1..·~ ,:l1n1une:; :..e debi: cubrn 
un pago a bs preferente~ 

Confom1c a ~u vah.>r 
• Volor teórico: St.: Lh!"tcnni11.1 di" 1d1crH!n el c:ip1t:1I . ..;ocia! ti.:l capital cxpn.:sa1nc-ntc 

invertido cn1110 t:..tl en la ~t1cict..b.d) ..:nttc t..•I nú1ncrn de ~H.::CÍ(J!H..'!; en que :;e Jecidc dividir 
ese capital 
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• Valor nominal: Es el qui.: aparece expresado en el lítulo y es similar ni teórico. El 
teórico se utiliza cuanJo los títulos no tienen valor nominal. 

• Valor en libros o valor contable: E.s el valor que tenJria el documento en caso de 
liquidación de la empresa. y se obtiene de dividir el capital contable entre el número de 
acciones. 

• Valor de mercado: Es el precio al que ~e cotí..-.. an las acc1oncs en un nuunento dado en 
el piso de remates di.: la IJI\;lV. o ~c:1, el últirll'.l hecho. 

Conforntc a su rccunH.·ndaciún · 

• i\ccioncs ,.\,.'\,.'\: son aquella'> qut.: en la ;:ic.:tuaJi..JaU coti?.;.1n en la bolsa tcnicnc.Jo las 
siguientes caractcri.stic~: 

BursatilidaJ: son las 4ue tienen un nivel clevad,l Uc t.1pcraciones. t.k: n1ancra tal que 
garantizan la liquidez en el 111ornc1110 que- se rcq11i1..·-rc. 

Crccjmicnto: Cuando In cn1prcsa que las en1itt.: suele n:invcrtir l~s utilid¡'ldcs que gcm.:ra. 
de forn1a tal que garantj7_..;1 el crcc11111t:uTn. 

Rendirnicnto: Cuando Ja empresa qu•~ la:> cn11lL' rie-ne- Ja política Uc entn_·gar dividendos en 
efectivo. 
Las empresas que l:ts e1nilen di:b1.:n rcun11 c1c1·L1.'> c1raL"il'fÍsl1ca..; Cl)llSidcrando tres 
aspectos que son eor11pfcn1c:ntari1.-1:-., c~Hno -.on· .·\:-.pecto finan..:ic;n• .. ·\.•,p...:ctu cconón1ico 
Asp<.~cto hurnano. 

• Acciones Al\: St'n aquéll.is que 1111 n.:un<-·n l;i to1:i!iJ;1d d..- la:-. c,1r.1cten:-.t1c:1s que IÍC'ncn 
las A.AA. sin crnh:irgo. 1..:s fundamcnt.d que ti.:n~·an l11ir:-.niliU~1J y las 1.,_·n1pr1.::;as que las 
en1iten pueden tener algún pro!ilcni;1, :--.1 :-.e;1 1in:1nc1crn <-"<.'.••1H1n1rc,) u liurn:1:1~1. 

• Acciones 1\: son las qui.: por il• r<..'gt1!:1:- licno.:n pu<..d htir'<llilid.tJ ~o :;,111 d..: c11.:c1rnicnlu 
ni de rcndirniento, k•r1H:11d1.• .i.J~·!11.1<> J.¡-, '--·1n¡'rl··;.1', .or.1-, p:,Jbl..:111,1:-. de t1pn 
fino.1ncicr0. cconúrnic1.1 y hun1;n1• •. 

• Acciones cspcculat1\';ls. Snn ;¡quclla:. qu.: ¡•u..: .... L_·n 1.1 nr 1 •.t.:1 hur~,a:ilL·~, 1 .t~ crnprc::;a:-; 
cn1isoras puec.Jcn o 1111 '<:ncr pr"h!<..·n1.1:· de tipP .... ·cun;11111cu-fin;u1..:i<...·r., y hurn:ino y su 
operatividad en Uc1<..-rr11in.1d(1 llH'IJJc11t,, pu<.:d'--· ·,c1 11111:1-...id.1 ¡i.ir ...:.11ncnl.Lr1<i~. n1111u1cs y 
cspccul:icioncs. 

Los rcnd1111icn!l)~ ru<..·Ucn pr1>Y<.."fl1I de ::_·.:1n;11H..:i.1:, t'i pi:n..J1d.1-..; di: capital. lo cu~! :-.crj¡1 dado 
por la dif..:rcnci;1 ._•ntr<.." <.:! ptt"cio ....!<..'. c,11nr!a .._. ,_.¡ pr~·'--"' ,Je \1.:nt.1 d.._· tu1;1 ;11. .. ·.:ilin. I·:I p:.igo <le 
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dividendos en efectivo o en especie son decretados por la n...">mnhlca de m.~cionistas cuando 
se tienen utilidades en c1 ejercicio contahk prcs..:nte o en algunl' J.~ \os anteriores. 

Los derechos son: 
• Dividen.dos en cfi:ctivo o t::-.pc..:ic 
• Suscripción de acciones nuevas to:..·j1.:1,:it:nd1• ._.¡ dcr._·ch11 di.• pn.:f._.p,,•ncia) 
• Split. 

Los dividendos de •11..:cioncs o .. Split'" So:..· p1 •• ducc .._·ua:HJd s._· aun10:..·nt:1 el nún1..:ro de 
acciones sin aun1cnta1· el capital social. IP cual n:sult;i c11 la d1sn1inuciún del valor 
non1inal o tcúrico de l.ls ~1ccioncs. ya •1t1..: ~._. 1t:p:n1._. el 1ni'>n10 c;:1p1tal que cxisti;1 antes 
entre un nú1ncro 1na:-.nr de aqudlas 
Se prnducc un ""spln .. inv..:r'-l' cu;1ndo, ..::n \.'o:..•/ di: a11111<:11t.1r. '-l' rl·duc1.: ..:\ nú1ncro Uc 
acciones, C•1n h1s o:..·->n::...:cu.·nh.·-.. cll:c:tos .._.,,n1r.ni11.-.. 

Anúlisü 1/e las 11c •. :ione\ 

L~1 invcr~1ún .:n acc1.-1n.:s in1pli..::.l di.:..:1.!ir qt~1..· ~1ecic•ncs 1._·nn1C'rc1ar. cu.tndo comprar y 
cuando Vt.:n<lcr. Esta cla.sc de d.:cisiones 11t1 son f.'ic:1lc'-. E11 cs¡1.:cial cuando el 
inversionista sabc que ... k· \.1 1nisn1a n1;111cr:1 que .._·xi~tc la p11sihilidad de nhtencr huenu 
rendin1ientos. cxistc t.:imhit:n b de- incurrir en rn.1\0.., 
El an(1lisi~ \Je; acciPncs con propú~.1His de i11Yt:r'-1ún 1._·s u11~1 .1c1ivi.Jad d1t1cil y ningUn 
an;llisis. por con1plcto <1 Climplcjo qu..: ~1..·a. 1._·J11nin:1 el ri<.:-..go i11h...:::rc-nh: ;t 1._•sta clase de 
irn:crsioncs. Sin e1nharl_!o, s1 se lk"·~l a caht1 dt: 111ancra ·.iste1n:1ti..::a y se apoya en 
infonn:lciún amplia y pertinente. se .u11nc111an \a<, ppsibilid.1t.ks de .:-...it1• 

Análisis té'-·nico: F.n csti.: anali~is ':-C co11,..id..:r~1 l..':--.¡"o:..:ci.li1ncn1c «l con1pt•1·ta111ie11t•1 dc las 
acciones en cl 1nc1caJo. totnando 1..·n cnns1d .... ~n1c1t"1n b;l:-;1c;1111 .... ·11t1..· t;11110 \l)s prl.."cios co1110 el 
vl1iumcn d..- cad;1 una <lL' l.1s n1i~;n1:t~;. :.<.: ~1uxili.1 h:'1-.;ic:1111c111c .... -,111 111..:tn .. lu-.. c~t;1disticl,s. 

Es in1p,lrtantl! tcn..:r ..:11 cul!nt.1 ..:! \ndic..:: d ... · 1'10...·cit"-. ;. (.'nti.'.i1.·1'111c~. 1 ll'l '). qui! ... ·s un 
pron1cdio pvndera...ip d.; J.1s precios ...il' \a,.. ;Kcion.:~ (jll~~ '.'-t:' n..:µuci:111 .._-11 .._.¡ tncrcad.:.1. t:tl su 
conjunto. n1u..:stra 1._•l c.:Pn1p"1·1:11niento glubal <lcl nH:rL.1do y:i qt11._· :-.c- cakuL1 o:..:on h;1sc- 0:..:11 
una 1nuc:-.tra rcprt:scnlativa ti<: la~ :h::cinnt:s :,. no cn11 h.1~1.." en !:1 tutahda..! ck: !as que s..: 
negocian. ~~.H' ... ¡uicrc tl...-cir. en otra~ pa\.1br:1". 4u.._· l.'ll 1~'" n11snllJ'> p..:rio.J(1:~ t:n 1 .. ~~ que t:l 
IPC 111ucstr:1 a\,.as . ..:n un dett:n11in:1dtl pt:riPd11 dt; ti..:n1po, 1._·:....i-..tt:n .i~c111ni:~.; cuyos prt:(.:ius 
haj:tn. 1·~11nhi0n suc1..·•k· qu.._· hay ;1<..Cl•Hll.."•; qt1c :.ub..:n d..: pr..:..:in cuando r....:\ IPC: b:1ja. d..; 
n1ant:ra qu..:: al in'l.cl"l1r en acc1d11cc-.. ~·:, n.__·..:1..·-...11i•l •"'l..du:tr t.1ntl• !.1 :<...·ndc11c1;1 del rnerc.1du 
(.:01110 la 1cndcn..:i.:i. del pr<..::ci •. 1 d.: Lb ;i.._·..:i•111.::-; L':,pt::...::itlL·.1~ tiu..:: s..: po~t:an l) ..:n la:. que~;.,: 
dl..'St.:a in'l.·crtir 

(t,. .. , .. 
:~~yr:r ;~'..f:f 

~._,;_:JLi& ffG~ 



... 

Este es e) principaJ indicador dd clln1portamicnto c.lcl mercado en gcncr<JI. ya que es el 
que muestra. con su cornportanlicnto. la tcndencin del n1crcado y es el que permite n1cdi?" 
Jos avances o retrocesos que en promedio experimentan los precios de las acciones. 

El múltiplo d.~ precio a utilu!ad se calcula dividicnr.lll el pn:cill por accit'>n entre la utilid.:id 
por acción en lo'.:> últinll):. rJou.: 111..:scs. 
El uso más frecuente dL·I 111Ultipln Ctln::;;istc cn compararlo con los 1núltiplus de las dcrn~is 
en1presas pertenecientes al nÜ!.nHl Sl.'L'tor quL' /;1 <."1npresa que se anali:.r .. a y con el n1últiplo 
pron1edio ponderado. 

En caso de que r.:J n1Ultiplo 1.k la cn1pre!>a que :-.e n:visi.l :">ca hajo en cornparaciún con los 
múltiplos del n1L·rcarJll yh> 1..k las dcn1.'ts cn1prc~;a~ <k su ramo. se d1<:..·c que la ;u.:óon cst;.i 
.. bnrata .. con respecto a cstl" in<lic:.Hi<ir )' se consid.:r:t que. si la en1pn.:sa no n1ul."stra 
aspectos n1uy neg;"ttivos cn otros scntiUos L"Sta cornparación dd n1últiplo podría ser señal 
<le que su precio puede con1cn?....::1r a avan:l' .. ar. En el ca ... o de 4llc el 1núltiplo ..:::-;t..! "'caro'" en 
comparación con los .Jl." otras empresas o el 1nen:~1do, se considi:ra qui: l.1 tcndc-ncia de su 
precio puede sc-r a Ja haja 

Razón de precio a '\.alor en Jihro.">. I:I ...-~dor i:n l1hrP.<. dt.: un.1 acc1ú11 s<: c.1kuJ.1 d1'\·1dic11do 
!!I capital contahle entre .:l m.'.11ncn1 de: acci011t.:s y rL·pr._-.-.cnt.1 de alguna 111ancra el ··valor 
intrínseco·· de la ucciún. C)lra 111.ant.:ra de Ính.0 rpr<-·t:1rll) l."·; 1,.·,H1~ider~1r qt1<.: si sl." !1quid.u;i L1 
empresa di! acucrU0 cnn lu t·unsign¡1do c-11 ~.u halanc.._· g<-'n<-·ral. el ·;aldn ~.._·ria L·l val<•r .:o 

libros que rcp:irtid1..1 L"ntre to1..bs Lls accinn<::- en ..:i1cul.:1<.:iún. :1rr1..1j:lri;1 d v:il.w L"O librl)S por 
acción. 

Esta razón se cakuL.1 ~itnpl<:ml."nt<-· di .. ·1di..:11Uo ._.¡ p1L· .. ·1p Ut: !.1 acc1t"•11 .._.o ._•J rn.::rca..10 i::ntre 
su valor en libros. Si l.i ra.~ún l."s infcri11r .t 11rh• ~;e 1it:ne <-jl!L" l:i acciún ...,L. '-·~.l;l negociand'• 
por dchajo de- :.u v:tlnr ._.n l1hr1..1.-., en tanto quc !--1 lº'.· J <-'lltonL·c·~ .-,e cot1?..:1 p,1r enci111a de 
ese valor en l1hro ... I-:n otr;:is p.ilah1;1'.'>. un.1 ra/c.1n ~.c1).d.ir1;i qur: l.1 .1<.·c11..·•11 ..,.._. eoti?...:i a tn;~ 

veces su v;1lor L"ll lihru:">. n1iL~ntr.J.'> que u11~1 r;1¿ú11 d!.'." ,:5 .'>q:nific:a que ~.e cu11.<..::1 a una cuarta 
pan~· dt: su valor 

Existen 01n1s J~1c1ore:. ,J,.:ntr•l d<-·I .1n.iJi:,¡•; IL'cnic~~ <-JLH.: nad.1 n1ús cnunciarc.:nH•.-, con10 !>On: 
• NúnH.:rn de e1nlo.:i<>11<-'s al ;l);;_1 y h;ij.1 
• .An1pHtuJ del rncrca,Jo 
.. Nuevos rnáxirnos y OU<.!\.'Os n1inin1os 
• E1ni<>oras rnás acti,·:1s 
• El volu111L·n con10 indicador 
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A11cilisisf11ndame11ta/: En este anúlisb se induycn 
aquellos elementos que SI." desarrollan fuera de la bolso. de valores y que se supone tienen 
un c..~fccto a 1ncdiano o largo plazo ..;ohn.: Jos precios. l .os factores que to1na en cuenta csh: 
análisis son: 

• Característica de la ~mrrcs~t 
• /\.nálisis de h1S cstaUos rinarn:ieros 
• H .. azón Je rendi111ic11to del capital social 
• Ra7.ón de rern.1i1nicnto de los ar.:tivu-.; 
• Razón de liquidez 
• R.a.l'.ón de sol'\enc1a 1mncd1.;11~ n prucha de ¡'1ciJo 
• H.a?ón dt.• endcut.lan1icnto 

Se hahlu Ji: .1.11::.tcs 1.:11 ll1:-; pri:..:ios de la:-. ;.11.::1..:1or:u.::-.<> cuando ocurren can1bios en su precio Je 
mercado. en su v;1Jor 110n11n:1l o contable que se prodw:cn por diversos f:.1cton!S que 
pu~l.!cn ~cr· 

Aju .. •..tt! eu fo:-. pr1~cios por tonza de utilidades: ( ~uando sucede un aurncnto pr-onunciat.lo en 
los precios d....- las acC'i•HlCS. lr..1':-. invt.·rsionista:--. deciden vt:nU..:r para h.1n1ar utilidades ya 
lograJ;.i.s por el ~umt:nto de lo:-. pn ... cins. c~tn prodlll.:L' un:i ha.Ja aprL'ciahle nucvan1c1Hc en 
los pr..:cios 

l'lju. ... t~ e11 lo ... · prt•cio .. por .uu .. ·r..· ... rn ._.,,pc•cijl1.:o.\. L•)~ pn:cio-.; pll<."dt'll subir u haja1· cun10 
rc!-pl11.::-.ta a c1crlll', ht:chos consu1nado,., n que:-.:.: anticíp.111. 

Aju.\lt' técnico en lo.•¡ prc·cio\ ti...- /,:rs i1ccio11c.,·: S1.: dc!l(ll1llll:lll técnicos a los ~1Jl1Stcs que !:>C 

pz-oduccn al 1..•¡crccr:.t.-· J,is dcrcclu)•.; 1..·c,1nl·H11icos qLJt.'" <1lorg;111 las L'.lllp1csas y <jtlC pllcdcn ser 
pnr: 
• f)ividt.·111.10:-. L'll acc11111c~• 
• i')ividcndc1-.. t.-·frL·tiV•" 
• Suscrip1..:1t·n1 tl..: ~1ccil111cs nucv .... 
• Srlit (IH•nn;il c 1nvcr:,u1 

Aju.~te técnico por dh·ilfL•1u/o..: ,.,, acciont•s: c·u.111Jd '>C Lh:t·r..:t..1 un dividendo :.:n acciones. 
se asigna un dctL·n11inado 11únH.:r,1 dc accione~ por utro nú111cn1 dct..:r·n1in:id•·) de ;1ccioni.:s 
en t:il"cu!..u.:k>n.: el rri.:t.:io 11Ut.'.'l.O P :JJU->tad .. ) Ül'.' Ja..; nuevas .ict.·i(1ncs. que t·nt•~nccs son ni.is 
numerosa~;. :~e dcti:nnina aplic.1nd<.l la ~iguicnt..: fónnula 

P:\ · pn:cio aju~wdu 
Pi\.1 ~ ¡1rt.'"CÍll dt.: !llt.:rcad .. 1 d ... • !a a.:ciún del 
diri anterior al c.".-.:urú;1 
/\,.\ núrn. l)L.· at.:CllllH..'!'> ;:1n1Jguu:. para el 
cual dt.: ... 'IL'"t:J cier-ta c•intida<l de a..:cioncs 



nuevas coni.o dividendo 
.1-'\.N = nú1n. De nccíoncs nuevas por cada 
conjunto de acciom:s antiguas 

Ajuste técnico por pago Je c/iviúe11úos en efectivo: Se J:lroducc sohrc- el precio de una 
acción al haccrce el cobro del dividendo corrcspcindicntc c-n efrctivo 

PA ~ PM- D PA = pn:cio aju~tado o cx-cupon 
Pt-.-1 --= precio de 111crcaJn hastn antes del 
cobro dd dividendo 
D = <lividcndc.l 

Ajuste 1éc11ico por "'-u_\:cripció11 ,¡.._.nuevas acciotrt.•s: St.• pro<lucc cuarn.!o la crnprcsa r.:mitc 
y coloca acciones nucv~ts. Le.is accionist¡ls 1...k la cnipn.:sa tienen dcn..:cho de preferencia 
par.1 suscribir las accic.H1es nucva.s y. en caso de que no hag.an uso Je ese derecho. la 
c1nprcs.a puede ofrcccrb.s a lt:rccros. 

PA - precio .:justad.._1 
AA-=- núrn. l~c acciones antiguas 
AN -- nún1. r)c acciones nu..::vas 
P~t p1ccitt de 1ncn:ado dt: las :!ccioncs. 
'1ntcs d..: la suscripciún 
PS prcClll cit.'" i.is acc1Pncs IHJ<:\. as que se 
su ..... crihcn 

Ajuste téc11ico por .:!::t"plit: En c::.te punto se analXi:t41 si;,)l, el c.t:-;n Liel spl1t {l.'.:Uando aumenta 
el núnlcro de acciones), ya quc para rcv1-;ar r.:! c.L'>o cunttariu (:;plil Ín\.1..."rsp) hasta con 
invertir el proccditnicnto. EL precio para un split nonnal '.·L- c.tl .... ·tila utili.'.an...10 la siguicntc 
fórmula: 

P~\f •AA 
PA~---

AA+AJ\' 

I'/\ pr1..·ci•l a1u:>t:HJ.n 
/\.·\.' núrn. lJc :11..·ci(1n..:s antigua~ 
A.N ° 11ún1. l)c acciunc:s 11ucva.s 
Pl\1 - pn::c10 de n1cre.1dn de las accion..:s 
antes de la !->u~cripcil•n 
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Caracre1·isticas Generule...-

Emisor 

Garantía 

Monto 

Valor Nominal 

Rendimiento 

... Piazo 

Depósitos en Administración 

lntcrmc<lia.ción 

Colocación 

Posibles Adquirentes 

Sociedades Anónimas en general. 
Instituciones de Seguros y Fianzas. Bancos. 
Casas de Bolsa y Empresas 1 ndustrialcs. 
Con1crcialcs y de Servicios. 

La cn1prcsa crnisora. 

De acucrJo .1 la situación financiera de la 
crnprcsa cn1is1.1ra. 

Varl:.t d1..· acuerdo .al erni:,or. 

Se obtiene pl.lr d di ll..·rencial cntn: el pr..:cio 
d..: Cl"llllpra y el precio de venta (n1<is o 
nH.:nos con1i.sion~s ..:obradas por el 
intcnncdiario. tant,) a l<i c1.ln1pra con10 a la 
venta) rn;"1s los dividendos p.1gados . 

St111 l'.1.Jnsid,·r.1da:, inver-.iL•JH.~S de larg<1 
pla..-o, aunque en 11.·:d1d:1d no lICih:n tt:cha 
dr.: vencitniento. :- :l qur.: ~u vigencia 
depende d1.· l.1 1.•:x1:;11.•nc1a 1111sn1a d..: la 
en1pn.::s;:i. ct1y•l ..::1pital rcpri.:::-.1.!ntan 

I.os a.Jqui1entc~; dL- .1cc1uncs coloca.Jas a 
tr~l"\-'éS d..:! tncn:ado de:: va Ion . .::; 
gcr11.:ra!Jn..:::11t1.· lo:. sigui..:ntc:.: 
Pt:rS<.Jna~ fi:i1cas ú p<..:r~Pn:ts n1orales Lle 
n;1.:ion:-ilid.1d 1n1.·x1c.u1a. :- d<.: n~1ri0n:..ilid.1d 

cxtranit:r:1 cuando no c'dst:t cláusula de 
exclusión 
lti::.1it1:.:i1.1n1.·.., ~k ~cguru:-. :-, Fi.1n.·~1s. 

A.rn:nd.1dora~ i.-inan.:icras. l 1n11n1..:s Uc 
Crédito y I ~n1pn:sas dt: Factoraje. 
S1icicda .. f..::; 1.k lnvcrsit"•n C<-Hnún. 



Destino de los Fondos 

Amortización 

MECANICA OPERA TI V/\ 

Fondos de Pensiones. 
Ahnaccncs Generales <le Depósitos. 
Es imponantc destacar que los aJquin.:nles 
antes mcncion.:.H.los pueden :-;er excluidos o 
lirnitaúos algú11 porci.=nwje alguna 
colocación cn parti..:ular. 

F1nancian11cnlll para i..:ubrir ncccsidadi.=s <le 

con1pra Je f<..1nth1s acti.,,.ns. planes <lc 
cxpan~iún. intcgracinn ..- proyectos de 
invi.=rsión. 
Por ser una in'vcrsiún .-.1n vi..:ncimicnto 
prcdctcnninado \:1 arnorti/.a..:iún se rcaliz.a 
:-il tt:nninar la "ida d~~ la c1nprcs~1 T.:unhién 
sc pueden llevar a c.:thu rectnholsos por 
rcducciún del c..ipit:.il dt: L1 cnlisora. 

}>or ser u11a in.,,1...·1:;i<.,n :-.in vcncin1icnto 
prcdctcn11111ado la anH'1-ii:..-~1ciún se.: n.:ali.t-'1 
al tcn111nar la \. 1d:1 ... ! .... l:.l c111pn:~~1. L..nnhién 
se pucdc11 llc\.ar a ..:ab(1 1cc1nholsos por 
r1...~ducción dcl c;ipnal d1...~ 1.:i cn11snr.1. 

Para obtener el precio de una acción s.: debe tcnL·r en 1...·uc111a d pn:.::1n ,J..: 1ncrcadn J.c 
dicha acción; cuanto se va a pagar de co1nisiún a la Cd:-.;1 de l\.ih .. l y el l \.' :\. 

PNA = PMA - CDM - /V.-1 PN.·'· pn .. ~c11.1 11ctu de 1:1 :\c..:inn 
Pi\.11\ pr1...·1...·¡,.., de 1111...T-...i...l,11..k• L1 ;1ci..:iún 
C< >'1 c•1m1:-.il1n dt..' l:i l.'as.a de 
B1ll~.i(l.~1..·n..:r:d1ncnt<.: e-·> del I '~ ·•) 
l'\' :\. 15'~" ~,nhi.: 1.1 C<..>n1i~i•'>ll 

Con10 se rncnciono .1nkri.lrn1cnt~. l.l:-. a1..·cll1111.::-. pu1.·1kn 1.."JL·1 .... cr ' d..:n:chus. que se 
cobren dividendos en t:fi .. :ctivo. qu...:- -..1...· c.lp1t:iliccn i.1: .• H:ciono..:s ü que se su~criban 

acciones~ cst0 cs. que nos "cndan ;~.::cit•neo.; .1 un p1._·,.-i., rn•:1Hff t::n1cndo preferencia el 
accionario para poder adqu1r1r dicha~ .1. .... ·...:i<1nc:-. 

Ejerciendo los tres dcrt:ci·h•~ 

Posicián ucctonar1a ong1nal T!F • /' \f.·I P:-.1_..\. Precio ~ic n11..lo. de ;.u.:c. 
Po.nc1c)n 01.:i..-ionuria en L:f(·ctn·o 

Po.•;ic:tün a1.:c.:ronaru1 Cdp1ta/1::1.1hl .. · 

T/F • dinL·ru ('11 cf~·ctiru por .. u:ción 
FlT 

~--~-•,/.'L".Í¡J// 
,1cc.:c,1r 



ucccap = acciom .. ·s capitali;,;Jhlcs 
acedan ~ accioni.::s que lll)S dan por accc;:1p 
TJT -- titulo<> 

r!T 
~·----··-·-- • <1cc1J.-.. 11 • [7\·tu 

Posición accionaria por suscripción -= accsusc 

_L posicionc.fi.·ctil'o 
PTA =-· ·----¿ posicio11acr..:io11aria 

-· acciones a ~uscribir 
~u.:ccda1n acci1,ncs que nos dan por suscripción 
pvta prc1.:10 al que nos vcndc:n la acción 

PTA Precio 113:(.:nicn ajustado 

Posición nccionari~l actual·..,Nn. tí1ul~1~ ~h..-tu.tl" • ¡•·rA 

No_ títulos .actual "" se nhticnc di: l¡1 swna dl· P''"•ciún accionaria 

Si no se tiene dint.:nl suficiente rura ejercer la suscripción entonces se: pueden vender 
:.iccioncs p~ua cjcn.:cr cstc dcrcchP. Pa1·:i .s~ll-,cr '-•) No de acciones que se tienen que 
vcndc.·r se aplic~1 la s1gukntc fúrmula· 

¡\!o.acc([(s!~s._·ripcum)(!__:_~r~~=2J_-_~!~'-' J 
!'NA +[f(.nHcripcion)(prima) -- 1:J\·o]J 

don<le: 
NtLac..: _..,_Total <lc accione~; 

suscripciún °- __ _:~~!!_~!_~=.!_Í_!!_'{~~.\~f.~~e~i:.:_.-:_~!.:_i!_!___ __ 
.Vun1<lct 1/1u/11v,¡111'.\1."<ichcn1e11cr 

prin1a 0~ Pn:ciu al que nos vcnlh.·n la .:11..:1.:ion en d dci-ccho de suscripción 
efvo·-=o Jividen<lo en efccti,:o que d;__in por acción en caso que haya 
pri:cio neto· precio de rnerc;:idu de un acción rncnos comisión e JVA 
PNi\. ""' pi-eci¡) n.-Jniin<tl aju:Ha.Ju 

Personas Físicas l\1c..,.i1...ana:.: Ci.u1anci:1~ d1..· c;1p11.il ) divi.Jcndos exentos dd ISR cuando 
se realizan a travCs de 1::1 Hols.1. 
Personas Mo:-oks J\.h:x1<.:an.1s: Ac..·un1ubhle para el ISR. lo cual se dctc:rmina con base en 
el articuk) 19 de l;i ley dd ISR. 
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Personas Fisicas y Personas !\.1oralcs Extranjcrus: Los ingresos que perciben residentes en 
el extranjero por enajenación de acciones cst<ln exentos del ISR. 
Las comisionc.:s que se cobren por concepto de compra y venta están sujetas al IV A. 

Disrninuciún d1..~ la cuga financiera ya que la en1presa pagará diviiJendos únicamente 
cuando genere utilidades, a diferencia de los intereses t.JUC tcn<lrún que ser pagados a su 
vt:ncimil:nto. asin1isn10 los tcnt:Uorc:-o se convierten en socios de la cn1prcsa. y no en 
acreedores .. ·'.unlento de la capacidad crediticia. al incn.:mcntar su capital. incrc111cnto al 
valor neto de la ctnprcsa, gencnidón <le n1ayor liquidc7. y poder adquisitivo sin reducción 
de flujo de cfc:ctiH). 

Vcnta¡a., .\· d<..".\\"cnta¡a.\ ¡Jara.._.¡ 11n· ... :r.,fo11is1a 

Utilidad <le con1pra-"\. en ta, es decir ganancia de capital, la cual esta exenta de impuestos 
para 1a.s personas lisi1.:as. Rend.iniiL·nto por pago de dividend0s en cfrctivo y.'o en acciones 
que decrete Ja cn1pre:';a enlisora ;il ..:onocer el result;;1dn Lle :-.us oper.1cio11cs .... '.ltcrnativa 
para <livcrsiticaci('ln del patrirnonio. I .a:-. ;1Cciones con alta hursatili<la<l pueden venderse o 
con1prarsc con relativa facilidaú dependiendo Je las condiciones <ld nH.·rcadP. 

l)L·svcnt<lja~; 

Los precios .st..: ngcn por la L•fcna ;.. la dcn1•u1da. y son nnicho:-. f;:u:t.Hc.s que ¡nicdcn 
ocasionar un al:? . .a n un.:i h.•_F\ cn cl '"·;:llor < .. h.'" las acciLlnes. Liquidez relativa de 48 hrs., 
dcpc.ndicnJn do: Ja dc1nanda y de las '-'.LlnUicioncs <le! nll.·rcado en gL·11cral. Cobro de 
comisión al invcrsion1s1a. •da co111pra y a Ja Vl."llta. E-..:istc un alto riesgo 

3.3.2 llONOS UE Plt.I·:~I>.·\ 

Son titulns de cn.::d1t11 .'-.tlSCl"ltO:'. pPr s.n.:icdaJes .-"\nónin1.1s t\.1,.;xicanas garanliz.::1dos por 
n1t:rcJncías. nlis1nas qu<.: t:'-;t~·1n a..:rc:ditadas a travCs L.k· un ('L•rti fic.1dn dc rk·pú~ito. el l.'.ual 
esta cxpL·dido a ri.unh1L." dL." L1 :-..H.:1cLbd d...:pos1t.u1tL.". la prin1L"ra L."1111:--.H)n d<..' nonos de 
Prenda Bur~;1tiks fue en 111'}0. 

El Bonu d<..' l'1c11da ticn-.: cu111'1 •)hjcli'-Ll lunJan1cnt;d el habilit.1r a .:1npresas 4uc 
prcf&:TCtllC01Cl11C r<..'rtCllC/C,lll al '.>c1..·tllr ;\!;"flli11Ju:,.triaJ. C•)ll llL'l'.l.'~.1.Jad.._·~; d<..' finallCl>t1niClllOS 
a corto rla;1..• y .._·l1ncrct.un::ntr:: con n<.:cr::sid:llles Lle trabaj,1 
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Carac:rl!rislicas Generales 

En1isor 
Garnntia 

Monto 

Valor Nominal 
Tasa de intcTés 

Plazo 

Liquidación 
Depósitos en AdministrJ.ción 

lntcnnediación 
Colocación 
Posibles Adquirentes 

Destino de los Fondos 

Amonización 

Empresas <lcl sector ;:1grninc.lustrial 
Mercnncia 01org;11.J.a~ en prenda v 
dcposit:idas en un aln1ac..:n gcnl.!ral de 
depósitos autori:.. . .aJm, por l..t CNBV El 
rnonto cJ cual ast:icndc la n1crcancia 
otorgada en prenda~ es de 1 .\ veces el 
n1onto a c1nit1r poi p::111c de la Sücicdad. 
El 1nonto n1ini1nn de la lira.·a <le crédito 
asciende a 1 1nillon Jt: pc_..,os 
$100.00 
La t.asa de intcrC:.; -;c pacta ante:-. <le la 
cn1isión entre la .:mpre.-....1 .:n1bor·a y d 
intermediario de at:ucrdo d la:-. co111..1icionc.:s 
di.:l tncrcado. L.'.l t:1:-..:1 t..::, supt..:nnr a la <le 
CE.TES y AB's y pr."u.::t1c:n11cnte igual .1 la 
de Papel C0tncrcial 
~o po<lra :-.cr n1ól) t•r 1..1<..· 180 dia::;. La 
inscripción de autorizaci,·111 tL'IH.ld ...-igcncia 
de 1 año 3 partir <le 1.1 f"\:ch.1 de cxpc-dición 
del oficio. curn.:spP1Hhc1it1..· y tt .. ·ndr~·1 car;:ictcr 
global rcspech1 ~il tot.d de 1.1:-. 1..·nlisioncs 
que- se cfc<.'.tucn. 
:::!4 hrs. a la con1pr.1 y Y<.'.111:1 
En Alni..:1L'<.'.1ws {'i1..·nL'r.tle:-- de l)cpü.sito 
autori:z.::tdo:-i P<'r l:! t ·:--.:n\.· 
B:uico'i y Ca:-.a--. ~h.· P..11...0.,1 
Okrta Pública 
Pcr~ona~• fi:-.ica::.-- y 111,1ralc~. d ... • nai.:ion;_ilidad 
rncxicana u i.:.,tran1cr.1. 111:-.titllciun..:s de: 
cn.'.-Uito. ~.H.:ÍL·1..l.1dc·, d1..· 1ll'1.·...:rsión; 
lnstitu...-:innc,; .Je: Sc¡..•.tirl•~· ::- F1.1n.•.;1:..: Font..10'
,Jc Pensiones : i'nn1.1-.. ...JI..'. .-\rnq,•üc<lad; a;-;i 
corno la::- 1..h:n1:i.:-. p1..·r-..(1n~1::. 111uralcs ct:y,;s 
ordcnarnicnt.JS lc~c.1!c.., ..,L" lo fH."rn1itan 
tnstrun1cnt,, dL· fln::nc1:11111c11h> p.1ra cubrir 
nccc~id.1d1..·s ... h .. · c::1p11 • .t ..¡._. tr.1bajP a corto 
pla7o 
L.:L:> an1nn1.·.icÍ•)llL'.-. ·,v 1·c;\\1.•.1n n1..:d1:intc 
una sDla 1..·xhih1c1,111 el di~~ U.:\ •cn..:inúcn10 
de la c1nisión ;i •.dnr nutn1n;1l 



( DT) P= NV 1---
360 

D=(~=-1'_)~~ 
V T 

R=~ 
D 360 

P = pcccio 
D=TDN 
VN = valor nominal 
T = plazo en dias 
R ""' tasa de rendimiento 

Personas Físicas Mexicanas y Extranjeras.: Retención definitiva del l .7% del ISR sobre 
el monto del capital invertido. Las ganancias de capital están exentas de este impuesto. 
Personas morales !"•·1cxicanas y Exu-::mjcras: Acumulables para cl JSR por lo que exceda a 
la inflación mensual. para lo cual se calculani el componente inOacionario al saldo 
promedio diario de la inversión que s1.· tenga. Retención del 1.7 ... /o sobre el monto del 
cupital invertido. acrcditahlc al p:.igo o.k irnpuc~tos 
La tasa sicrnpn: ~e coti.l' .. a en l~nninns llL"ltl'i. 

Pcm1itc a l:..i.s cn1pn:sa.,, qu<.: no cot1/an en l\ols;:1 .._lhlencr fi.nancian1icn10 a cono plazo a 
través del nH:n:adP di.! v.ilort.:s. E~. un;1 alti.;rnalÍ'-.t de financiarnicnto qllc Oll)rga a Ja 
cn1prcsa cniisora l;i posihilid.1d de •. :untar c<1n un;1 li1u•a .Je créditn rcvnh:cntc por un :ul\1. 
c0n costos norrnaln1cntc tnL"non.:~ ;1 J, )~ hancilrins sin necesidad de n1;'..lntcncr la 
rcciprocid.'1<l rcqtit:r-ida por .._ijL.-h.1:-. 1n-.:t11uci·~n.:~; P..:rn1it1.: qu .... · t.mto cn1pn:sa~;. 

controladuras C\)111'-' suhsidi:1ri.-1s cst;1hl.._.; ...... ·an :-.11'' prupias Jí11l'a'i de t1n:in.::ian1it.:nto. 
}ogr..tndo lllla divt.•r!'>ific; .. H.:il':n Lle J~l~ rlJL"IllCS di..'. íl...'L"UrSOS del gn1po ;i.} qut: pt:rtcncC<.'.'ll .. l.:J. 
infr)rn1::ición que proporcione la crnpr .... ·:;a ~cr;1 r.::....:-!usn.·.in1ent~· para llevar a cahn el 
análisis de t.·n:.:ditt..', pnr lo tanto no l.:~tar~·1 '-U)l.."t.1 ;1 dl\ ul~;H:i,'!l 
La crnisora adquiere pn:sttgi•• l"ll ,_.¡ nll:rc~1dD de v;i\urc~ 

DC .. \""\º<..'11/0}•JS 

No se puede an1~n1i:1"~1r :.inticipadan1c11t..:: lll'l.l '\t.:./. que s1.· ct\:cili.:i l:i cnu~iún. El tr.i.rnitc 
para la r.:::nlisi,)n :;.cn..::ral1nc11t..:: r.~1-r:.a 111:'1" t1<...·n1p1..1 qu:.: cl r..::qucr11.!l~ p~'>r un l3anco en 
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préstainos quirografarios. sin c111bargo. con una buenu prograrnac1on de los flujos 
requeridos por panc de la cmprcs.;..t cst;.· inconveniente puciJe ser suhsanado. 

Ventajas poru t.'! on·i:r.noni.\lo 

Ofrece un rcndin1icn10 con1pctit1vo en._..¡ co1tl) plazo 

r; ...... \· .. •nta¡.:ts 

Implica variados nn'ch:s úc rk~go dependiendo del emisor. Es de baju bursatílidad. 

3.3.3. OBLIGACIONES 

Son titulos de crt!dito nominativos que representan la participaciOn individual de sus 
tenedores en un crédito colectivo a largo plazo o cargo de una Sociedad Anónima. 

Estos titulos contiL~ncn la prnn1e...;~1 plH part .... ~ tic la c1nisora de regresar al tenedor 
(obligacionista). los rt.·curso~ n:..:1h1c.Jns a travé:. (.h.•I crC<lito, en algunas fechas 
dctenninadas. a largo plazo, y p.1gar~'l .1 Jos h.:ncdorcs cierta tasa <le interés por el 
financiamiento rr:cihidn 

El objctiv" de la cmis1ún Je Obl1~•.a..:iunL'~. es d <lL' ohtcnl·r t'inancianlicntu a largo plazo 
para proyectos dc in\. crsiún. ;H .. h¡u1:.1ciún <lL· activos fijos pL)r parte dL'i <:rnisor y/o 
reestructurar pasivo'> 

Existen divL·rsas cla:-.ili..::acinm.·:-. , _ _h; Uhli!Y ... H.:i,n1c~• 

Clasificaciún Cl'll h.1:>.: en la gar:u1t1:1 

• Quirografarias_ El c1~.Ji1u <.:oh.:L:tiv,1 (.'l'n~t1tuido a cargo ..... !.:: J,1 sociedad emisora qucd:i 
garantizado cnn el patrimonio de l,1 socicd:-id y c011 la capaciLl;_id de Csta par..i gencrar 
lo'> rccursl-•:=; Slltl(:icntcs par:t :.u p•lg(>. l'ur lo gc11cral apli..:an n::-.triccionc::. a la 
cstn.1ctura financiera d.: la cn1i:->\1r.!. 

• l lip0tccarias Cuand<....' :-.e: coustituy <..' una hipot1..·..::.L ... 011 !<• ...:u.il :-.L' garantÍ/..a J,1 .._--1nisión 
con hicnc~ raíces .Je la prc•pia c1ni~.01·a o e.Ji: otr·a socicdJ.J. 

• Con Garante. Cu;.u1do c~istc un !:~aruntc •. .fi~tint<1 ~l c1nis,1r. qth! ..:::>tablee..: la garantía 
para el p;:igo dc:I capital e imcrc-scs. 
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Clasificación cun hase ... n los csqucn1as 

• Cualesquiera de ll)s anh.·n11rc:, tipos de nhligaciones pueden presentarse a su vez bajo 
los siguicnt1..':S cs4ucrnas: 

• Con rcnditnicntüs 1.:apit~1li,.-~1hlcs: Cua1uhl d valor non1i11al inkial .Je la cn1isión y el 
valor non1inal de las ohligacwn ... ~ se a...:tuali:t'.an cada trimcstn.:. ya que la parte de los 
intereses devengados quc 1hl .,,_. pag.in sc cJpitaliz.an en el rni.-.n10 trimestre, 
incrcmcnt.3ndo el va\nr tl(lfninal l1rigi11al. 

• Subon.Jinadas: Son c.;n;:u:h..·risticas •. k !.t.'> lnstitw.::ioncs Bancaria~ y l.:l ~uhlH·dinación 

consiste en 4u,_. el cr~.Jito. en caso dc 11qu1dar.:.1ón dc la Cffl!Sllra. ~e pag:trú. a prorrata 
después de habcrsc cubierlo todas las dc1n~is t...lctHJas. 1...h: la 111st1tuc1ón. pero antes de 
repartir a los tcncJore.s t...lc accÍC>nl.!'~ t.:I ren"\anent..:: d1..·l h.1her ~.th..::1al l a1nb1én puede ser 
car.:::ictc-rística dt: las :irrt.:111..ladoras :-.. 1k· la..., cn1pres;os ÚL" fa1...·t1.1rai..:. h11..la V<.::?. que- pueden 
con1putarsc con10 parte de su c~1pital de tlfh .. ·raci1.ln. 

• lndiz.::u.J.as: Estas ubligacilinc~ son 1.k11t11nin;1d.1s en pc~u~ nle,i..::an,1->. indi:;,;:u..las al tipo 
de t.:amhio libre del <llil.u Las e1ni~ora:, de e~t:.: tip11 de nhlig;1c1on1...·s di:~cn ser 
generad.oras <le tlujl1s y ~onta1 con u11.1 1..·an1.Ta sulic1 .... ~n1< . .'ntcnte en dl1l.:irc:-. 

• De emisiones r-..túltiph:s: Fn es!<.: 11p" de ohlil'.ªc1un1.·:; ~ ... •lhtu.·nc un 111onlt) total 
autoriz.a<lo. del cual ~e Ji~pnn..: n1L·U1~u111: 1.1 cnlo.:~1ci1\11 di.· "aria,:; t.:111i~1nne~ que van t...lc 
acuerdo al nH1n1ento en cl t.:ual l.1 1..·rnisora requiere h;1ccr las 1..·1u!-!.1c111111..• . .,; (lbjctn de la 
emisión. 

Adicional a los tipl.lS cnunciad1.h ant<.:rit11·111cn:c. ex1~t1.·11 l.h <._)h!q . .!,.1ctl'll1..·--. l'onvc1i.;b1c~ en 
acciones. que pcn111ten que 1.1 di:ud:1 ¡1dquind.1 por el t:n11."or :;...: ..:1n1v1t.:rta en <.":Jpital di! la 
empresa .. El pn.·ci<i de la con,·cr-~1ün ~....- lijar.) clln~idr.:ranl..hl las L"llrldu.::ÍPncs del n1crcado, 
asi con10 la n:Jucciún en el cpstu J...:! lin;lncia1nicntq p3r-.1 1.1 ...:mp1 c~:l La convcrsiór1 
puede ser opcional u obligator1;1. 

Existen otros tipos dt.: oblig..1<..:ÍlHl<..:::-:. qui.: ha~ta b !l:...:ha nP h.'1.11 ~,¡Jo uuli:t .. ados o t1uc s.on 
poco con1uncs. sin t.:n1barg~l ::...: c:..·m.:ucntran cn la l....:::_. d.: Cicm.~r-~d t..k ·111ult1:-. y C..)p,,,.racioncs 
de Crédit1.1. 

• Fiduciaria: Cuando l:.i gar-:.intla i.::::.t.i constituida p1..n un 1iJc1cnnliso. 

• Prendaria: Cuando :-.c dan l.!'n p1c11da titulos o bienes tnuebks para garantiza.r la 
emisión. 
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• Topada: Aquella en la cual. aunque el intcrCs está indica.do. el mismo tiene un límite 
mó.ximo o mínimo. 

Cºuracterist1ccv• Gc:111:rull0 
.. \· 

Emisor 
Garantía 

Monto 
Valur Nominal 
Rendimiento 

Periodicidad del interés 

Tasa de interés 

Plazo 

Liquidación 

Depósitos en Administración 

lntcnnediación 

Sociedades Anónimas 
Depende del tipo de obligación de que se 
tnuc 
Quirografaria: no cuenta con garantía 
cspcci lica.. se rcsp~llda por Ja .solvencia 
ccononlica :-: 1nor:.il de la crnprcsa 
l 1ipotccari:1: garantiz.a<la con hicncs raiccs 
de la cn1is(na 
Prcndar-1:1: g3r;_inti:/~ula por títulüs o bienes 
n1w.:hlc.:!> i:n pn.:nda 
Fianza de cn:d1tl': (.Jaranti:/.;)Ua ror un:i 
afia11L,;:u.hn;1 v.u·i;1blc 
variable 
S l .. 00 o rnlilt1pk•s 
Se ohtiL"IH." .. por ..:1 ~iE:n.:nc1al L'""tltn.: el pn.:cü1 

de con1p1a y cl 1.k vcnta ~' .unorti:?...3.ción 
(gana11ci:1 <lc capital) ó 
Clllnisic•!l<.'-.. .. y p.::'r lo:. inti.::rcscs ... h::vengados. 
Pagac.h;ru 1ri1nl."straln1...-ntL" Lh: acucrdo ~i una 
t~1sa (1j:1 ,, '- .ir-i:1blL· L·nntr:1 L'fllíL"l~ª de 
1.:upt'llL":-. .1dh..:n._to.., .11 litulo qui.: In'.'. 
n:pn.::-.cnta 
SI.." dctL·rn1in¡1 o.:n (l1r111.1 111<.:nsu.1\ 1.·n base- ~1 !;1 

tasa 111:1'.'. alt.1 que rc..;ultl." .Jo.: .._·l1n1rarar la 
l41s.:.t dc <ll'- ~."íSl•'i. 111~;trun1L·nt1 '" \. ÍgL·ntc-> r..:n L'.l 
rncrca1,h•. 111;·1.., un ¡~¡..:11110 u .,.,_,}'r1..•t.1:-.:1 
Se cn1it..:::n :i. largu rla/n .. t-1 aú1.)S Ú lll..l'.•) el 
..:ual Y.ffia d..::: .1.:u1..·rdn .si dc:.11110 de los 
fondllS .. :-.111 i.:n1h.1rµo pul."d..:11 t1pcrarsc a 
cuno pl.uu :-.1 <:'1:->ll." i11IL11..·i."•n 1110._kr:.ida y 
can1h:<h 111in1nhl:-. cn l;i-; l.1'.;:1s ._!<...::" in!cn:-s 
-18 hr::-. h:ihdt:'.· de .pu._;:-. 1.k 11.·:di;·...ld;i l:i 
~1pi:ra1.:h·111 

La cu:-.hid1.1 L"~t~i 

INDF\. . ..\L 
C.ts.t:-. di.: n.,b.1 

'JI 



-

Colocación 
Posibles Adquieres 

Destino de los Fondos 

Amorti:z.ación 

MECAN!CA OPERATIVA 

PB 
PMK=10o"VN 

p,\,fK + C0.\1.+IVA = PTIT 

Ofona Pública 
Personas flsicas y mor.alcs lk nacionalid.a<l 
1nexicana ó extranjera, Jos fondos de 
pensiones.. jubilaciones y prin1as de 
antigt.lcd<id, según l."! prospci.:::tu. 
Para financiar proyecto:-,. tk inversión. pago 
de pasivo e- incluso para C<lpital di.: tr;..i.bajo. 
Se an1ortizan a su valor notninal l:n la fecha 
de \.Cncin1icnto n en fonna anticipada a 
travCs de un pago único o 1.:n varios p:::igl)'> 
iguah:s. !ns cu:-.ilcs gcncrahn..:ntc se n:.:ili:r_an 
en forrna s..:rncstral Las llhlig.tcioncs lkvan 
adheridos recibo-.. p.1r.:1 el pagt\ .:..h: las 
an1orti:.t.<.lcionc.» 

P:0..1K = pn:<.:Íl\ t.ic n11.:n..:~1<Ju de la obligación 
PB .~ precio dt: holsa 
VN -=- valor no1ninal 
Pt\.1K -~precio .. t...· m..-i.:.1Jn <lt: la ohligu.c1ón 
C0!\..-1 : - comisil·>n (grahncnlt:. E.<. del .25º,-~) 
1 V A 1 .5'-: O sobre l.1 ... ·n1111~1ún 

La.s obligaciones pagan cupón c:ida 28 di.as o cada 90 días dL·pcndil':nJn del titulo 
Los cupones pagan intcrCs .simple 

[vN·~~• ne] 
360 -

VN -- \'~llor norninal 
- intcrCs 

DC ~- plab"> Jcl .:upún 

Es i1nporl¡Ultl': scilJ!ar que cuJndo es un.1 l..'.Otllp!".1 L1 con11:;1on cl J\, ~\ :-.e sun1un al precio 
e.Je nlcrL-;1do y cuand<.' es una \.•.:nta se rcst;1n. 

Personas F1!-.ica.s !'vh::'\.iL"ana:.: F:'\.l':nla~- d...:l 1Sl'-. :-.i•:111prL";. cua;HJ<.) :--...: rctL.'llJ:!a p<.1r un plazo 
ma.yor :::i un ailo. C'-CCplD quc r.:I cn1i~nr ad,1uier~1 o rciJirn;1 iu~ ti!ulns antt..·s del 
vcncinlicnto. cn cuyo ...:.tsll s .. : rctu..·nc t..•I l 7 1

: u >ut~n.: ...! ... -.1p11:.il 1n\. t:nid,.l, lo ..::u.d :.c
considcra un irnpuc!-.to dcl!niti\·(1 

Personas J\.-hJrah:s :-..tcxk·an.1::-.: ,\i.:::unnd~1hic par.:.i el ISR p.>r h• ..¡u:..· <:'..:nl.1 a l.1 inll.1c1ón 
mensual. para lu cual se ca!....-u!.ll';i ..:! l.l.>nJ[XlrtCnte inJl:H.:i<.Hlari1..• al :.al ... h1 pl<llllt:di ... -. diario 
de la invi..·rsi(•n que ::.e tenga, -::.1c1npn. .. - y cu~1nd,1 ~~l.' r.:len 1~ .• 1 pur u11 p!a/u n1.1y .. r .i L:n a11o 
excepto que el ctnisl)f :idquil:ra \l red11n.:.1 lus titulo:-. .:.111tc.:s del veru.:uni<:nto. en cu:. u CG.'.>1 . .l 
se retiene el 1.7~-0 :-;.ohn! •:l nHH1tn dc::l capital in\'l..'.JtH.lt>. a...:n:d1t.:.1i->k :11 p.1go de 1n1pw ... ·!-otO~. 



Personas Físicas o Pcn;onas Morales Extranjeras: Retención del l 5%1 del ISR sobre los 
intereses pagados. 
La tasa se cotiza tanto en ténninos nctvs como en t..!nninos brutos. 
Las comisiones que se cobren por concepto de con1pra y venta cstún sujetas al IVA: 

VC-"nlafas y clc.<:.Tenlajas para ._.¡ e1nisur 

Presencia en el nH:rc.:!do dc valon::· •. c.'> un 1t1.-..trun1c:nto rnuy tlcxiblr.:. ya que se adecua a 
las ncccsida .. k·s Je: la cn1prc.:sa. clicicnh: fuL·ntc de financiamiento a largo plazo. cxistcn 
e111isioncs n1uy burs:·11ilcs . .Jcpcnd1cnJo .J..: la cnnfiahilidad del cn1isor. en caso dc ::.cr 
quirografanas. !ti:-. ~1ct1Vt\~ quedan lihrcs dc gr~1v~11ncn. en casu de sL·1· convcrtihlcs. su 
.l.n1orti7.a...:ión no r<:pr..·s.:nta fluj~1 ~le crL·..:11,:n '."> fin;1J111..:ntc se rcfut.·r:.r.a l.1 cstn1ctura 
financiera. 

/).:s\·c1;tu¡;1,· 

C>hligacn)n 1.k dar infunnac1lin al público ;- :n.1to1 idaJcs, posihlcs r.:stnc..:1011t .. ·s en: capital 
1.k la crnprc:~:t . .:1ctivns fijos, ~1J.1ninislraciún ....- pa:--ivci-.. suhsccw.:ntcs. Sr ~un co1n·crtihlcs. 
plh .. 'ÜL'" diluir:-.c L1 pan1ciraci~'in d~·I ;:1u,:1P11;iriP uri!-!1nal y cxislc el riesgo de 4uc s1..· dcsvic 
el control de la <.:mpri.:~.1. 

Rcndin1icnl('~· atr.1cl1\.t1s. cn ca:--.o J.c ser con'"·c-rtiblcs. existe la opciún Uc cani.biar la 
invcrsiún .Jc dcud¡__¡ :1 capit~11. 

Ricsgü de pl.!n..!ida rc:,1! con altas inflaciones, existen cmision~s muy poco bursátiles. 
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3.3.4 PAGARE A MEDIANO PLAZO 

Son titulas de crC<lito que.: drn;um.cntan una promesa incondicional de pago a mediano 
plazo de una suma dctcnninada de dinero. suscrito por sociedades mcxicanns y 
denominadas en n1oncda nacional. destinados <.\circular en e1 n1crcado de valores. 

El objetivo de la emisión <le pagares a mediano pht4".0 es el de tener acceso a un plaz..o 
intermedio que permita al emisor su canali:?...nción tanto para capital de trabajo como para 
inversiones en activos. 

Los pagarés a rnc.:diano plazo pueden ser de 4 tipos: 

• Quirografario: E~; t..·l p~1garé en el cual no cxistc garantía y se otorga de acuerdo a la 
solvencia dc la en1pn;sa cn1isora. 

• /\valaJo: Es ;iqut..·I que cst:1 garanti.l'..::1r..ln pctr un.1 socicd:1U na...:ion:il tk cn.:·<lito. 

• Con garanti:i fiduciaria: Es aquel en d ..:ual pu..:dcn dejarse ..::01110 garan1ia hicncs 
rnucblcs o \.alon:s, 1nediantc un Cl•nlí~\tn dt.· fideicurniso. Fl tipo d..:I hicn y la 
proporción cn cuanto al n1onto del paµarC- c:-.t;\n .su.1etos a pl;it1ca:; entre el t~111i~c_1r, el 
intermediario colrn;ador y el liduciaril). 

• Indizado: PucJc darse en 1.:u3lquil..·ra d1.: \ . .1:-. trl..·-; nith.l:lli...iadc.'> •.111t< .. Tinrc:-.. pt..·ro su valor 
nominal se ajustar:, confnnne al tipo d1.: c~11nhin lihrc del dvlar. Las cn1pn:sa'- que 
soliciten el n:gi~trü y autori:7 ,.;:1ción de (~:>te tipo Li..: Pªt:>ªn~ dd1<..'.ían ~~encrar un Jluju de 
eft.~ctivo ~nfi.cicntc o rnanh.:nt:r cuentas pnr cnhrar en dúlan.:s. :-.1n1ilarc:-. t·n plazo y 
superiores .al monto de las crni.,ione!; que n:.llil·t.:n 

Caracrrristicas (j,•n .. ·rales 

Emisor 

Garantía 

SucictL.1dc-'.-. ,'\1h·lni1n.i.:; 1n~· .... ·n1.1s <.:n c-1 
R<.:gistr•> :--..'a.:ional di.: V.:1lores 

lntcnncdiarios. 
[)epcnt.h.': dd tip ... 1 de p;ii:':ttc a 1\.1/I' que 
tralc 
Quirog.rafari ... 1 cucn1;1 µaranti;.1 
especifica, se :--.:sp:tlda p<..)r la :-.l1h 1..•ru:i.:..i 
ccnnórnic<i y n1oral <le- la .:1nisu1a 
,.'\valJdo: garanti.l'-l.do p<lr una ins.litueión de 
crCdito. 
Con Ciarantía fidt1t:iari.1: r .. ~n:..u1t1;.-~1d,, por un 
fi<l..:ico1niso 



-

Monto 

Valor Nominal 
Rendimiento 

Periodicidad del interés 

Tasa <le interés 

Plazo 
LiquilfaciOn 

Depósitos en Administración 

lntcnncdiaciú11 
Colocación 
Posibles :\.Jquicrcs 

Destino de k..,~ Fondos 

A111ortiz.ación 

No existe un límite máxi1no en cu:into al 
n1onto a cn1itir. sino que Cstc depende de la 
estructura financiera de la ernpresa. <le- -.u 
capacidad pa.-a curnplir con la i..:ar!~ª 

financicru. )' Ud tip~l J..: gar~111tía otorg.1J;1 
por la n1ts1na, cn su ca~,, 
SIOO.lHJ 
Se dctcnnin;1 p•H cl difi..•tt.:ncial cntn.: cl 
precio de con1pra Cl1ntra L'l <le Vl:llta o 
an1orti:r..ución (ganancia dL· ..:apit~1l). ) pDr 
lo!> intcn.:sc~ Jcvt.'ngadn..; 
Se cfcctú.1 pur In ~!CJH.:ral fonna 
trin1L·stra\. 
Se: <lctcnnin.1 a1.~rcg.l!1d,, un:i ~ohr..:tas:1 .1 la 
tasa n1~Í!-. al:::i L¡uc rcsul!L· de 1.:.1rnpar¡¡r la de 
d.ivcr:--.n!- in:-trun1<:1it11s dL' rt."nt.1 li¡a. :1 h)<,, 
que sc cncucnttc irH.\i-,·;:uJa la colisión. 
"\l)::t:ntc.-. t.'11 un ¡'·-~z-i,¡,Ju ¡,r,:lij.1d,l y 1,,,111ahh: 

¡iar;1 cada ct111:-.1ún trunediatu ;u1t..:n,1r a la 
tk·tcn11inac1ún dL· .J1cha 1.1s.1 

:-.Ji.-;1110 ,i1;1 o .::--1 h1~~- ,~L·:-pucs di." la 
<.'pt.:t a.: 1li11 de..: '-" 11llpra· \. <..0 nt.1 
La ....::11:.tn~!ia L·~.t:l ..:.1q_.:~l tkl S D. 
IN{)F\."_,\L 
Banct1s y Ca:-.;is <..h: Btl\~;a 

l )fl.·1·t.1 Públ11.:~1 l' l'rivad:l. 

t"analizacil1n ,f..: plazo 
intcnne...liP. qu~· p<.:nnit.1 .ti en1isn1 su 
c1naliE...::icil;l1 t~l!lln p:.Ií<i capital de trab::ijo 
..:011H1 po:ua 111vcr:.1onc.., c11 ;:ll..:tivo..,. 
lli1ic;1 ;i\ ve1H . .:n11ierlt1) 

Personas Fisicas l\1cxicanas: Rctcn..:i<m dcfinit1\".i dL·I 1.7'~;, Lh..:l !SR Sl">hrL· el n-llHllo del 
capit;.il in ... ·crtido. 1.as i;anam.:ias dc c.:1p1tal L"-;t;in cxi.:nt:i'• dc es:c irnpucstn 
Personas :'\.1or.iks !\1cxican.1s: 1\.cun111lahk par:1 el ISR pu1· h' ... ¡uc exceda a la tntlación 
mcnsu~1l. para lo cual !>C calcular:·1 el C('rnponc11\I.: intlac1on.1rin al sa!Jo prcnncdio <liario 
de la invcr~\<.)n que se tcn!:_!.L rctcnci,'in dcl l 7'~ ;, :-.ol-.n: t.:\ 1!1'..">rito dd capital invertido, 
acrcditnblc al pago de impuc:;tus 
Personas F1sic:1-. <l Pcrsnn:is :,,,1or:1\t.'.S Fxtranjci-;1s l~L·lL"Jh.;i,-ln dc-1 1.5<!-c, dt:l 1-"'R sobre los 
intcn::scs pat!ad(lS. 
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La tasa se cotiza tanto en tém1inos nclos corno en términos brutos. 

Ventajas y des\•enlajns para el '-'n1isor 

Vcnt,~ja.\· 

EL pago <le intereses se adapta a las condiciones de la cn1prcsa. el costo de 
financian1icnto en qu..:: incurre la empresa cntisora es altarncntc competitivo y el pago 
total del pagare por mcc.lio <le un;i amorti7 .. .ación al final de la emisión. k permite reducir 
su carga financiera a lo largo de la vida del crédito. puc<lc estar indi;r-....ado al dólar 
americano. 

Dt'S\'L'flfc.JjtlS 

P.:ira poder cn1itir se n:quícrc for.?.osarncntc de.·! díctan1cn U.: 1._. institución calificadora de 
valores. se necesita presentar infom1acil>n periódica sobre la situación financiera de la 
empresa. costo alto si b colisión es pl:qucna. por no estar algunos co-.tos en función del 
rnonto. 

Venlajus y dcsrentajas para el inv.__·rsionista 

Ventajas 

Por ser un instrwncnto de- riesgo. el inversionü;t;::a obtiene una tasa de rendimiento mayor a 
Jade CETES. 

Des\•i:.•ntuja., 

El ric.·sgo .Jcri"·ac.lo Je la inversión de PagarCs l'V1/P se da en función de la capacidad de 
pago de i:t en1prcs.1 cn1i!.l11 • ._ 

3..3.5 rAPEL C0:\1ERCIAL 

Son titulo~ J..: crc.!d1!l1 docun1 .. ·11l~h .. hh c-n pagares suscritl1s por sociedades nnónin1as 
mexicanas. in!.cn1;i:. cn la l\;'\.1\.'. U;.:11on.1in;1d.1s cn nHn1cda 11a1,;:il."lflal. pudiendo ser 
in<li:r...:ldns al 1ip•l .Je can1bio libre del úúlar. Jcstinad<..l~ a circul...ir en el 1ncr..:.:.ido de valores. 
Es un crédito que !-l.! emite con el nbjclo de linanciar las ncccsida.Jcs :i corto plazo de 
capital de trahajo J¡__· Ja~. en1prc->as .. 



Existen 4 tipos de f-'apel Comercial: 

Quiriugrafario: Es 1,:l n1~l.s usual. no cxi~tc garantía y se otorga de acuerdo a la 
solvencia de la empresa emisora. 

• i\valaJo: Es aquel que cstú garanti.?11d1"> por una lnstitudún de Cr.._;ditn. 

• A.fian:r .. -ido: J\ valar.11.' ror un~1 fian:?.a. i\. la fecha no cxislc ninguna cn1isiUn de este tipo 
de papel ya qUt: b!-. aliant'.adoras 110 csl¡in dispuestas a l1torgar lianL.-::1~ a etnprcsas que 
no se ff1ucstrcn sana~• tinanci .... rarncnt..:. 

• lndi7Aldo ~11 ttpl1 de (,.'a1nb10 l'uL"de .. bL-;1.· cn cualyuicrd de las trc::-. n1odalidadcs 
antcriori:s. p..:n1 ~;u vai~)r IHH1111l:1l ~ .. · :1jus1:11·;·1 c1.1nfl1r111e el tipo Je i:an1h10 libre del 
dól:..ir. Las t.:ll"'lpre:-;a-> l.JUL' sDlici11..:n ._.¡ reg1:--trll y aut<ni:,_u:iún dl' este tipo de papel 
corncrcial dt:b(,.·r~i l~•.:ncr;u flujo o t1.·1wr cw:nt.1s por cnhrar en <lóbn.:s 

('aracrcrí.\-llcas (_;.:1u•ra/e:,; 

E1nisor 

Gamntia 

Monto 

Valor Nominal 
Rendimiento 

Tasa de rc11uin1ic;!nto 

Sncicdadcs /\núni1na'.> 111scnt:Js en el 
Ri..·gi~~tro N.Kional .Je Valort.•s 
lntcnncdinrios 
Dcpcrn.Jc Ud tip•) t.k r•1pt.:l cu111ercial que S(,." 
tr;itc. 
C.)uirograf'ario :1(1 cuenta ce>11 g•~rantia 

c~p1..·..:ifica. ~e n:sp.1hL1 pi.ir la '.>O!Ycnt.~i;i 

cconórnica y n1oral ... !..; l.1 enlt! ... Ha 
1\.v:.il:1dn: gar:1nti...,.ad1J pnr 1111:1 i11~.tilti<..'il1n dt: 
crCdito. 
Ali:tn:?...;.1<.10: 

afían:r ... 'ldnra. 
El 1nnnlo Li..: la línc•i de <:1.:.._Jj¡,1 d...- i'.1pcl 
Corncrcial a aul•'>ri.•.1r:-.e 1..h:pcn.ie ta!l\P de la 
cstruc1ur:1 fín.ull.:Íe1.1 cPn1P de :-.\1 .·:1p.1ci-!ad 
para cun1plir 1..:011 );1 c.1rio'·l f"in.1n..::i1.·t:1 
$100.00 

t..'11.'ClÚ.H\ 

dcsL"ucnto. S1.~ llCl~C.>1..:ian b:IJO p:.ir. pur ¡,1 qu<." 
su rt.:ndi111icntn c->t<"i da.Jo p1ir !~1 d1f(,.·rcncia 
cntrc ">U val1.1r <..h: eult1..:.1c1("'lll y el de 
rcdenc1ún 
La l:t'.>a de rc11d1n1icntl• _._,,(,.. pacta. <."ll !"",,;cha 
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Plazo 

Liquidación 
Depósitos en Administración 
1 ntennediación 
Colocación 
Posibles Adquier-cs 

Destino de los Fondos 

Amortización 

MECAN!CA OPERATIVA 

P = VN[I - DT] 
360 

D = ( ¡~,:._.:_.~'. l ·:3_~ 
¡· - T 

R=1-~ 
[) 360 

Régimen Fi.n.:a/ 

previa a cada emisión. entre la empresa y la 
casa de bolsa coloca<lora <le =.tcucr<lo a las 
condiciones cxistcntcs en d nu:rc;.ido. Se 
establece mediante una sobrcta::.a de los 
CETES vigentes cn la fecha Lk cotización y 
puede inclt1ir c.::I ini.puc.::sto qu.: ~e l..: retiene 
al inversionista ( ta!-.a n.:ta ). 
Se fija di! c01nú11 ~1cw:rdo 1.!nli-c la c1ni~ora y 
la casa de bolsa cu\ncadn1·;i consi<lcrandu 
las condicione~ ... h.:\ 111crcad•1 
2-1 hrs. <lL"spu ... ~:~ de l.1 <>pcraci.·111 
La custodia t.;SL1 .1 :..~ar~_,1 dd IN\)\·.'\' ·\l .. 
Bancc•s y Cas:1.., d..:- l~t1\..,;i 

l)fCrta Publica 
Pc-rsunas 11~.ic.1-> y lll•lJ,11...·-" dv nacionalidad 
flh:xic.i.na ,·1 t.;"tr~1!1J<..·r.1 

(~ubn: h.1:--.iL';:J.lllL"llh; 11ccl··.aL1d1._·~, ...!..:: 
financianu..::ntu d..:: r.::ap11.1\ d...- tr.lhajn. No s..: 
rcconúcnda 1._·! u·,,,,¡.... L·-...t<: 111"t1un11._·n1,1 p3ra 
cuhri• n..:ccs1Lladcs d.: fin.11h:1a1nie11tt' a 
largo pl;u.o Sin 1.·11.1h.1q_'.l'. fHIL"t.iL· utdi/.:ir:-.e 
t.'lHlh1 un ..:re.Jitu .. pu..:nt..: .. nHL'nll.1:-. ~e 

obtit:nc el !in_1nl.'.i.uni..:11hl a l.u~1._1 plazo. 
St.: L'1Cctú:1 a v.1lur 111•11Ú11.ll. rucúiantc una 
.sola exhihicitlt1 t•I J1,1 Lk: :;u 1.·cnci1111entn. 

P ·- prci.:iu 

D TD~ 

VN '""' valor unininal 
T "" plazo en día:> 
R tasa de n:ndi1nicnt1.1 

Personas Fi5-ir.:a.s tvkxicanas: Retención <lcfinitiva. del 1.71!·~, del ISR sobre el monto del 
capital invcnido. Las ganancias d..: capital están exentas de este in1pucsto. 
Personas ?\.1orah:s I\1cxicunas: Acuni.ulablc para el ISR lo cual se dctcrnlina rest.:.i.ndole a 
los ingresos obtenidos el n1onto original de la invcrsión :i.just;:ido con la inflación. desde la 



... 

compra hasta el momento de la venta, RctcnciUn provisional del 1. 7"/o sobre el monto dd 
capital invertido. 
Personas Fisicas o Personas Morales Extranjera~: Retención del l So/o Ud ISR sobre los 
intereses pagados. 
La tasa se cotiz.::1 tanto en términos netos l..·01110 en tCnninos. bnitos. 

Vcntujas 

Permite a las c1nprcs~s que no <-:0117..;,n en Bnb;1 obtener li11anciarnio.:ntn a curtn plazo n 
travCs del 1ncn.:aJll de valon•<.. F~ una :1!1L"r11;lliv.1 de financiarnii.;ntn qw.: <.ltorga a l<i 
crnprcsa b posihilidad de contar f..'.ll!I un:i 1111..:.1 <-k ._·r..:-dito n:volvo..·nt..: p11r un afio, con 
costos norn1ahncntc 1nenor..:s a lo~ h,11H.:a1 in~ ~in 110..·cc::.id.:ul •. h.: 1nantcncr la recipro..:id:t<l 
n:qucrida pi-tr dichas institucione-.., L1 <:111i·.llr.1 :1dqui..:r,,: p1c:~tig1u en el 1ncn:ado de valores. 

Th 0S\'"('1lf•l)il., 

El tr::unilc p;1ra la crni,;il1n. u11.1 -.·c.1: .1prl>lud.1 l.l l1n~a. i_•t:1H:1.1l111c11tL" !11111:1 1n.i.s tit:rnpo que 
el requerido pnr un Jl..111..:..._) en pr..~:-.l.11110,.; qu1Iog1·:if;1rin,;,;. S11~ L"tnhaq.~n. Lon una hucn'1 
progran1ación o..h: lo~ flujo:; rL·qucndo:-: por p.H"tc dL· l.1 c111prcsa L·~t...- lllL'•H1\"cnicntt: put:<.h: 
supcrar~c 

En lo que a n.:11Jin1icnto se refiere, ofrecen retornos superiores a olros instnuncntos de 
corto pla:,.-o 

Des\.·cntajus 

Implica variados niveles de riesgo dependiendo del emisor. presenta baja bursatilidnd. 
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CONCLUSIONES 

Con el prcscntc tr:::tha_jo se respondió a la necesidad de difundir los aspectos conceptuales 
y operativos que carnch:ri,....an c1 funcionarnicnto c.Jcl n1crcado de valores. 

Se cstablcciú un rnarco <le rcfl:n:nt.·i;.1 sobre la c.structun.1 y fuúciona1111cnto de los 
n1crcados lin:lncicr-o.s en general. paralclamcntc se proporcirln;.iron Jos clcrncntos que 
pcnnitcn :11 lector identificar los diferentes proccdin1icntos a seguir para la coloc<ición 
pri1narü1 )' secundaria dl.': "alorr.:s y las bases para una corrcc.::la intcrµrct<.Jción de Ja 
tcnnin0logia financicra·hur.s~'itil. a.si cuino los <L'>pcctos npcrativl)S dt: la holsa. 

El puesto di.!' Opcradllí.:I de- la n1csa de .Jincrn, dentro de la subgcrcncia de invcr!-.ionc:s en 
Pctrúh.·o~ !\.-1c-..:icatlllS. n1c ha Jk"1·111i1ido C!->tar en contacto dircclo con Jos rncrcados e 
identificar la scn.sibilidad de cst(lS. por lo qtlt: considero qttt: :-.L· deben tcnr.:r an1plios 
conocin1icnlos de tcnninología, proccdiniicnlos de cúlculo y cxpcriencia en el n1c1·cado, 
para poder operar, orientar y asesorar a cualquier invcrsionista para que este ton1c una 
hucna de-cisión de inversión y 0btcnga el rn:tximo rendimiento en sus invt:rsionc-; 

Por últirn\1 cstr.: traba_10 constituye una hcrn:1rnienta que servir.í con10 rn.ucrial de consulta 
y/o de :1.poyo para c::ip:.icitar al personal .Je nuevo ingreso al .:írca. debido :l. que contiene 13. 
tnayoría de conceptos y procedimientos que: son necesarios para H'"war a cabo Ja 
operación. 
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